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ROCZNE SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI VOTUM S.A.
(wszystkie kwoty w tys. PLN, o ile nie podano inaczej)

1. ZASADY SPORZADZENIA ROCZNEGO JEDNOSTKOWEGO SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO VOTUM S.A.

Roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe zawiera dane za okres od 1 stycznia 2013 roku do 31 grudnia 2013 roku. Dane
poréwnawcze prezentowane sg wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2012 roku dla jednostkowego sprawozdania z sytuacji
finansowej, za okres od 1 stycznia 2012 roku do 31 grudnia 2012 roku dla jednostkowego sprawozdania z catkowitych
dochoddw, jednostkowego sprawozdania z przeptywdw pienieznych oraz sprawozdania ze zmian w jednostkowym kapitale
wiasnym. Sprawozdanie finansowe i dane poréwnawcze zostaty sporzadzone zgodnie z obowigzujacymi Spétke zasadami
rachunkowosci, odzwierciedlajg w sposéb prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majatkowa i finansowa Spétki oraz jej wynik
finansowy.

Roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe zostato przygotowane przy zastosowaniu zasad rachunkowosci, zgodnie
z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczos$ci Finansowej oraz wykorzystujgc pozostate Miedzynarodowe Standardy
Sprawozdawczosci Finansowej, ktore zostaty zatwierdzone przez Unie Europejska oraz w zakresie wymaganym przez
rozporzgdzenie Ministra Finansow z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych
przez emitentdw papierdw wartosciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami
prawa panstwa niebedgcego panstwem cztonkowskim (Dz. U. Nr 33, poz. 259, z pézn. zm.). Sprawozdanie obejmuje okres od
1 stycznia do 31 grudnia 2013 roku. Przy sporzadzaniu jednostkowego sprawozdania finansowego zastosowano te same zasady
polityki rachunkowosci oraz zasady metod obliczeniowych co w ostatnim rocznym sprawozdaniu finansowym.

ZASADY SPORZADZANIA ROCZNEGO SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO Strona 5



ROCZNE SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI VOTUM S.A.
(wszystkie kwoty w tys. PLN, o ile nie podano inaczej)

2. GRUPA KAPITALOWA, W KTOREJ SPOtKA JEST JEDNOSTKA DOMINUJACA

2.1. Stan Grupy Kapitatowej VOTUM na dzieni 1 stycznia 2013 oraz zmiany w powigzaniach
organizacyjnych, w tym zmiany, jakie nastapity po dniu 31 grudnia 2013 r.

VOTUM S.A. jest jednostka dominujgca Grupy kapitatowej VOTUM, ktorej struktura na dzien 1 stycznia 2013 roku wygladata
nastepujgco:

VOTUM Centrum PCRF VOTUM KAIRP A. tebek VOTUM Centrum
Odskodnenia, a.s. S.A.*¥* i Wspdlnicy sp. k.* Odskodnéni, a.s.

PCRF VOTUM S.A.
sp. k. ¥**

W okresie od 1 stycznia 2013 roku do dnia Sporzadzenia niniejszego Sprawozdania w Grupie kapitatowej nastgpity nastepujgce
zmiany:
e 8 maja 2013 roku pozostata powotana spodtka zalezna od VOTUM S.A. — VOTUM Connect S.A. z siedzibg
w Biatobrzegach
e 25 pazdziernika 2013 roku VOTUM S.A. nabyto 74% udziatéw w spotce VIDSHKOUVANNYA sp. z 0.0. z siedziba
we Lwowie (Ukraina)

W zwigzku z powyzszymi zmianami struktura Grupy kapitatowej na dzien sporzadzenia niniejszego Sprawozdania wyglada
nastepujgco:

; KA|R,P A tebek " PCRE VOTUM S.A.** VOTUM Cehtrum VOTUIVI Cvethrum \VOTUM Connect S.A. VIDSHKODUVANNYA
i Wspdlnicy sp. k. Odskodnenia, a.s. Odskodnéni, a.s. Sp.z 0.0.

PCRF VOTUM S.A. sp. k.***

*Kancelaria Adwokatow i Radcow Prawnych A. tebek i Wspdlnicy spétka komandytowa
** Polskie Centrum Rehabilitacji Funkcjonalnej VOTUM Spétka Akcyjna
*** polskie Centrum Rehabilitacji Funkcjonalnej VOTUM S.A. spdtka komandytowa

Informacje na temat poszczegdlnych spdtek Grupy kapitatowej znajdujg sie w Sprawozdaniu z dziatalnosci Grupy kapitatowej
za rok 2013.

S —
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2.2. Kapitat zaktadowy VOTUM S.A.

Przez caty okres sprawozdawczy, tj. od 1 stycznia 2013 do dnia publikacji Sprawozdania kapitat zaktadowy Spotki wynosit
1200 000 PLN i dzielit sie na 12 000 000 akcji zwyktych na okaziciela o wartosci nominalnej 0,10 PLN kazda, w tym:

. 10 000 000 akcji serii A,

e 2000 000 akcji serii B

Tabela 1. Struktura akcjonariatu na dzieri 1 stycznia 2013 roku

Udziat w kapitale zaktadowym (%) / udziat

Akcjonariusz Liczba akgji (szt.) / liczba gtoséw na WZ w glosach na Wz
Andrzej Dadetto (tacznie) 6273 409 52,28%
Andrzej Dadetto — bezposrednio 1000 000 8,33%
DSA Financial Group SA 5273409 43,95%
Nolmanier Limited 3000 000 25,00%
Pozostali akcjonariusze 2126244 17,72%

Andrzej Dadetto —

Pozostali bezposrednio
akcjonariusze 8,33%

17,72%

Quercus TFI
5,00%

Wykres 1. Struktura akcjonariatu na dzien 1 stycznia 2013 roku

W wyniku transakcji zawartych w okresie bilansowym, w tym:
e Transakcji nabycia akcji przez znaczacego akcjonariusza Spotki — DSA Financial Group S.A.
e Transakgji zbycia akcji przez znaczacego akcjonariusza — Nolmanier Limited
e Transakcji zbycia akcji przez znaczacego akcjonariusza — Andrzeja Dadetto

struktura akcjonariatu na dzien bilansowy 31 grudnia 2013 roku wygladata nastepujaco:

Tabela 2. Struktura akcjonariatu na dzien 31 grudnia 2013 roku

Udziat w kapitale zaktadowym (%) / udziat

Akcjonariusz Liczba akgji (szt.) / liczba gtoséw na WZ w glosach na WZ
Andrzej Dadetto (tacznie) 6361 650 53,01%
Andrzej Dadetto — bezposrednio 800 000 6,67%
DSA Financial Group SA 5561 650 46,35%
Nolmanier Limited 2217 875 18,48%
Pozostali akcjonariusze 2820128 23,50%

ORGANIZACJA GRUPY KAPITALtOWE) Strona 7
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Andrzej Dadefto -
bezposrednio

Pozostali
6,67%

akcjonariusze
23,50%

Quercus TFI
5,00%

Wykres 2. Struktura akcjonariatu na dzien 31 grudnia 2013 roku

W okresie od zakoriczenia roku 2013 do dnia publikacji niniejszego Sprawozdania miaty miejsce dalsze transakcje, ktére
wptynety w sposob istotny na strukture akcjonariatu. W zwigzku z tym na dzien publikacji Sprawozdania struktura akcjonariatu
wyglada nastepujaco:

Tabela 3. Struktura akcjonariatu na dzien publikacji Sprawozdania

Udziat w kapitale zaktadowym (%) / udziat

Akcjonariusz Liczba akgji (szt.) / liczba gtoséw na WZ w glosach na WZ
Andrzej Dadetto (tacznie) 6362 700 53,02%
Andrzej Dadetto — bezposrednio 700 000 5,83%
DSA Financial Group SA 5662 700 47,19%
Nolmanier Limited 2217875 18,48%
Pozostali akcjonariusze 2819078 23,49%

Andrzej Dadetto -
bezposrednio

Pozostali 5,83%

akcjonariusze
23,49%

Quercus TFI
5,00%

Wykres 3. Struktura akcjonariatu na dzier sporzqdzenia Sprawozdania

S —
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ROCZNE SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI VOTUM S.A.
(wszystkie kwoty w tys. PLN, o ile nie podano inaczej)

3. SYTUACJA OPERACYJNA

3.1. VOTUM S.A.

3.1.1. Ustugi $wiadczone przez VOTUM S.A.

VOTUM S.A. jest najwiekszym na polskim rynku ubezpieczeniowym podmiotem oferujgcym kompleksowg pomoc
w sprawach odszkodowawczych. Specjalizuje sie w postepowaniach dotyczacych roszczen za szkody osobowe objete systemem
ubezpieczen obowigzkowych. Podstawowa ustuga Spoétki polega na podjeciu dziatan majgcych na celu ustalenie sprawcy
wypadku i jego ubezpieczyciela, a nastepnie uzyskaniu od niego sSwiadczen odszkodowawczych. Po uzyskaniu zlecenia Spétka
dokonuje wstepnej oceny prawnej sprawy pod katem wystepowania odpowiedzialnosci cywilnej, przedawnienia roszczen i
zakresu szkdd podlegajacych naprawieniu. W przypadku pozytywnej weryfikacji zleceniobiorca przystepuje do kompletowania
materiatu dowodowego, o ktory wystepuje do zaktaddw opieki zdrowotnej, organdw Scigania i innych podmiotéw na podstawie
udzielonego petnomocnictwa. Nastepnie na podstawie zgromadzonych dokumentow przygotowywane jest zgtoszenie roszczen
do wtasciwego w danej sprawie ubezpieczyciela, ktory ma obowigzek wszczaé postepowanie odszkodowawcze. Na dalszym
etapie sprawy Spodtka kontroluje prawidtowos¢ toku prowadzonego postepowania. W miare potrzeb uzupetnia dokumentacje
szkody, jednoczesnie czuwajgc nad stanem biezacym sprawy, a po korzystnym rozstrzygnieciu sprawy, nad terminowoscig
wyptaty Swiadczen. W znacznej czesci przypadkow postepowanie koriczy sie po wykorzystaniu drogi odwotawczej w ramach
procedur wewnetrznych ubezpieczyciela lub wyrokiem sgdowym po skierowaniu powddztwa przez kancelarie prawng
Kancelaria Adwokatéw i Radcow Prawnych A. tebek i Wspdlnicy sp. k., bedgcg podmiotem zaleznym VOTUM S.A.

3.1.2 Wolumen spraw

W roku 2013 VOTUM S.A. zarejestrowata 21 tys. spraw, co dafo 9,5% wzrostu w poréwnaniu z rokiem 2012 i jest najlepszym
wynikiem w historii Spétki. Na koniec roku 2013 w toku prowadzenia przez VOTUM S.A. pozostawato 13,5 tys. spraw, co
stanowito wzrost 0 12% w stosunku do liczby prowadzonych spraw na koniec roku 2012. Jednocze$nie wartos$¢ prowadzonych
spraw oznaczajgca sume zgtoszonych i nieuzyskanych jeszcze od ubezpieczycieli roszczen na koniec roku 2013 wzrosta o 96%
w poréwnaniu z rokiem 2012 i wyniosta ponad 474 min PLN.

W roku 2013 na droge sadowg zostato skierowanych 4,2 tys. spraw, czyli o niemalze 60% wiecej niz w roku 2012. Tym samym
na koniec roku 2013 na drodze sadowej prowadzonych byto 5,8 tys. spraw (wzrost o 171% w pordwnaniu z rokiem 2012)
o wartosci 259,5 min PLN, co stanowi wzrost 0 126% w porédwnaniu z zamknieciem roku 2012.

3.1.3. Rozszerzenie roszczen o roszczenia z art. 448 Kodeksu cywilnego

W 2010 roku Sad Najwyzszy wydat uchwate, zgodnie z ktéra najblizszemu cztonkowi rodziny zmartego przystuguje na podstawie
art. 448 k.c. w zwigzku z art. 24 § 1 k.c. zadoséuczynienie pieniezne za doznang krzywde, gdy $mierc nastgpita na skutek deliktu,
ktéry miat miejsce przed dniem 3 sierpnia 2008 roku. Oznacza to, ze odno$nie do spraw, w ktérych zdarzenie komunikacyjne
miato miejsce przed 3 sierpnia 2008 roku, a w jego wyniku osoby poniosty sSmier¢, jest mozliwos¢ rozszerzenia roszczen
odszkodowawczych. Zgodnie z ostroznymi szacunkami rynku roszczenia te mogg dotyczy¢ nawet kilkunastu-kilkudziesieciu
tysiecy poszkodowanych i opiewac tgcznie na kilka miliardéw ztotych.

