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GLI Finance Limited
For the year ended 31 December 2016
GROUP OVERVIEW
 

 
Our investment proposiĕon
 
 

 

What is alternaĕve finance
 

Alternaĕve finance providers act as intermediaries between borrowers and lenders, and
are complementary to tradiĕonal High Street banks.  GLI Finance's subsidiary and associated alternaĕve
finance plaĔorms (the Group) are non‐bank lenders, uĕlising peer to peer, marketplace, and balance sheet
lending models.
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Why does it maĥer
 
Around the world, small and medium enterprises (SMEs) struggle to access finance as banks de‐risk their
balance sheets to meet increased regulatory capital requirements. Alternaĕve finance providers have
entered the market and are delivering the finance that many SMEs need. Substanĕal economic research
suggests that access to finance plays an important role in promoĕng economic growth. Marketplace
lending helps SMEs grow, contributes to economies and improves employment levels.
 
The alternaĕve finance sector has grown rapidly to date, and is conĕnuing to grow ‐ as evidenced by the
growth of GLI Finance's own porĔolio. 
 
In the UK during 2016 total loan originaĕon by alternaĕve finance companies grew 36% to GBP3.9bn which
followed a 76% year on year growth in 2015, a compound growth rate of 44% over the last three years.
(Source:AltFiData)
 
 
About GLI Finance

GLI Finance Limited (the "Group" or "GLI") is a Guernsey‐domiciled company quoted on the AIM market of
the London Stock Exchange (ĕcker GLIF). The Company's debt instruments, being zero‐dividend preference
("ZDP")  shares  are  listed  on  the Main Market  of  the  London  Stock  Exchange  (ĕcker  GLIZ),  and  the  GLI
Corporate Bond is listed on the Cayman Exchange.

The Group's objecĕve is to maximise shareholder returns through the management of mulĕ‐jurisdicĕonal
businesses lending to SMEs, and through the realisaĕon of capital returns on its porĔolio of investments in
alternaĕve finance plaĔorms.

The Group has two business units, Sancus BMS (offices in 6 locaĕons) and FinTech Ventures, which has
investments in 11 plaĔorms on 3 conĕnents. It has 66 employees in the companies it owns and operates.
 
What we are
 
GLI is an AIM listed innovaĕve alternaĕve finance business, which owns a niche SME lender, Sancus BMS
that operates in 6 jurisdicĕons ‐  UK, Ireland, Jersey, Guernsey, Gibraltar and the Isle of Man, and a
porĔolio of emerging FinTech SME‐focussed lending plaĔorms that are located on 3 conĕnents. 
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GLI Finance Limited
For the year ended 31 December 2016
THE YEAR IN REVIEW

 

 

 

Strategic review undertaken, covering investments, corporate structure, capital base, costs, governance
processes and accounĕng policies, with the focus on improving profitability across the Group whilst
focussing on cost containment.

The Group's business structure has been simplified into 2 pillars (or business units) ‐ Sancus BMS and
FinTech Ventures, to improve operaĕonal focus, performance management and financial reporĕng.

Sancus BMS was created in June 2016, and has been rebranded to support cross selling opportuniĕes to
maximise the potenĕal of its diverse markets and product set.

Sancus BMS's loan book grew to GBP151m versus GBP114m at 31 December 2015, with a default rate of
less than 0.5% (no change from prior year).

The annualised cost saving target of GBP1m was achieved.
The Group operaĕng loss for the year (before excepĕonal costs) was GBP1.0m, versus an operaĕng loss of

GBP2.6m on a proforma basis in the prior year (Refer Table 1). The 2016 consolidated loss was GBP16.5m.
Refer page 24 for further details.

Sancus BMS met their profit target of GBP2.5m for the year. Refer page 28 for further comment.
A├er wriĕng down the goodwill in Sancus Finance by GBP3.4m, accounĕng for its operaĕng loss of GBP1.3m

and the fair value loss on the SME Fund of GBP2.7m, the Pillar 1 consolidated loss for the year totalled
GBP4.9m.

FinTech Ventures' 11 plaĔorms have grown their aggregate loan books by 94% over the year.
The second half of the year saw relaĕvely minor fair value adjustments in FinTech Ventures, with the

significant write offs being made in the first half. Fair value losses for the year totalled GBP7.4m. This,
together with the goodwill write off (GBP0.7m) and operaĕng loss (GBP0.6m) of Funding Knight resulted in a
consolidated loss of GBP9.9m for 2016.

A new dividend policy was introduced to beĥer balance shareholder distribuĕons with cash generated by
the Group.
 
Post period ‐end

The sale of 100% of the Group's holding in The SME Loan Fund plc ("SMEF") was announced on 8 March
2017, raising GBP22.7m in cash. Part of the funds were used to repay the syndicated loan of GBP14.8m and
GBP5.3m used to acquire certain performing loans which were not consistent with SMEF's proposed future
investment strategy.
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GLI Finance Limited
For the year ended 31 December 2016
CHAIRMAN'S STATEMENT
 
 
Overview
 
I am pleased to present the results of the Group for the year ended 31 December 2016.
 
As a result