Do tej pory w wyniku analizy spraw prowadzonych przez VOTUM S.A., zostato ztozonych blisko péttora tysigca skarg w imieniu
uprawnionych, ktérym ubezpieczyciele odmowili wyptaty zadoséuczynienia za utrate osoby bliskiej, zgodnie z art. 448 k.c..
W efekcie prowadzonych od kilku miesiecy negocjacji zapadty juz pierwsze decyzje, zgodnie z ktérymi tylko dwdch najwiekszych
ubezpieczycieli wyptacito badz wyptaci na rzecz klientéw VOTUM S.A. 6 000 000 zt.

3.2. Rynek

3.2.1 Orzecznictwo rozszerzajace mozliwosci uzyskiwania odszkodowan

Uchwata Sqgdu Najwyzszego — Izba Cywilna z dnia 29 paZdziernika 2013 r., Ill CZP 50/13

W uchwale podjetej w sktadzie 7 sedzidw z dnia 29 pazdziernika 2013 roku Sad Najwyzszy uznat, ze roszczenie pokrzywdzonego
o naprawienie szkody, wyniktej ze zbrodni lub wystepku, wyrzgdzonej w okolicznosciach uzasadniajgcych odpowiedzialnosé¢
cywilng posiadacza pojazdu mechanicznego lub kierujacego pojazdem mechanicznym, ktérych tozsamosci nie ustalono (art. 98
ust. 1 pkt 1i 2 w zwigzku z art. 109a ustawy z dnia 22 maja 2003 r. o ubezpieczeniach obowigzkowych, Ubezpieczeniowym
Funduszu Gwarancyjnym i Polskim Biurze Ubezpieczycieli Komunikacyjnych, jedn. tekst: Dz.U. z 2013 r., poz. 392 ze zm.),
przedawnia sie na podstawie art. 442(1] § 2 k.c.
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(wszystkie kwoty w tys. PLN, o ile nie podano inaczej)
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Orzeczenie Sqdu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw
W listopadzie 2013 roku zostato opublikowane uzasadnienie orzeczenia Sagdu Ochrony Konkurencji i Konsumentow (sygn. XVII
AmA 35/12), zgodnie z ktérym poszkodowany, ktérego nie taczy z ubezpieczycielem umowa poprzez zgtoszenie szkody nabywa
status konsumenta i taka bedzie praktyka Prezesa UOKiK i SOKIK. Dodatkowo na podstawie uzasadnienia mozna przypuszczac,
ze normy prawne o dos¢ wysokim stopniu ogdlnosci, jak art. 361 k.c. i 34 ust. 1 ustawy o ubezpieczeniach obowigzkowych, UFG
i PBUK bedg stanowity podstawe do kwestionowania praktyk naruszajacych zbiorowe interesy konsumentow.
Orzeczenie SOKiK stanowito podstawe do skierowania przez VOTUM S.A. juz ok. 1,5 tys. skarg do UOKiK w imieniu
uprawnionych, ktérym ubezpieczyciele odmoéwili zadoscuczynienia za utrate osoby bliskiej przed rokiem 2008. Postawa ich
roszczen jest art. 448 k.c., co kilkukrotnie potwierdzat juz Sad Najwyzszy.

3.2.2. Liczba wypadkéw w roku 2013
W ostatnich latach znaczacemu spadkowi ulegta 2013
liczba kolizji drogowych. Maleje takze, cho¢ nie _
w tak znaczacym stopniu, liczba wypadkéw oraz 2012 Liczba wypadkéw -
poszkodowanych w nich osdb. Wptyw na te
tendencje ma miedzy innymi rosnaca swiadomosc

spoteczna, ale przede wszystkim stopniowa poprawa 2010
infrastruktury drogowej, w tym oddawanie do uzytku Liczba rannych

®2011

kolejnych autostrad i drog szybkiego ruchu.
Zwiekszenie udziatu tych ostatnich przektada sie na
zmniejszenie  liczby  wypadkéw  drogowych,

jednoczesnie jednak fakt, ze do zdarzed na nich  Liczba osob, ktdre poniosty smierc
dochodzi przy duzych predkos¢, wypadki te pociggaja
za sobg znacznie powazniejsze szkody.

E..J
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Wykres 4. Liczba wypadkow komunikacyjnych oraz poszkodowanych
w nich oséb w latach 2010-2014

Opisane powyzej tendencje potwierdzaja dane ptynace od ubezpieczycieli:
e okoto 7% zmalata liczba wyptacanych odszkodowan z tytutu odpowiedzialnosci cywilnej w | pdtroczu 2013 roku,
w poréwnaniu do analogicznego okresu roku ubiegtego
e okofo 2% wzrosto w analogicznym okresie $rednie wyptacone odszkodowanie z ubezpieczenia OC — z 5 160 zt do
5268 zt (od 2011 roku wartos¢ sredniego odszkodowania wypacanego przez zaktady ubezpieczen rosnie srednio 4% r/r)
e jeszcze bardziej dynamicznie wzrosta Srednia wartos¢ szkody, ktdra miata miejsce za granicg — w ciggu pieciu lat wzrosta
z 11,3 tys. zt do niemal 15,0 tys. zt.
W rezultacie obcigzenia ubezpieczycieli z tytutu OC pozostajg na podobnym poziomie, mimo mniejszej liczby zgtaszanych
zdarzen drogowych, przy czym coraz wiekszy udziat stanowig Swiadczenia wyptacane z tytuty szkdéd osobowych.
W pierwszych trzech kwartatach 2013 roku ubezpieczyciele wyptacili z polis OC tacznie 3,9 mld zt.

3.2.3 Skargi do Rzecznika Ubezpieczonych w roku 2013

Zgodnie z Raportem Rzecznika Ubezpieczonych z roku 2013, jak co roku, najliczniejsza grupa wsrod skarg na ubezpieczenia
gospodarcze odnosita sie do problematyki ubezpieczen komunikacyjnych (51,6%), w tym:

e  obowigzkowego ubezpieczenia OC p.p.m.—41,8%,

e  ubezpieczen autocasco —7,9%,

e ubezpieczen NNW kierowcy i pasazerow —0,5%

e ubezpieczen assistance —0,2%,

o Zielonej Karty —0,1%,

e  ubezpieczenia szyb samochodowych —0,1%,

e  roszczen regresowych ZU —0,5%

e ubezpieczenia kosztdw naprawy pojazdu — 4 skargi
W poréwnaniu do roku ubiegtego procentowy udziat grupy skarg odnoszacej sie do problematyki ubezpieczer komunikacyjnych
ulegt zmniejszeniu o 1,5% natomiast liczbowo grupa tych spraw wzrosta o 416 skarg. W 2013 roku liczba skarg odnoszaca sie
do obowigzkowego ubezpieczenia OC p.p.m. wzrosta o 1993 sprawy. Procentowy ich udziat ulegt zwiekszeniu w stosunku do
oku ubiegtego 0 9,7%.

SYTUACJA FINANSOWA Strona 10



ROCZNE SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI VOTUM S.A.
(wszystkie kwoty w tys. PLN, o ile nie podano inaczej)

3.3. Istotne czynniki ryzyka

3.3.1 Ryzyko niepowodzenia strategii Emitenta
Emitent w strategii swojego rozwoju przewiduje m.in. dalsze umacnianie swojej pozycji rynkowej w branzy kancelarii
odszkodowawczych, rozwdj spotek zaleznych prowadzacych dziatalnos¢ kancelarii odszkodowawczych na terenie Czech,
Stowacji i Ukrainy, a takze, w dalszej perspektywie, na innych rynkach Europy potudniowej, a takze rozwdj dziatalnosci
specjalistycznej placéwki Swiadczgcej ustugi rehabilitacyjne dziatajgcej w ramach spotki zaleznej PCRF VOTUM S.A. spotka
komandytowa.
Realizacja zatozen strategii rozwoju Emitenta uzalezniona jest od zdolnosci Spotki do adaptacji do zmiennych warunkow
panujgcych w branzach, w ramach ktérych Spétka i podmioty od niej zalezne prowadza dziatalnos¢. Do najwazniejszych
czynnikow wptywajgcych na branze doradztwa odszkodowawczego liczbe wypadkéw drogowych. Istnieje zatem ryzyko
nieosiggniecia czesci lub wszystkich zatozonych celéw strategicznych w zwigzku ze zt3 oceng otoczenia badz nieumiejetnego
dostosowania sie do zmiennych warunkdéw, co moze miec istotny negatywny wptyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowo-
majatkowg oraz na wyniki Emitenta.
W celu ograniczenia niniejszego ryzyka Zarzad podejmuje dziatania w kierunku dywersyfikacji ofert oraz na biezaco analizuje
czynniki moggce miec¢ potencjalnie niekorzystny wptyw na dziatalnos$¢ i wyniki Spoétki, a w razie potrzeby podejmuje niezbedne
decyzje i dziatania minimalizujgce przedmiotowe ryzyko.

3.3.2 Ryzyko zmian tendencji rynkowych

Dziatalnos¢ Emitenta opiera sie o Swiadczenie ustug w ramach kancelarii odszkodowawczej, ktéra zapewnia profesjonalne
przedstawicielstwo osdb poszkodowanych przy egzekwowaniu odszkodowania od ubezpieczyciela. Wystepowanie na rynku
doradcoéw odszkodowawczych zwigzane jest m.in. z brakiem zaufania oséb poszkodowanych do wycen ubezpieczycieli, ktdrzy
sg jednoczesnie oceniajacym szkode i ptatnikiem odszkodowania. W przypadku zmian tendencji rynkowych polegajacych na
polityce ograniczania wysokosci odszkodowan wyptacanych z tytutu ubezpieczen odpowiedzialnosci cywilnej kierowcow
pojazddéw mechanicznych, dziatalnos¢ kancelarii odszkodowawczych moze by¢ narazona na obnizenie przychodow.

Emitent minimalizuje to ryzyko poprzez zwiekszanie zaangazowania kapitatowego w Kancelarie Adwokatéw i Radcow Prawnych
A. tebek i Wspdlnicy sp. k. Coraz powszechniejsze kierowanie spraw na droge postepowania sgdowego skutecznie
przeciwdziata polityce stosowanej przez Towarzystwa Ubezpieczeniowe.

3.3.3 Ryzyko zwigzane z obnizeniem wartosci marzy Emitenta

Warto$¢ przychoddw uzyskiwanych przez Emitenta opiera sie w znaczacej czesci o wysoko$¢ honorarium pobieranego przez
Spotke od kwot pozyskanych na rzecz klientéw. W zwigzku z rosnaca konkurencjg na rynku kancelarii odszkodowawczych,
koniecznosci udzielania znaczacego dyskonta na pobieranej przez Spodtke prowizji w sprawach dotyczgcych znaczgcych
odszkodowan a takze projektéw regulacji dziatalnosci kancelarii odszkodowawczych zawierajgcych m.in. koniecznosé
znaczacego ograniczenia wysokos$ci pobieranych marz, istnieje ryzyko, iz w przysztosci moze zaistnie¢ sytuacja, w ktérej Emitent
bedzie zmuszony do obnizenia wysokosci pobieranego wynagrodzenia. W takim przypadku wzrost liczby rozpatrywanych spraw
moze nie zrekompensowac spadku wartosci wynagrodzenia, co moze spowodowac zmniejszenie uzyskiwanych przez Emitenta
wynikéw finansowych.

Emitent zabezpiecza sie przed przedmiotowym ryzykiem poprzez wysoky jakos¢ $wiadczonych ustug, szybkosé
wyegzekwowania $wiadczen na rzecz swoich klientéw oraz uniwersalnos¢ swoich ustug (klienci Emitenta majg mozliwos¢
skorzystania zaréwno z ustug kancelarii odszkodowawczej, jak i ustug Polskiego Centrum Rehabilitacji Funkcjonalnej VOTUM
S.A.). Rosnacy odsetek spraw kierowanych na droge postepowania sgdowego zapewnia wyzsze honoraria uzyskiwane przez
Grupe Kapitatowg VOTUM i wptywa pozytywnie na wyniki finansowe.

3.3.4 Ryzyko zwigzane z dziataniami nieuczciwej konkurencji

Przychody ze sprzedazy Emitenta generowane sg za pomocg rozbudowanej struktury wykwalifikowanych przedstawicieli
regionalnych. Wiekszo$¢ podmiotow konkurencyjnych, w tym najwieksze z nich, zorganizowaty struktury sprzedazy
w analogiczny jak Spotka sposdob. W przypadku stosowania przez przedstawicieli podmiotéw konkurencyjnych dziatan
nieuczciwej konkurencji, Emitent moze utraci¢ zaufanie potencjalnych klientéw jak i klientéw, z ktérymi Spétka posiada juz
zawarte umowy. Dziatania takie moga przejawiaé sie przenoszeniem fatszywych twierdzen o Emitencie w kontaktach
z klientami, wykorzystaniu do tego celu foréw internetowych, a nawet inspirowanie, czy sponsorowanie nieprzychylnych
Emitentowi publikacji w prasie, radio, telewizji i Internecie.

Spotka, w zwigzku z zaobserwowaniem tego rodzaju dziatan w przesztosci oraz zagrozeniami w przysztosci, prowadzi aktywna
dziatalno$¢ medialng, polegajaca na promowaniu jakosci swoich ustug poprzez zamieszczanie opinii eksperckich do wypadkéw
komentowanych w srodkach masowego przekazu, publikacje branzowe oraz podejmowanie krokéw prawnych w przypadku
nierzetelnych informacji naruszajacych dobra Emitenta.
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3.3.5 Ryzyko zwigzane z narastajacg konkurencja

W zwigzku z atrakcyjnoscig perspektyw rozwoju branzy, a takze brakiem ograniczen prawnych prowadzenia tego rodzaju
dziatalnosci, istnieje ryzyko narastajgcej konkurencji prowadzacej dziatalno$¢ analogiczng do VOTUM S.A.. Obecnie, wedtug
szacunkowych danych, dziata ponad kilkaset firm konkurencyjnych wobec Emitenta.
Emitent, aby zminimalizowa¢ przedmiotowe ryzyko, koncentruje sie na podnoszeniu jakosci oferowanych ustug w celu
konkurowania przede wszystkim jakoscig swiadczonych ustug. Spotka zapewnia to poprzez utrzymanie zatrudnienia wysoko
wykwalifikowanej kadry prowadzgcej postepowania odszkodowawcze, usprawnianie procedur wewnetrznych (m.in. poprzez
wprowadzenie dedykowanego systemu informatycznego), oraz wdrazanie elektronicznego obiegu dokumentacji pomiedzy
Spotka a Towarzystwami Ubezpieczeniowymi. Dziatania te majg na celu skrécenie czasu uzyskiwania $wiadczen na rzecz klienta.
Ponadto Emitent rozwija ustugi komplementarne do Swiadczonej przez siebie ustugi, aby zapewnic korzysci ptyngce z efektu
synergii i dywersyfikacji dziatalnosci.

3.3.6 Ryzyko zwigzane z otoczeniem prawnym, w ktérym dziatajg podmioty grupy VOTUM

Podstawowa dziatalnos¢ Emitenta nie jest ujeta w ramy prawne szczegdtowo okreslajgce zasady wykonywania zawodu
i wymogi kwalifikacyjne. Ze wzgledu na dynamiczny rozwdj branzy posrednictwa odszkodowawczego pojawiajg sie propozycje
rozwigzan legislacyjnych majacych na celu reglamentacje wskazanej dziatalnosci gospodarczej. W przypadku wprowadzenia
wymogow kwalifikacyjnych istnieje ryzyko, iz pracownicy Emitenta nie nabeda wymaganych uprawnien. Emitent minimalizuje
zagrozenia dla ptynnosci funkcjonowania w razie ziszczenia sie przedmiotowego ryzyka poprzez zatrudnienie wysoko
wyspecjalizowanej kadry gotowej do poddania sie weryfikacji zawodowej, jak rowniez poprzez systematyczne organizowanie
szkolen.

3.3.7. Ryzyko utraty kadry menedzerskiej i/lub kluczowych pracownikéw

Dziatalnos¢ VOTUM S.A. oraz jej perspektywy rozwoju sg w duzej mierze oparte jest na wiedzy merytorycznej i doswiadczeniu
0s6b zarzadzajgcych oraz kluczowych pracownikéw. Dodatkowo dziatania podmiotéw konkurencyjnych mogg by¢ przyczyng
odejsécia kluczowych pracownikéw i/lub utrudnié proces rekrutacji. Utrata oséb z kadry zarzadzajgcej lub kluczowych
pracownikéw moze w sposob przejsciowy wptynac¢ na realizacje ustug i mie¢ tym samym negatywny wptyw na sytuacje
finansowa i wyniki Spotki.

Emitent ktadzie szczegdlny nacisk na zaimplementowanie systemow motywacyjnych, ktére bedg minimalizowac przedmiotowe
ryzyko.

3.3.8. Ryzyko przejecia przez ubezpieczycieli czesci ustug swiadczonych przez VOTUM S.A.

Zgodnie z zapowiedziami ubezpieczycieli istnieje ryzyko, ze ustuga $wiadczona obecnie przez Emitenta, tj. rozliczanie szkod
osobowych, zostanie wprowadzona do zakresu ustug przez ubezpieczycieli. Zastosowanie przez nich odpowiednich narzedzi
sprzedazy wigzanej moze ograniczy¢é mozliwos¢ dotarcia Spotki do potencjalnych klientéw, co obnizytoby poziom sprzedazy,
a tym samym przychody Spofki.

Emitent, wypracowujac najwyzsze standardy obstugi i jakosci $wiadczonych ustug, minimalizuje przedmiotowe ryzyko,
skupiajac sie jednoczesnie na dziataniach edukacyjnych majacych na celu podnoszenie Swiadomosci ludzi co do przystugujacych
im $wiadczen oraz prawa wyboru podmiotu $wiadczacego ustugi pomocy prawne;.

3.4. Najwazniejsze zdarzenia w okresie od 1 stycznia 2013 roku do dnia sporzadzenia niniejszego
Sprawozdania

3.4.1. Powotanie spétki zaleznej VOTUM Connect S.A.
Dnia 8 maja 2013 roku w Grupie Kapitatowej VOTUM powotana zostata nowa spotka zalezna od VOTUM S.A. —VOTUM Connect
S. A. z siedzibg w Biatobrzegach. Akcjonariat nowopowstatej spétki wyglada nastepujaco:
- VOTUM S.A. - 60% udziatéw reprezentujacych 60% gtosdéw na zgromadzeniu akcjonariuszy;
- osoba fizyczna - 40% udziatdéw reprezentujgcych 40% gtosdw na zgromadzeniu akcjonariuszy.

Warto$¢ kapitatu zaktadowego Spotki wynosi 100 000 PLN (stownie: sto tysiecy ztotych).

Podstawowym celem utworzenia nowej spétki jest budowanie nowych kanatow sprzedazy dla ustug Swiadczonych przez spofki
z Grupy kapitatowej VOTUM. Spétka przy realizacji postawionych przed nig celéw korzystaé bedzie z wiedzy i doswiadczen
struktur sprzedazowych VOTUM S.A. oraz nowoczesnych kanatéw komunikacji.

3.4.2. Nabycie udziatéw w spétki VIDSHKODUVANNYA sp. z o0.0. z siedzibg we Lwowie
25 pazdziernika 2013 roku VOTUM S.A. nabyto 8 880 udziatdéw o tacznej wartosci nominalnej 8 880 UAH . Nabyte udziaty
uprawniajg do 8 880 gtoséw, stanowigcych 74% ogdlnej liczby gtoséw na zgromadzeniu wspdinikow tej spotki.
Udziaty w spétce VIDSHKODUVANNYA sp. z 0.0. zostaty nabyte za taczng kwote wynoszacg 52 000,00 PLN. Nabycie udziatow
zostato sfinansowane ze sSrodkow wtasnych.
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Zawarta transakcja ma na celu rozwdj terytorialny Grupy Kapitatowej VOTUM i zaoferowanie na rynku ukrainskim ustug
analogicznych do $wiadczonych obecnie na terytorium Polski, Czech i Stowacji, tj. kompleksowej pomocy osobom
poszkodowanym w wypadkach komunikacyjnych. Zwiekszy ona takze w sposéb znaczacy (o ok. 85%) rynek, na ktérym spotki
Grupy kapitatowej VOTUM s$wiadczg swoje ustugi. Wejscie na rynek ukrainski poprzez nabycie wiekszosciowego pakietu
udziatéw spotki VIDSHKODUVANNYA sp. z o.0. pozwoli objg¢ zakresem dziatania dodatkowe 45 min ludnosci (zrédto:
www.ukrstat.gov.ua). Mozliwos¢ dynamicznego wzrostu wolumenu spraw wigze sie takze z rosnaca liczbg wypadkdéw na
terytorium Ukrainy - w 2011 roku miato miejsce 186 tys. zdarzen, natomiast w 2012 roku liczba ta wzrosta do 196 tys. (zrodto:
WWW.sai.gov.ua).

3.4.3. Planowane potgaczenie spoétek zaleznych
10 lutego 2014 roku Zarzad Emitenta poinformowat o zawarciu porozumienia pomiedzy zarzadem spétki zaleznej VOTUM
Centrum Odskodnéni, a.s. z siedzibg w Brnie, Republika Czeska (dalej: ,VOTUM CZ”) oraz zarzadem spotki zaleznej VOTUM
Centrum Odskodnenia, a.s. z siedzibg w Bratystawie, Republika Stowacka (dalej: ,VOTUM SK”) w sprawie podjecia zamiaru
transgranicznego potaczenia obydwu spotek. Zgodnie z zawartym porozumieniem Zarzgdy spoétek zaleznych majg dokonacd
potgczenia w dniu 1 lipca 2014 roku w trybie przeniesienia aktywow spotki VOTUM SK do spotki VOTUM CZ.
Celem potaczenia VOTUM SK i VOTUM CZ jest zwiekszenie efektywnosci oraz optymalizacja proceséw biznesowych.
Ujednolicenie struktury, ktore bedzie miato miejsce w wyniku potaczenia spotek, a tym samym restrukturyzacja dublujacych sie
elementow struktur obydwu Spétek zaleznych, pozwoli zoptymalizowacd relacje kosztéw statych i kosztéw zmiennych.
Adekwatnos¢ powyzszych zostanie osiggnieta m.in. poprzez ograniczenie stanowisk menedzerskich i kierowniczych,
scentralizowane rozliczanie szkdd oraz zwiekszenie efektywnosci struktur sprzedazowych.
Dodatkowym czynnikiem decydujagcym o potaczeniu bedzie optymalizacja przeptywow finansowych, w tym wystepujacych
pomiedzy podmiotami rozliczen i ograniczenie wptywu réznic kursowych na obecne wyniki VOTUM SK i VOTUM CZ.
Jednoczesnie Zarzad VOTUM S.A. jako jedynego akcjonariusza Spoétek zaleznych oraz potencjalnie jedynego akcjonariusza nowo
powstatej spotki, uwzgledniajgc wskazane przez zarzgdy VOTUM SK i VOTUM CZ cele potaczenia, pozytywnie ocenia decyzje
zarzadow Spotek zaleznych, zapewniajac, ze dotozy wszelkich staran, aby realizacja procesu potgczenia przebiegata jak
najsprawniej. Emitent przewiduje, ze w wyniku potgczenia na rynku potudniowym powstanie silny gospodarczo podmiot o
ustabilizowanej sytuacji finansowej, ktéry bedzie stanowi¢ podstawe dalszej ekspansji Grupy kapitatowej Emitenta na
potudniowe kraje Unii Europejskiej takie jak Wegry czy Rumunia.
Szczegotowe informacje dotyczace planowanego potaczenia sg sukcesywnie przekazywane w stosownych raportach biezgcych.
Po przeprowadzeniu zmian opisanych w punkcie 3.4.1.-3.4.3. struktura Grupy kapitatowej bedzie wyglagdata nastepujaco:

VOTUM S.A.
> — : Polskie Centrum Rehabilitacji Rehabilitacji
Spotka dziatajaca na terenie ) ; ) -
= Sl | o Funkcjonalnej VOTUM S.A. sp.k. FunkCJonaSInAeJ VOTUM
—1 VIDSHKODUVANNYA sp. z 0.0. | VOTUM Connect SA. e
KAIRP A. tebek
i Wspdlnicy sp. k.

SEGMENT ODSZKODOWAWCZY SEGMENT REHABILITACYINY POZOSTALE

Polskie Centrum

3.4.4. Wyptata dywidendy z zysku za rok 2012
25 czerwca 2013 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie VOTUM S.A. podjeto Uchwate w sprawie przeznaczenia wyniku
finansowego za rok 2012, zgodnie z ktérg dokonano podziatu zysku Spétki za rok obrotowy 2012 w kwocie netto 5 370 842,32
7t (pie¢ miliondw trzysta siedemdziesigt tysiecy osiemset czterdziesci dwa ztote 32/100) wypracowanego w okresie od
1 stycznia 2012 do 31 grudnia 2012 w nastepujacy sposéb:
e  kwota 90 842,32 zt (stownie: dziewiecdziesiat tysiecy osiemset czterdzieSci dwa ztote 32/100) zostata przeznaczona
na odpis na kapitat zapasowy
e  kwota 5280000 zt (stownie: pie¢ miliondw dwiescie osiemdziesiat tysiecy ztotych) zostata wyptacona akcjonariuszom
w formie dywidendy.
Dywidenda z zysku za rok 2012 wyniosta wiec 0,44 zt (czterdzie$ci cztery grosze) na 1 akcje, co dato stope dywidendy (liczong
wg kursu zamkniecia z dnia ustalenia prawa do dywidendy) wynoszaca 10%.
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3.4.5. Zrealizowanie celéw emisyjnych

Zarzad VOTUM S.A. w Prospekcie Emisyjnym wsrod gtdéwnych celdow emisyjnych wyrdznit:
1. Rozbudowe osrodka rehabilitacyjnego i rozszerzenie zakresu ustug oferowanych przez Polskie Centrum Rehabilitacji
Funkcjonalnej VOTUM S.A. w Krakowie
2. Wdrozenie Programu VIP, czyli procedur i pakietu swiadczen dla oséb najpowazniej poszkodowanych w wypadkach oraz ich
rodzin
3. Dokapitalizowanie spétki zaleznej VOTUM Centrum Odskodnéni, a.s. z siedzibg w Brnie (Czechy)

W roku 2013 realizacja wszystkich ww. celéw zostata zakoriczona, a $rodki z emisji w wysokosci 5 905 tys. PLN zostaty
wydatkowane.

VOTUM Centrum
Odskodnéni, a.s.
(Czechy)

7%

Program VIP
5%

Dokapitalizowanie PCRF VOTUM SA

88%

Wykres 5. Udziat finansowania poszczegdlnych celow emisyjnych w ogélnym wykorzystaniu Srodkéw emisyjnych

3.4.6. Rosnaca sprzedaz i 1 000 000 000 PLN uzyskanych odszkodowan

Wyniki sprzedazowe osiggniete przez VOTUM S.A. w 2013 roku pokazaty, ze pomimo faktu, ze VOTUM S.A. jest juz podmiotem
dojrzatym, wcigz jeszcze pozostaje sporo miejsca dla rozwoju i powiekszania udziatu w rynku. W catym roku 2013 VOTUM S.A.
zarejestrowata 21 tys. spraw, co dato 9,5% wzrostu w poréwnaniu z rokiem 2012 i jest najlepszym wynikiem w historii Spdtki.
Jednoczesnie w ostatnich miesigcach spdtke dwukrotnie poprawiata najlepszy miesieczny wynik sprzedazy:

e w pazdzierniku 2013 roku —2 229

e wmarcu 2014 roku—2 235
Osiggane wyniki sg efektem coraz skuteczniejszego docierania do grupy docelowej oraz ciggtego podnoszenia jakosci
oferowanych ustug.
Najlepiej oddajacym rozwoj Spotki jest fakt, ze w styczniu 2014 roku suma odszkodowan uzyskanych dla klientéw od poczatku
dziatalnosci przekroczyta 1 000 000 000 PLN (jeden miliard ztotych).

Rosngca sprzedaz wigze sie takze ze znacznym zwiekszeniem wolumenu prowadzonych spraw w stosunku do lat poprzednich.

Tabela 4. Liczba i wartos¢ spraw prowadzonych przez VOTUM S.A. i KAIRP A. tebek i Wspdlnicy sp. k. na koniec 2013 oraz z miana w
poréwnaniu z rokiem 2012.

VOTUM S.A. 2013 2012 Zmiana %
Liczba zarejestrowanych spraw 21 tys. 19,2 tys. 9,5%
Liczba spraw prowadzonych na dzier 31 grudnia 13,5 tys. 12,0 tys. 12%
Wartos$¢ spraw prowadzonych na dzien 31 grudnia 474 min PLN 224,3 min PLN 96%

KAIRP A. tebek i Wspdlnicy sp. k.

Liczba zarejestrowanych spraw 4,2 tys. 2,6 tys. 60%
Liczba spraw prowadzonych na dziert 31 grudnia 5,8 tys. 2,2 tys. 171%
Wartos¢ spraw prowadzonych na dziers 31 grudnia 259,5 min PLN 114,6 min PLN 126%
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3.4.7. Nowe kanaty sprzedazy
Dalszy rozwdj sprzedazy w kolejnych okresach ma by¢ oparty na jeszcze precyzyjniejszym docieraniu do oséb poszkodowanych
i dostosowywaniu do ich potrzeb oferty VOTUM S.A.. Obok rozwoju nowych kanatdw dystrybucji za posrednictwem utworzonej
w 2013 roku spdtki VOTUM Connect S.A. (wiecej w pkt 3.), narzedziem rozwoju sprzedazy beda projekty kierowane do
poszczegdlnych grup docelowych, w tym m.in. rolnikow i 0séb poszkodowanych w wypadkach przy pracy, a takze rozszerzeniu
oferty ustug dostepnych dla klientéw Spétki. Jednak projekty sg obecnie w poczatkowej fazie, wiec precyzyjne okreslenie ich
wptywu na wyniki Spotki nie jest mozliwe. O wptywie na wyniki w kolejnych okresach Spodtka bedzie informowac w stosownych
raportach biezgcych i okresowych.

12,00% 11,07%
10,00% 9,25%
8,40%
7,43%
8,00% 7,18% -
5,76%
6,00% 5,00%
4,10%
4,00%
2,00%
0,00%
sie-13 wrz-13 paz-13 lis-13 gru-13 sty-14 lut-14 mar-14

Wykres 6. Udziat spraw pozyskanych przez VOTUM Connect S.A. we wszystkich sprawach pozyskanych przez VOTUM S.A. w okresie
08.2013-03.2014.

3.4.8. Kredyt udzielony spoétce zaleznej — Polskiemu Centrum Rehabilitacji Funkcjonalnej VOTUM S.A.
W lutym 2013 roku Zarzad spotki zaleznej — Polskiego Centrum Rehabilitacji Funkcjonalnej VOTUM S.A. z siedzibg w Krakowie
(,Kredytobiorca”) — zawart z ING Bankiem Slgskim S.A. z siedzibg w Katowicach (,Bank”, ,Kredytodawca”) umowe kredytowa,
ktérej wartos¢ wynosita 4 min PLN. Celem zaciggniecia kredytu byto sfinansowanie inwestycji oraz refinansowanie poniesionych
przez Kredytobiorce naktadow inwestycyjnych w ramach inwestycji rozbudowy osrodka rehabilitacyjnego przy ul. Golikéwka 6
w Krakowie. Kredyt zostat udzielony na okres od 13 lutego 2013 roku do 31 grudnia 2020 roku, a umowa zostata zawarta na
warunkach rynkowych.

3.5. Realizacja celéw emisyjnych

W roku 2013 zostata zakonczona realizacja celéw emisyjnych. Wiecej w pkt 3.6.5..

3.6. Informacja o znaczgcych umowach

3.6.1. Umowy zawarte przez VOTUM S.A.
13 lutego 2013 roku VOTUM S.A. zawarta z ING Bankiem Slaskim S.A. umowe poreczenia kredytu zaciggnietego przez Polskie

Centrum Rehabilitacji Funkcjonalnej VOTUM S.A.. Na podstawie ww. umowy poreczenia Emitenta zobowigzat sie do
zaspokojenia wszelkich zobowigzan Kredytobiorcy (PCRF VOTUM S.A.) zgodnie z zawartg umowg kredytu. Emitent jako
poreczyciel ztozyt w dniu 13 lutego 2013 r. oSwiadczenie o poddaniu sie egzekucji, a takze wyrazit zgode na wystawienie przez
Kredytodawce bankowego tytutu egzekucyjnego do kwoty zadtuzenia 6 000 000,00 PLN (stownie: szesciu miliondw ztotych)
oraz wystgpienie w terminie do dnia 31 grudnia 2023 roku do wtasciwego sgdu o nadanie temu tytutowi klauzuli wykonalnosci.

]
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4. SYTUACJA FINANSOWA

4.1. Oméwienie podstawowych wielkosci ekonomiczno-finansowych oraz ocena czynnikéw
i nietypowych zdarzert majgcych znaczacy wptyw na osiggniety wynik finansowy

4.1.1 Przychody
W roku 2013 VOTUM S.A. odnotowata najwyzsze w swojej historii przychody ze sprzedazy ustug swiadczonych w ramach
podstawowej dziatalnosci tj. ustug posrednictwa przy dochodzeniu roszczeri odszkodowawczych za szkody osobowe
z zakresu obowigzkowego ubezpieczenia komunikacyjnego OC. Wzrost przychoddow w stosunku do roku 2012 wynidst 12,85%
i jest w znaczacym stopniu wynikiem zwiekszenia przychoddw ze spraw sgdowych prowadzonych przez Kancelarie Adwokatéw
i Radcéw Prawnych A. tebek i Wspdlnicy sp. komandytowa. Przychody ze spraw sadowych wzrosty

o ponad 50% w stosunku do roku poprzedniego. Sa to pierwsze efekty polityki kierowania wiekszej liczby spraw na droge
postepowania sagdowego.

Tabela 5. Przychody ze sprzedazy w latach 2010-2013

31.12.2013 31.12.2012 31.12.2011 31.12.2010
Przychody ze sprzedazy ustug VOTUM S.A. 43,1 min 38,2 min 36,2 min 38,9 min
Wzros’t/spadfek sprz‘edazy - 13% 6% 7% )
w poréwnaniu z rokiem poprzednim
43120

38873 38212

2010 2011 2012 2013

36225 .

Wykres 7. Przychody ze sprzedazy VOTUM S.A. w latach 2010-2013 (w tys. PLN)

4.1.2 Wynik operacyjny

Wynik operacyjny VOTUM S.A. za rok 2013r. wynidst 4,5 min PLN i jest wyzszy od wyniku operacyjnego osiaggnietego w roku

2012 (3,8 mIn PLN). Wynik operacyjny jest pochodng wyzszych przychodéw przy jednoczesnym dalszym ponoszeniu wysokich
kosztéw operacyjnych w roku 2013.

Dlatego tez wskaznik rentownosci operacyjnej jest na takim samym poziome w 2013r. (10%) jak w roku poprzednim.
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6 750

4934

4548

2010 2011 2012 2013

3845

Wykres 8. Zysk z dziatalnosci operacyjnej VOTUM S.A. w latach 2010-2013 (w tys. PLN)

4.1.3 Wynik netto Spétki
Wynik finansowy netto VOTUM S.A. za rok 2013 wynidst 6,2 min PLN, w stosunku do roku 2012 wzrdst o 16,5 %. Na osiggniety
wynik ztozyty sie rekordowe przychody z dziatalnosci operacyjnej oraz przychody z dziatalnosci finansowej wynikajgce ze
zwrotéw  z inwestycji w spotki  zalezne (dywidenda z Kancelarii Adwokatow i Radcow Prawnych A. tebek
i Wspdlnicy sp. komandytowa oraz z VOTUM Centrum Ods$kodnenia, a.s. z siedzibg w Bratystawie).

6 258
5371
4582 4423 l
2010 2011 2012 2013

Wykres 9. Zysk netto VOTUM S.A. w latach 2010-2013 (w tys. PLN)

4.1.4 Wybrane wskazniki

Tabela 6. Wskazniki zadtuzenia

Wskaznik 2011 2012 2013
Aktywa/ Kapitaty wtasne 1,57 1,55 1,66
Zobowigzania ogdtem / kapitat wtasny 57% 55% 66%
Zobowigzania dtugoterminowe/ kapitatu wtasnego 5% 5% 7%
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Tabela 7. Wskazniki rentownosci

Rentownosé 2011 2012 2013
Zysk ze sprzedazy / Przychody ze sprzedazy 14% 10% 11%
Zysk z dziatalnos$ci operacyjnej/ Przychody operacyjne 14% 10% 10%
Zysk netto / Przychody ogdtem 12% 13% 14%
rentownos$¢ EBITDA 15% 13% 14%
rentownos$¢ dziatalnosci operacyjnej 14% 10% 11%
rentownos¢ brutto 16% 17% 17%
rentownos¢ netto 12% 14% 15%
ROE 26% 30% 33%
ROA 17% 19% 20%

Wskazniki rentownosci netto i brutto uzyskane za rok 2013 utrzymuja sie na zblizonym czy tez takim samym poziomie jak
w okresach poprzednich, co Swiadczy o stabilnej sytuacji Spotki. Rentownos¢ kapitatu wtasnego (ROE) jest wyzsza w stosunku
do poprzedniego okresu o 3%, co jest pochodng osiggnietego zysku netto za rok 2013 przy takim samym zaangazowaniu
kapitatu.

4.1.6. Charakterystyka struktury aktywéw i pasywow bilansu, w tym z punktu widzenia ptynnosci Spotki

Tabela 8. Struktura aktywdw VOTUM S.A.

Struktura Struktura
AKTYWA 31.12.2013 aktywow 31.12.2012 aktywoéw
31.12.2013 31.12.2012

Aktywa trwate 18 229 58% 18111 65%
Rzeczowe aktywa trwate 1508 5% 1131 4%
Wartosci niematerialne 846 3% 937 3%
Warto$¢ firmy - - - 0
Nieruchomosci inwestycyjne - - - 0
Lnr\gl\flsxzj:nvgéjzdnostkach powigzanych wycenianych metoda 9629 31% 9517 349%
Akcje i udziaty w jednostkach podporzagdkowanych nie

objetych konsolidacja ) ) ) 0%
Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy - - - 0%
Pozostate aktywa finansowe 5814 19% 6194 22%
Aktywa z tytutu podatku odroczonego 398 1% 316 1%
Pozostate aktywa trwate 43 0% 16 0
Aktywa obrotowe 13128 42% 9643 35%
Zapasy - - - -
Naleznosci handlowe 5827 19% 4163 15%
Naleznosci z tytutu biezacego podatku dochodowego - - - 0
Pozostate naleznosci 589 2% 477 2%
Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy - - - 0
Aktywa finansowe wycenione w wartosci godziwej przez wynik ) ) } 0
finansowy

Pozostate aktywa finansowe 1203 4% 490 2%
Rozliczenia miedzyokresowe 81 0% 91 0%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 5428 17% 4422 16%
Aktywa zaklasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy - - - 0%
AKTYWA RAZEM 31357 100% 27754 100%
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Suma bilansowa w sprawozdaniu VOTUM S.A. wg stanu na 31.12.2013 zamyka sie kwotg 31 mlIn PLN i jest wyzsza
w stosunku do stanu na koniec roku 2012 o 3,5 min PLN, co oznacza wzrost o niemal 13%. Zmianie ulegt udziat aktywow
trwatych, ktére na koniec roku 2013 stanowity 58% sumy bilansowej. Wzrost udziatu aktywdw obrotowych wynika gtownie
z pozycji naleznosci handlowych, ktdre zwiekszyty swoj udziat w strukturze o 4% w stosunku do 2012 roku.

Tabela 9. Struktura pasywoéw VOTUM S.A.

Struktura Struktura
PASYWA 31.12.2013 pasywow 31.12.2012 pasywow
31.12.2013 31.12.2012

Kapitat wtasny 18917 60% 17 939 65%
Kapitat zaktadowy 1200 4% 1200 4%
Nalezne wptaty na kapitat podstawowy - - - -
Kapitaty zapasowy 11459 37% 11368 41%
Akcje wtasne (wielkos$é ujemna) - - - -
Pozostate kapitaty - - - -
Réznice kursowe z przeliczenia - - - -
Niepodzielony wynik finansowy - - - -
Wynik finansowy biezgcego okresu 6257 20% 5371 19%
Zobowigzanie diugoterminowe 1271 4% 948 3%
Kredyty i pozyczki - - -
Pozostate zobowigzania finansowe 414 1% 247 1%
Inne zobowigzania dtugoterminowe 0% - -
Rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego 609 2% 398 1%
Rozliczenia miedzyokresowe przychodéw 251 1% 298 1%
Rezerwa na $wiadczenia emerytalne i podobne 5 0% 5 0%
Pozostate rezerwy - - - -
Zobowigzania krétkoterminowe 11162 36% 8867 32%
Kredyty i pozyczki - - - -
Pozostate zobowigzania finansowe 431 1% 255 1%
Zobowiazania handlowe 8 065 26% 6 695 24%
Zobowigzania z tytutu biezacego podatku dochodowego 141 0% 5 0%
Pozostate zobowigzania 1348 4% 1096 4%
Rozliczenia miedzyokresowe przychodéw 47 0% a7 0%
Rezerwa na $wiadczenia emerytalne i podobne 87 0% 79 0%
Pozostate rezerwy 1043 3% 690 2%
Zobowigzania bezposrednio zwigzane z aktywami ) ) ) )
klasyfikowanymi jako przeznaczone do sprzedazy

PASYWA RAZEM 31357 100% 27754 100%

Zmianie ulegt udziat kapitatu wtasnego w strukturze pasywow, w stosunku do roku 2012 zmniejszyt sie z 65% do 60%. Spadek
udziatu kapitatu zapasowego jest skutkiem wyptaty dywidendy za rok 2012 w wysokosci 100% zysku Spotki. Widoczna zmiana
wystapita w pozycji zobowigzan krétkoterminowych, ktére w stosunku do korica 2012 roku wzrosty o 4%. Pozostate pozycje
pasywow utrzymuja sie na tym samym badz zblizonym poziomie jakie stanowity w strukturze sumy bilansowe]j poprzedniego
okresu.

4.1.7. Opis struktury gtéwnych lokat Kapitatowych lub gtéwnych inwestycji Kapitatowych dokonanych
w ramach grupy kapitatowej emitenta w danym roku obrotowym
Spotka w 2013 roku korzystata z nastepujacych instrumentéw:
e |Lokaty overnight, gdzie Srodki pieniezne sg systemowo pobierane z rachunkéw bankowych o godzinie 19:00 na lokate
i zostajg zwrdcone na rachunki biezace nastepnego dnia;
e Subkonto e-call zapewniajace wyzsze oprocentowanie od lokat overnight;
e  Otwarte Konto Oszczednosciowe.
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4.1.8. Opis istotnych pozycji pozabilansowych w ujeciu podmiotowym, przedmiotowym i warto$ciowym
Jedna z gtéwnych pozycji pozabilansowych, ktéra moze mieé¢ w przysztosci wptyw (oraz ujawnienie w sprawozdaniu), jest
utrzymanie przez jednostke dominujgcg VOTUM S.A. linii kredytowej w rachunku biezagcym. Wysoko$¢ linii kredytowej wynosi
do 1 min PLN. Na dzier 31. 12.2013 r. wysokos$¢ dostepnej kwoty w ramach linii wynosi 1 min PLN.

4.2. Struktura zadtuzenia i zarzgdzanie zasobami finansowymi

Polityka Spétki co do zarzadzania zasobami finansowymi nie zmienita sie. VOTUM S.A. aktywnie zarzgdza ptynnoscig finansowa
optymalizujac redystrybucje srodkoéw pienieznych do spotek zaleznych. Obecnie w Grupie Kapitatowej wykorzystywany jest
kredyt inwestycyjny udzielony w 2007r. na zakup gruntu i nieruchomosci w PCRF VOTUM S.A. oraz kredyt inwestycyjny
udzielony w roku 2013 zwigzany z rozbudowg budynku PCRF VOTUM S.A w Krakowie. Termin sptaty pierwszego kredytu
przypada na 22.08.2014r. , drugiego kredytu do 31.12.2020 roku. Ponadto w celu zagwarantowania statej ptynnosci finansowej
w zwigzku z planami rozwoju spotek zaleznych, zarzad VOTUM S.A. podjat decyzje o utrzymaniu umowy na linie kredytowg do
wysokoéci 1 min PLN. z ING Bankiem Slaskim S.A. w Katowicach.

4.3. Umowy kredytowe i pozyczki, poreczenia i gwarancje, zobowigzania warunkowe

4.3.1. Umowy kredytowe

W dniu 27 wrzeénia 2010 roku Emitent zawart z ING Bankiem Slaskim S.A. umowe o kredyt ztotowy w rachunku bankowym, na
mocy ktdrej Bank udzielit Emitentowi kredytu do wysokosci maksymalnego putapu zadtuzenia 1 000 000 PLN na okres do dnia
26 wrzesnia 2014. Kredyt jest oprocentowany wedtug zmiennej stopy procentowej ustalonej przez Bank w oparciu
o stawke WIBOR dla jednomiesiecznych depozytéw miedzybankowych powiekszonej o marze w wysokosci 1,2 punktéw
procentowych

w stosunku rocznym. W celu zabezpieczenia roszczenia Banku Emitent poddat sie egzekucji w zakresie wszelkich zobowigzan
wynikajgcych z umowy kredytu do kwoty zadtuzenia 1 500 000 PLN.

4.3.2. Pozyczki
Na dzieri 31 grudnia 2013 roku wartos$¢ brutto udzielonych pozyczek wynosita 7 003 tys. PLN. Wartos$¢ odpiséw aktualizujacych
pozyczki wyniosta 11 tys. PLN, natomiast warto$¢ netto udzielonych pozyczek wyniosta 7 016 tys. PLN. Szczegétowe informacje
znajduja sie w informacjach objasniajacych do sprawozdania finansowego Spofki.

4.3.3 Poreczenia i gwarancje

Emitent w dniu 13 lutego 2013 roku zawart umowe poreczenia, na podstawie ktorej jest zobowigzany do zaspokojenia wszelkich
zobowigzan Polskiego Centrum Rehabilitacji Funkcjonalnej VOTUM S.A. jako Kredytobiorcy zgodnie z zawartg umowa kredytu.
Emitent jako poreczyciel ztozyt w dniu 13 lutego 2013 r. oswiadczenie o poddaniu sie egzekucji, a takze wyrazit zgode na
wystawienie przez Kredytodawce bankowego tytutu egzekucyjnego do kwoty zadtuzenia 6 000 000,00 PLN (stownie: szeSciu
miliondw ztotych) oraz wystgpienie w terminie do dnia 31 grudnia 2023 roku do wifasciwego sadu o nadanie temu tytutowi
klauzuli wykonalnoéci. Na dzier bilansowy wartoé¢ poreczen udzielonych przez Spétke na rzecz ING Bank Slaski S.A. wynosi
4 564 tys. PLN.

4.3.4 Zobowigzania warunkowe
W Spotce nie wystepujg zobowigzania warunkowe.

4.4, Emisja papierédw wartosciowych

W okresie, ktory obejmuje niniejsze Sprawozdanie, Spotka nie emitowata papieréow wartosciowych.

Z emisji z roku 2010 Spoétka pozyskata $rodki w wysokosci 6 688 tys. PLN, przy czym koszty emisji wyniosty 785 tys. PLN. Srodki
netto dostepne do realizacji plandw emisyjnych wyniosty wiec 5 905 tys. PLN.

Cele emisyjne zostaty zrealizowane w catosci.
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4.5, Instrumenty finansowe

Do instrumentéw finansowych wykorzystywanych w grupie kapitatowej VOTUM naleza:
e pozyczkiinaleznosci wtasne
e  zobowigzania finansowe, w tym:
o Leasingi finansowe
o  Kredyty bankowe

4.6. Ocena zarzgdzania zasobami finansowymi

Spotka aktywnie zarzadza zasobami finansowymi poprzez dystrybuowanie srodkéw pienieznych pomiedzy spotkami zaleznymi
udzielajac doraznych pozyczek. Stan $rodkdéw pienieznych jest na biezagco monitorowany i w ocenie zarzgdu nie wystepujg
ryzyka zwigzane z utratg ptynnosci finansowej.

4.7. Ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych

VOTUM S.A. posiada dostepne $rodki do realizacji zaplanowanych na rok 2014 inwestycji, inwestycje bedg przeprowadzone ze
srodkéw obrotowych Spotki.

4.8. Ocena czynnikdw i nietypowych zdarzerh majgcych wptyw na dziatalnos$¢ za rok obrotowy,
z okresleniem stopnia wptywu tych czynnikéw lub nietypowych zdarzen na osiggniety wynik
Zarzad Spotki ocenia, ze czynniki, opisywane w Prospekcie Emisyjnym oraz w niniejszym sprawozdaniu zarzadu dziatalnosci nie

wptywaty znaczgco na osiggniete wyniki Jednostki. Zarzad Spotki nie rozpoznat w roku 2013 innych nietypowych zdarzen, ktére
miaty by wptyw na dziatalnos¢ Spotki i osiggniete przez nig wyniki finansowe.

4.9. Objasnienie réznic pomiedzy wynikami finansowymi wykazanymi w raporcie rocznym
a wczesniej publikowanymi prognozami wynikéw na dany rok

13 marca 2013 roku Zarzad VOTUM S.A. opublikowat prognozy wybranych danych finansowy na rok 2013. Prognozy oparte
byty na danych historycznych, planach budzetowych Spétek oraz na szacunkach i hipotezach.
3 marca 2014 roku zostata opublikowana korekta prognozy.

Tabela 10. Prognozy wynikéw opublikowane w raporcie z dnia 13 marca 2013 roku oraz ich korekta z dnia 3 marca 2014 roku.

Mo S mm
Przychody ze sprzedazy 57 042 57 042 0%
EBIT 6 883 5686 -17%
EBITDA 8 465 7032 -17%
Zysk netto 5711 5711 0%

Gtownym czynnikiem wptywajagcym na zmiane prognozy jest nizsza od oczekiwanej rentownos¢ spétek zaleznych w IV
kwartale 2013 roku. Przede wszystkim dotyczy to rentownosci operacyjnej w spotce czeskiej oraz stowackiej, co
w konsekwencji przetozyto sie na spadek wskaznika EBIT i EBITA.

Tabela 11. Realizacja prognozy na rok 2013

Prognozat! 31.12.2013 Realizacja
Przychody ze sprzedazy 57 042 57771 101%
EBIT 5686 5673 100%
EBITDA 7 032 7021 100%
Zysk netto 5711 5124 90%

Iskorygowana prognoza z 03.03.2014

Grupa zanotowata 10% odchylenie od prognozy na poziomie zysku netto.
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Wykres 10. Prognoza wynikéw na rok 2013, jej korekta oraz realizacja zaktualizowanej prognozy w roku 2013

4.10. Objasnienie réznic pomiedzy wynikami finansowymi wykazanymi w raporcie rocznym
a wezesniej publikowanymi wynikami za IV kwartat 2013 roku

Rdznice pomiedzy wynikami zaprezentowanymi w Raporcie z IV kwartat 2013 roku i wskazanymi w Sprawozdaniu rocznym za
2013 roku wynikajg z aktualizacji przychododw i kosztéow przyporzadkowanych memoriatowo do roku 2012 oraz aktualizacji
podatku dochodowego.

Tabela 12. Réznice pomiedzy wynikami wskazanymi w Sprawozdaniu za IV kwartat 2013 roku oraz w Sprawozdaniu rocznym za 2013 rok
01.01.2013- 31.12.2013

LI S0 sty R o i ke
Kwartat ' '
Przychody ze sprzedazy 43120 43120 0 0,00%
Koszty dziatalnosci operacyjnej 38 589 38584 -5 -0,01%
Zysk (strata) ze sprzedazy 4531 4536 5 0,11%
Pozostate przychody operacyjne 216 216 0 0,00%
Pozostate koszty operacyjne 204 204 0 0,00%
Zysk (strata) na dziatalno$ci operacyjnej 4543 4548 5 0,11%
Przychody finansowe 2925 2925 0 0,00%
Koszty finansowe 62 65 3 4,84%
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 7 406 7 408 2 0,03%
Podatek dochodowy 1149 1150 1 0,09%
izzl;;;t:zju;:;tto z dziatalnosci 6257 6258 1 0,02%
Zysk (strata) z dziatalnosci zaniechanej - - - -
Zysk (strata) netto 6 257 6258 1 0,02%
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5. PRZEWIDYWANY ROZWOJ VOTUM S.A.

Istotnym dla prowadzonej dziatalnosci jest opublikowane w listopadzie 2013 roku uzasadnienie orzeczenia Sadu Ochrony
Konkurencji i Konsumentdéw (sygn. XVII AmA 35/12), zgodnie z ktérym poszkodowany, ktérego nie taczy z ubezpieczycielem
umowa poprzez zgtoszenie szkody, nabywa status konsumenta. Dodatkowo na podstawie powyzszego uzasadnienia mozna
przypuszczaé, ze normy prawne o dos¢ wysokim stopniu ogdlnosci, jak art. 361 k.c. i 34 ust. 1 ustawy o ubezpieczeniach
obowigzkowych, UFG i PBUK bedag stanowity podstawe do kwestionowania praktyk naruszajgcych zbiorowe interesy
konsumentéw. Orzeczenie SOKiK stanowito podstawe do skierowania przez VOTUM S.A. juz ok. 1,5 tys. skarg do UOKiK
w imieniu uprawnionych, ktérym ubezpieczyciele odmowili zados¢uczynienia za utrate osoby bliskiej przed rokiem 2008.
Postawa ich roszczen jest art. 448 k.c., a zasadnos$¢ roszczen z tego tytutu kilkukrotnie potwierdzat juz Sgd Najwyzszy.

Warto wskazac takze na zwiekszenie udziatu spraw dotyczgcych wypadkow w rolnictwie oraz przy pracy wsrod wszystkich
spraw pozyskiwanych i prowadzonych przez VOTUM S.A.. Zwiekszenie ich liczby jest czynnikiem zwiekszajgcym wolumen spraw
prowadzonych przez VOTUM S.A. w ogdle, a takze wptywa, poprzez dywersyfikacje grupy docelowej klientow, na czesciowe
uniezaleznienie sie Spotki od rynku szkdd komunikacyjnych, ktérych liczba, ze wzgledu na zmniejszajgca sie liczbe wypadkdw,
w kolejnych latach bedzie malec.

Rozwoj VOTUM S.A. bedzie oparty takze na ustugach powstatej w 2013 roku spotki zaleznej VOTUM Connect S.A,, ktorej celem
jest pozyskiwanie nowych klientow. Obecnie udziat spraw pozyskiwanych przez VOTUM Connect S.A. we wszystkich nowo
pozyskiwanych sprawach wynosi ok. 10%.
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6. OSIAGNIECIA W DZIEDZINIE BADAN | ROZWOJU

Spotka nie prowadzi prac badawczych ani rozwojowych.
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7. tAD KORPORACYJINY

7.1. Zbiér zasad tadu Korporacyjnego, ktéremu podlegato VOTUM w okresie od dnia 1 stycznia 2013 do
dnia publikacji Sprawozdania

W zwigzku z wprowadzeniem akcji na rynek regulowany GPW w dniu 7 maja 2010 Zarzad podjat Uchwate w sprawie przyjecia
i stosowania ,Dobrych Praktyk Spétek Notowanych na GPW”, w ktérej to Uchwale przyjat do stosowania zasady tadu
korporacyjnego wynikajgce z Dobrych Praktyk Spotek Notowanych na GPW” z nastepujacymi wyjatkami:

e 7 powodu braku zainteresowania ze strony akcjonariuszy wynikajacego z matego rozdrobnienia udziatéw, oraz
problemow natury prawnej Spotka nie bedzie umozliwia¢ dwustronnej transmisji obrad Walnego Zgromadzenia z
wykorzystaniem sieci Internet, rejestrowac przebiegu obrad, upublicznia¢ go na stronie internetowej oraz nie
zapewni mozliwosci wykonywania gtosu przy wykorzystaniu srodkéow komunikacji elektronicznej;

e  Zuwagi na zasieg terytorialny ustug swiadczonych przez Spotke, ktéry nie obejmuje krajow anglojezycznych, Spotka
zapewnia funkcjonowanie swojej strony w jezyku angielskim w zakresie wskazanym w czesci Il pkt 1 ,,Dobrych Praktyk
Spoétek Notowanych na GPW”;

e 7 uwagi na matg liczebnos$¢ Rady Nadzorczej Spétki, nie zostang powotane odrebne komisje Rady (komisja ds.
wynagrodzen i komisja ds. nominacji), natomiast funkcje komitetu audytu petni¢ bedzie cata Rada Nadzorcza Spotki.

Dokument ,Dobre Praktyki Spotek Notowanych na GPW” dostepny jest na stronie internetowej poswieconej tadowi
korporacyjnemu na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie www.corpgov.gpw.pl.

7.2. Opis podstawowych cech systeméw kontroli wewnetrznej i zarzagdzania ryzykiem

w odniesieniu do procesu sporzgdzania sprawozdan finansowych
Za sporzadzenie i rzetelng prezentacje historycznych informacji finansowych odpowiada Zarzad VOTUM S.A. Obowigzki
z tym zwigzane obejmuja: zaprojektowanie, wdrozenie i zapewnienie kontroli wewnetrznej zwigzanej ze sporzadzeniem

i rzetelng prezentacja skonsolidowanych sprawozdan, dobdr polityki rachunkowosci oraz dokonywanie uzasadnionych
w danych okolicznosciach szacunkdw ksiegowych.

7.3. Akcjonariusze posiadajacy znaczace pakiety akcji

Tabela 13. Wedtug stanu na dzien publikacji Sprawozdania czterech Akcjonariuszy posiada znaczqgce pakiety akcji VOTUM S.A.:
Udziat w kapitale zaktadowym (%) / udziat

Akcjonariusz Liczba akgji (szt.) / liczba gtoséw na WZ w glosach na WZ
Andrzej Dadetfo (tacznie) 6362700 53,02%
Andrzej Dadetfo — bezposrednio 700 000 5,83%
DSA Financial Group SA 5662700 47,19%
Nolmanier Limited 2217875 18,48%

Quercus TFI S.A. = Fundusz Quercus

0,
Absolute Return FIZ 600 347 5,00%

7.4. Akcjonariusze posiadajacy specjalne uprawnienia kontrolne

Wszystkie akcje Emitenta sg akcjami na okaziciela. Statut nie przewiduje zadnego uprzywilejowania akcji. W zakresie znanym
Emitentowi zaden akcjonariusz Emitenta nie dysponuje zadnymi specjalnymi uprawnieniami ani obowigzkami wzgledem Spétki
wynikajgcymi z faktu posiadania akcji Emitenta.

7.5. Ograniczenia dotyczgca prawa gtosu

Z kazda akcja Emitenta zwigzane jest prawo do wykonywania jednego gtosu na Walnym Zgromadzeniu Spotki. Statut Emitenta
nie przewiduje ograniczen w prawach gtosu.
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7.6. Ograniczenia dotyczgce przenoszenia prawa witasnosci

Akcjonariusz spotki publicznej moze przenosi¢ akcje w okresie miedzy dniem rejestracji uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu
Spotki (record date) a dniem zakonczenia Walnego Zgromadzenia Spotki (art. 4064 k.s.h.).

7.7. Zasady zmiany statutu

Zgodnie z art. 430 § 1 Kodeksu Spétek Handlowych zmiana Statutu wymaga uchwaty Walnego Zgromadzenia i wpisu do rejestru.

Uchwata dotyczaca zmiany Statutu zapada wiekszo$cig trzech czwartych gtosow, przy czym uchwata dotyczgca zmiany Statutu,
zwiekszajgca Swiadczenia akcjonariuszy lub uszczuplajgca prawa przyznane osobiscie poszczegdlnym akcjonariuszom zgodnie
z art. 354 Kodeksu Spotek Handlowych, wymaga zgody wszystkich akcjonariuszy, ktorych dotyczy (art. 415 Kodeksu Spétek
Handlowych).

Statut Emitenta nie ustanawia surowszych warunkéw podjecia uchwaty w sprawie zmiany Statutu. Jezeli zmiana Statutu nie
jest zwigzana z podwyzszeniem kapitatu zaktadowego, po podjeciu przez Walne Zgromadzenie uchwaty, Zarzad ma
3 miesigce na zgtoszenie do sadu rejestrowego zmiany Statutu (art. 430 § 2 Kodeksu Spotek Handlowych).

7.8. Sposob dziatania Walnego Zgromadzenia i jego zasadniczych uprawnien oraz prawa akcjonariuszy i
sposéb ich wykonywania

Sposéb zwotania i dziatania Walnego Zgromadzenia, jego zasadnicze uprawnienia oraz prawa akcjonariuszy i sposob ich
wykonywania wynikajg wprost z przepisow prawa. W Statucie Emitenta oraz w Regulaminie Walnego Zgromadzenia
zastosowano standardowe rozwigzania, nie wprowadzajagc odmiennosci w stosunku do powszechnie obowigzujacych
przepisow prawa.

Statut Spétki nie przewiduje mozliwosci uczestniczenia na Zwyczajnym Walnym Zgromadzeniu przy wykorzystaniu srodkéw
komunikacji elektronicznej ani mozliwosci wypowiadania sie na Zwyczajnym Walnym Zgromadzeniu przy wykorzystaniu
srodkéw komunikacji elektronicznej. Regulamin Walnego Zgromadzenia Spotki nie przewiduje mozliwosci wykonywania prawa
gtosu drogg korespondencyjng lub przy wykorzystaniu srodkéw komunikacji elektroniczne;j.

7.9. Sktad osobowy i zasady dziatania organdéw zarzadzajgcych i nadzorczych oraz ich komitetow

7.9.1 Zarzad
Zarzad Spotki sktada sie z od 1 do 5 cztonkdédw. Wspdlna kadencja Zarzadu trwa 2 lata. Cztonkéw Zarzadu wybiera
i odwotuje Rada Nadzorcza. Cztonkom Zarzadu przystuguje prawo ponownego powotania.
Zarzad reprezentuje Spotke wobec wtadz i 0sdb trzecich. Do odbioru wezwan i innych doreczen jest uprawniony Prezes Zarzadu,
jesli Zarzad jest jednoosobowy, a w przypadku Zarzadu wieloosobowego - jeden cztonek Zarzadu lub prokurent. Do sktadania
os$wiadczen w zakresie praw i obowigzkéw majatkowych Spétki oraz podpisywania umdéw w imieniu Spoétki, w wypadku
ustanowienia Zarzadu jednoosobowego, uprawniony jest Prezes Zarzadu samodzielnie lub dwdch prokurentéw dziatajgcych
tacznie. W przypadku powotania Zarzadu wieloosobowego wymagane jest taczne wspotdziatanie dwoch cztonkdw Zarzadu lub
cztonka Zarzadu tacznie z prokurentem. W umowach i sporach pomiedzy Spdtkg a cztonkami Zarzadu, Spoétke
reprezentuje Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Uchwalty zarzadu zapadajg bezwzgledna wiekszoscig gtosow. W przypadku réwnosci gtosow decyduje gtos prezesa zarzadu.
Organizacje oraz tryb dziatania Zarzadu okresla Regulamin zarzgdu uchwalony przez Zarzad i zatwierdzony przez Rade
Nadzorcza.

Na dzien 1 stycznia 2013 r. sktad Zarzadu VOTUM S.A. przedstawiat sie nastepujgco:

Dariusz Czyz — Prezes Zarzadu
Elzbieta Kupiec — Cztonek Zarzadu
Barttomiej Krupa — Cztonek Zarzadu

W okresie sprawozdawczym, tj. od 1 stycznia 2013 do dnia publikacji Sprawozdania w sktadzie Zarzadu Emitenta nie wystapity
zmiany zarzadu.

Zakres dziatania Zarzqdu VOTUM S.A. w okresie od 1 stycznia 2013 do dnia publikacji Sprawozdania
W okresie od 01.01.2013 r. do dnia publikacji Sprawozdania Zarzad odbywat systematyczne posiedzenia zwyczajne w trybie
cotygodniowym, za$ w przypadku biezacych potrzeb zwotywane byty dodatkowe posiedzenia. W ramach Zarzagdu dokonano
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podziatu kompetencji i wyznaczono obowigzki w zakresie nadzoru nad poszczegdlnymi Departamentami wyodrebnionymi
w strukturze organizacyjnej Emitenta. Zarzad prowadzi biezgcg kontrole wykonania budzetu oraz realizacji prognozy
finansowej. Systematycznie analizowane sg sprawozdania dotyczgce realizacji zatozen sprzedazy, przychodu ze sprzedazy oraz
optymalizacji kosztéw. Ponadto Zarzad kreuje krétko i dtugofalowa polityke Emitenta w oparciu o informacje dotyczgce zmian
otoczenia prawnego i zmian rynkowych. Zarzad rozpatruje réwniez zagadnienia zgtaszane przez kadre kierowniczg sredniego
szczebla.

7.9.2 Rada Nadzorcza
Rada Nadzorcza Spotki sktada sie z od 5 do 7 cztonkéw. Cztonkéw Rady Nadzorczej wybiera i odwotuje Walne Zgromadzenie.
Cztonkowie pierwszej Rady Nadzorczej powotywani sg na jeden rok, cztonkowie nastepnych Rad Nadzorczych powotywani sg
na 3 lata. Kadencja Rady Nadzorczej jest wspdlna. W przypadku ustgpienia cztonka Rady Nadzorczej w czasie trwania jej
kadencji, sktad Rady Nadzorczej moze by¢ uzupetniony do wymaganej liczby cztonkéw przez samg Rade Nadzorcza. Kadencja
tak wybranego cztonka Rady Nadzorczej uptywa z dniem poprzedzajgcym dzien obrad najblizszego Walnego Zgromadzenia, na
ktérym Walne Zgromadzenie powinno uzupetni¢ sktad Rady Nadzorczej.
Cztonkowie Rady Nadzorczej wykonujg swoje prawa i obowigzki tylko osobiscie i w sposéb kolegialny. Organizacje oraz tryb
dziatania Rady Nadzorczej okresla Regulamin Rady Nadzorczej uchwalony przez Rade i zatwierdzony przez Walne
Zgromadzenie.
Uchwaty Rady Nadzorczej zapadajg bezwzgledng wiekszoscig gtoséw. W przypadku rownej liczby gtoséow decyduje gtos
Przewodniczacego Rady. Rada Nadzorcza podejmuje uchwaty, jezeli na posiedzeniu jest obecna co najmniej potowa jej
cztonkow, a wszyscy jej cztonkowie zostali zaproszeni na pismie lub za posrednictwem poczty elektronicznej najpdzniej na
7 dni przed proponowanym terminem posiedzenia.

Do obowigzkéw Rady Nadzorczej nalezy:

e rozpatrywanie rocznych programow dziatalnosci Spétki oraz dokonywanie niezbednych korekt;

e badanie bilansu oraz rachunku zyskéw i strat, zaréwno co do zgodnosci z ksiegami i dokumentami, jak i ze stanem
faktycznym;

e  udzielanie Zarzagdowi zezwolenia na zacigganie przez Spotke zobowigzan wekslowych oraz kredytéw i pozyczek
przekraczajgcych 1.000.000 PLN (stownie: jeden milion ztotych);

e  badanie sprawozdan Zarzadu, co do podziatu zysku i pokryciu strat oraz sktadanie Walnemu Zgromadzeniu
dorocznego, pisemnego sprawozdania z wynikow powyzszego badania;

e wybdr biegtego rewidenta do badania sprawozdar finansowych Spétki;

e zawieszanie z waznych powoddw poszczegdlnych lub wszystkich cztonkéw Zarzadu w czynnosciach, jak réwniez
delegowanie cztonkéw Rady Nadzorczej do czasowego wykonywania czynnosci cztonkéw Zarzadu nie mogacych
sprawowac swoich czynnosci;

e powotywanie i odwotywanie cztonkéw Zarzadu,

e zawieranie, dokonywanie zmian i rozwigzywanie uméw o prace lub innych umdéw dotyczacych petnienia funkgcji
cztonka zarzadu z cztonkami Zarzadu;

e ustalanie zasad zatrudnienia i wysokosci wynagrodzenia cztonkdéw Zarzadu;

e udzielanie zezwolenia na zbycie akcji imiennych Spotki;

e wyrazanie zgody na wyptate akcjonariuszom zaliczki na poczet przewidywanej dywidendy na koniec roku
obrotowego;

e wyrazanie zgody na tworzenie przez Spoétke innych spotek i przystepowanie do spotek;

e wyrazanie zgody na nabycie lub zbycie przez Spoétke nieruchomosci oraz obcigzanie nieruchomosci ograniczonymi
prawa rzeczowymi.

Na dzien publikacji Sprawozdania sktad Rady Nadzorczej VOTUM S.A. przedstawia sie nastepujaco:

Andrzej Dadetto — Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Andrzej tebek — Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej
Jerzy Krawczyk — Cztonek Rady Nadzorczej

Mirostaw Greber — Cztonek Rady Nadzorczej

Anna Ludwig — Cztonek Rady Nadzorcze;.

W zwigzku z wygasnieciem mandatow cztonkéw Rady Nadzorczej Ill kadencji w dniu 25 czerwca 2013 roku Zwyczajne Walne
Zgromadzenie VOTUM S.A. dokonato wyboru Rady Nadzorczej IV kadencji w nastepujacym sktadzie:

Andrzej Dadetto — Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Andrzej tebek — Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej
Jerzy Krawczyk — Cztonek Rady Nadzorczej

Mirostaw Greber — Cztonek Rady Nadzorczej

Anna Ludwig — Cztonek Rady Nadzorcze;.

W okresie od wyboru do dnia sporzadzenia niniejszego Sprawozdania nie nastgpity zadne zmiany w sktadzie Rady Nadzorczej
Spotki.
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Zakres dziatania Rady Nadzorczej VOTUM S.A. w okresie od 1 stycznia 2013 do dnia publikacji Sprawozdania

Zgodnie z przepisami Kodeksu Spétek Handlowych i postanowieniami Statutu Spotki, Rada Nadzorcza wykonywata staty nadzor
nad dziatalnoscig Spotki we wszystkich jej przejawach oraz sprawowata faktyczng i finansowa kontrole dziatalnosci Spoétki pod
katem celowosci i racjonalnosci. W celu wywigzania sie ze swoich zadan Rada Nadzorcza pozostawata w statym kontakcie
z Zarzgdem Spotki oraz odbywata posiedzenia. W ramach kontroli gospodarki finansowej Spotki w kregu zainteresowania Rady
Nadzorczej pozostawaty w szczegdlnosci inwestycje planowane przez Spétke, rozwdj struktury organizacyjnej Spotki oraz plany
finansowe Spotki. W zakresie okresSlonych powyzej aspektéw dziatalnosci Spotki Rada Nadzorcza stuzyta Zarzadowi Spotki
gtosem doradczym, co byto mozliwe dzieki wykorzystaniu doswiadczenia zawodowego poszczegélnych cztonkéw Rady
Nadzorczej. Praca Rady Nadzorczej odbywata sie sprawnie, przy wspotudziale wszystkich jej cztonkdéw. W okresie od 01.01.2013
roku do dnia publikacji Sprawozdania odbyto sie 11 posiedzen. Do badania zaréwno jednostkowego, jak i skonsolidowanego
sprawozdania finansowego, Rada Nadzorcza wybrata firme audytorskg PKF AUDYT Sp. z o.0. z siedzibg w Warszawie, nr
ewidencyjny 548. Rada Nadzorcza zapoznata sie z opiniami i raportami biegtych rewidentéw dotyczgcymi jednostkowego i
skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

7.9.3. Komitety Rady Nadzorczej

Na podstawie art. 86 ust. 3 ustawy o biegtych rewidentach, cata Rada Nadzorcza petni funkcje komitetu audytu. Powierzenie
Radzie Nadzorczej zadan komitetu audytu nastgpito na mocy uchwaty podjetej przez Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie
Emitenta w dniu 20.08.2010 .

Na dzien publikacji Sprawozdania w sktadzie Rady Nadzorczej, ktora petni funkcje komitetu audytu, cztonkami spetniajgcymi
jednoczesnie wymog niezaleznosci oraz kwalifikacji i doswiadczenia w zakresie finanséw i rachunkowosci, w ocenie Emitenta,
sg Panowie Jerzy Krawczyk i Mirostaw Greber. Pomimo iz, wymdg dotyczacy cztonka Rady Nadzorczej, okreslony art. 86 ust 4
ustawy o biegtych rewidentach, nie ma zastosowania do komitetu audytu w sytuacji powierzenia jego funkcji kolegialnie radzie
nadzorczej, to Emitent ze wzgledu na przekonywujgca celowosciowa wyktadnie tego przepisu, uznaje za uzasadnione
stosowanie wymogu z art. 86 ust 4 rowniez w sytuacji, o ktérej mowa w art. 86 ust 3 ustawy o biegtych rewidentach. Wyzej
wymieni cztonkowie Rady Nadzorczej w ocenie Emitenta spetniajg jednoczesnie wymogi tadu korporacyjnego w odniesieniu do
kryterium niezaleznosci (punkt I11.6 Dobrych Praktyk Spétek Notowanych na GPW).

7.10. Zmiany w podstawowych zasadach zarzgdzania przedsiebiorstwem emitenta .

W okresie od 1 stycznia 2013 r. do dnia publikacja Sprawozdania nie nastgpity zadne zmiany w zasadach zarzadzania
przedsiebiorstwem Emitenta.

7.11 Wszelkie umowy zawarte miedzy emitentem a osobami zarzadzajacymi, przewidujace
rekompensate w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska bez waznej
przyczyny lub gdy ich odwotanie lub zwolnienie nastepuje z powodu potaczenia emitenta przez
przejecie

Spotka nie zawarta uméw okreslajacych Swiadczenia dla cztonkdéw zarzadzajacych Emitenta wyptacanych w przypadku ich

rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska bez waznej przyczyny lub gdy ich odwotanie lub zwolnienie nastepuje
z powodu potaczenia Emitenta przez przejecie.

7.12 Informacje o znanych emitentowi umowach (w tym réwniez zawartych po dniu bilansowym),
w wyniku ktérych moga w przysztosci nastgpi¢ zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez
dotychczasowych akcjonariuszy

Spoétka nie posiada wiedzy na temat jakichkolwiek umow, ktére mogg w przysztosci powodowaé zmiany w proporcjach
posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy.

7.13 Informacje o systemie kontroli programoéw akcji pracowniczych

Spotka nie posiada systemu kontroli programéw akcji pracowniczych.
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8. INFORMACJE DODATKOWE

8.1. Kapitat akcyjny VOTUM S.A., udziaty Spétki w Grupie Kapitatowej oraz udziaty oséb nadzorujgcych
i zarzadzajgcych w spétkach zaleznych bad? stowarzyszonych

Na dzien publikacji Sprawozdania kapitat zaktadowy Spotki wynosi 1 200 000 PLN i dzieli sie na 12 000 000 akcji zwyktych na
okaziciela o wartosci nominalnej 0,10 PLN kazda, w tym:

. 10 000 000 akcji serii A

e 2000 000 akcji serii B

Na dzien publikacji Sprawozdania udziaty Spétki w podmiotach zaleznych przedstawiajg sie nastepujgco:

e 4800 000 akcji PCRF VOTUM S.A. z siedzibg w Krakowie o wartosci nominalnej 4 800 000 PLN, co stanowi 96%
kapitatu zaktadowego,

e 60 akcji VOTUM Centrum Odskodnenia a.s. z siedzibg w Bratystawie o wartosci nominalnej 6 000 000 SKK, co stanowi
100 % kapitatu zaktadowego,

e 50 akcji VOTUM Centrum Odskodnéni a.s. z siedzibg w Brnie o wartosci nominalnej 5 000 000 CZK, co stanowi 100%
kapitatu zaktadowego,

e 99% udziatu w zyskach i stratach Kancelarii Adwokatow i Radcéw Prawnych A. tebek i Wspdlnicy sp. k. z siedzibg we
Wroctawiu

e 1% udziatu w zyskach i stratach Polskiego Centrum Rehabilitacji Funkcjonalnej VOTUM S.A. spétka komandytowa o
wartosci nominalnej 1 000 zt, co stanowi 1% kapitatu zaktadowego

e 60 akcji VOTUM Connect S.A. z siedzibg w Biatobrzegach o wartosci nominalnej 60 000 PLN, co stanowi 60% kapitatu
zaktadowego

e 8880 udziatow VIDSHKODUVANNYA sp. z 0.0. z siedzibg we Lwowie o wartosci nominalnej 8 880 UAH, co stanowi
74% kapitatu zaktadowego

Na dzien 31.12.2013 Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej Andrzej tebek byt komplementariuszem Kancelarii Adwokatow
i Radcdw Prawnych A. tebek i Wspdlnicy Spdtka Komandytowa we Wroctawiu — posiadat 1% udziat w zyskach i stratach.
Pozostate osoby petnigce u Emitenta funkcje nadzorcze oraz zarzadzajace nie posiadaty na dzien 31.12.2013 r. ani nie posiadaja
w chwili obecnej udziatéw w spotkach zaleznych Emitenta.

8.2. Informacja o podmiotach powigzanych — istotne transakcje na warunkach innych niz rynkowe

W okresie sprawozdawczym spotki Grupy nie zawieraty istotnych transakcji z podmiotami powigzanymi, na warunkach innych
niz rynkowe.

8.3. Informacja o istotnych postepowaniach toczacych sie przed sagdem, organem wtasciwym dla
postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej i innych ryzykach jednostki
dominujacej lub jednostek od niej zaleznych

Spotka ani zaden z podmiotéw zaleznych nie prowadzi zadnych sporow ani procesoéw istotnych dla sytuacji finansowej lub

rentownosci. Nie wystepujg zadne postepowania przed organami rzgdowymi, postepowania sgdowe lub arbitrazowe, za okres

obejmujacy co najmniej ostatnie 12 miesiecy, ktére to postepowania mogty mie¢ lub miaty w niedawnej przesztosci istotny
wptyw na sytuacje finansowg lub rentownos¢ Emitenta.

Emitentowi nie sg znane zadne przestanki pozwalajgce przypuszczenia pozwalajgce stwierdzi¢, aby w przysztosci mogty zostac
wszczete jakiekolwiek postepowania sagdowe, administracyjne lub arbitrazowe z udziatem Emitenta.

8.4 Umowy zawarte z osobami zarzgdzajgcymi o zakazie konkurencji i rozwigzaniu umowy wskutek
odwotania z zajmowanego stanowiska

Spotka nie zawarta z osobami zarzadzajagcymi uméw o zakazie konkurencji i rozwigzaniu umowy wskutek odwotania
z zajmowanego stanowiska.
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8.5. Wynagrodzenia organéw zarzadzajgcych i nadzorujgcych jednostki VOTUM S.A.

Tabela 14. Wynagrodzenie wyptacone lub nalezne cztonkom Zarzqdu oraz cztonkom Rady Nadzorczej Spotki

Funkdja 01.01.2013- 01.01.2012-
31.12.2013 31.12.2012
Dariusz Czyz Prezes Zarzadu 422 300
Elzbieta Kupiec Ef;:;:gjjrzadu ~ Dyrektor 183 136
Barttomiej Krupa gzg;‘ri';riaerﬁjiéar;k;m 233 148
Razem 838 584
Wynagrodzenia cztonkow Zarzgddw pozostatych spotek w Grupie Kapitatowej 1306 611
Wynagrodzenia pozostatej kadry kierowniczej 867 638
Razem 3011 1833
Wynagrodzenia cztonkéw Rady Nadzorczej:
Andrzej Dadetto Przewodniczacy Rady Nadzorczej 120 120
Andraej tebek cepraewadnicaacy Rady s .
Mirostaw Greber Cztonek Rady Nadzorczej 3 -
Anna Ludwig Cztonek Rady Nadzorczej 3 1
Jerzy Krawczyk Cztonek Rady Nadzorczej 3 1
Razem 133 123

8.6. Liczba akcji VOTUM S.A. bedaca w posiadaniu oséb zarzadzajacych i nadzorujacych

Tabela 15. Liczba akcji VOTUM S.A. bedqgcych w posiadaniu 0séb zarzqdzajgcych i nadzorujqcych

Osoby zarzgdzajgce i nadzorujgce Liczba akcji VOTUM S.A.

ZARZAD

Dariusz Czyz 301 969
Elzbieta Kupiec 924
Barttomiej Krupa 1440
RADA NADZORCZA

Andrzej Dadetto - bezposrednio 700 000
Andrzej Dadetto — posrednio (przez DSA Financial Group S.A.) 5662 700

Andrzej tebek -
Jerzy Krawczyk _
Mirostaw Greber -

Anna Ludwig -

8.7. Informacja o umowie z podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych

W dniu 18 lipca 2013r. Spdtka zawarta z PKF AUDYT Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie umowe, ktérej przedmiotem jest:
e badanie sprawozdania finansowego Spétki za okres od dnia 01.01.2013 do dnia 31.12.2013
e  przeglad sprawozdania finansowego za okres od dnia 01.01.2013 do dnia 30.06.2013
e badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej za okres od dnia 01.01.2013 do dnia
31.12.2013
e  przeglad skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej za okres od dnia 01.01.2013 do dnia
30.06.2013.
Spotka korzystata juz wezesniej z ustug spotki PKF Audyt sp. z 0.0., ktdra przeprowadzata badania: sprawozdania finansowego
VOTUM S.A. za lata 2008-2012 wraz z przeglagdem pdtrocznym sprawozdania za rok 2011,2012 oraz skonsolidowanego
sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej VOTUM za rok 2011, 2012 wraz z przeglagdem pdtrocznym ww. sprawozdania,
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historycznych skonsolidowanych Informacji finansowych za lata 2007-2009 zawartych w Prospekcie Emisyjnym oraz prognozy
Grupy Kapitatowe] na rok 2010.
Wynagrodzenie podmiotu uprawnionego do badania finansowego:
Za wykonanie prac wynikajgcych z niniejszej umowy strony wspdlnie ustalajg wynagrodzenie w wysokosci:
e  10.000 PLN. (stownie: dziesiec tysiecy ztotych) + VAT za przeglad sprawozdania jednostkowego,
e 10.000 PLN. (stownie: dziesiec tysiecy ztotych) + VAT za przeglad sprawozdania skonsolidowanego,
e  16.000 PLN. (stownie: czternascie tysiecy ztotych) + VAT za badanie sprawozdania jednostkowego,
e  12.000 PLN (stownie: dwanascie tysiecy ztotych) + VAT za badanie sprawozdania skonsolidowanego

8.8. Zatrudnienie w VOTUM S.A.

Tabela 16. Przecietne zatrudnienie

Wyszczegodlnienie 31.12.2013 31.12.2012
Zarzad 3 3
Administracja 53 53
Dziat sprzedazy 5 4
Pion produkcji* 71 70
Pozostali 1 1
RAZEM 133 131

*Za pion produkcji zarzqd okresla pracownikéw umystowych bezposrednio zwigzanych z wykonywanymi / swiadczonymi ustugami

Tabela 17. Rotacja zatrudnienia

01.01.2013-31.12.2013 01.01.2012-31.12.2012
Liczba pracownikéw przyjetych 27 73
Liczba pracownikéw zwolnionych 24 52
RAZEM 3 21

8.9. VOTUM S.A. na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie

VOTUM S.A. od 20 grudnia 2010 roku notowana jest na rynku oficjalnych notowan (rynek podstawowy) Gietdy Papieréw
Wartosciowych w Warszawie S.A.. Cena emisyjna waloréw Spotki wynosita 3,80 PLN. Do obrotu dopuszczono i wprowadzono
12 min akcji. Obecnie akcje Spotki nalezg do indekséw WIG i WIG250.

Tabela 18. Kurs akcji oraz kapitalizacja VOTUM S.A. w okresie od debiutu (20 grudnia 2010 roku) do dnia 31 marca 2014 roku

enSiesr;/jana 2010-12-20 2010-12-31 2011-12-31 2012-12-31 2013-12-30 2014-03-31
kurs (zt) 3,80 4,35 4,56 3,56 4,64 6,28 6,58
Liczba akcji (mlIn) 12 12 12 12 12 12 12
Kapitalizacja (mlIn zt) 45,60 52,20 54,72 42,72 55,68 75,36 78,96

INFORMACJE DODATKOWE Strona 31
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(wszystkie kwoty w tys. PLN, o ile nie podano inaczej)
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WIG (0$ prawa)

VOTUM S.A. (0$ lewa)

Wykres 10. Ksztaftowanie sie kursu VOTUM S.A. w okresie od debiutu (20 grudnia 2010 roku) do dnia 31 marca 2014 roku na tle

notowari WIG (zrédto: www.gpwinfostrefa.pl)
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ROCZNE SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI VOTUM S.A.

(wszystkie kwoty w tys. PLN, o ile nie podano inaczej)
———— ]
Wroctaw, dnia 18 marca 2014 r.

Podpisy Cztonkdéw Zarzadu:

Dariusz Czyz — Prezes Zarzadu Elzbieta Kupiec — Cztonek Zarzadu

Barttomiej Krupa — Cztonek Zarzadu

]
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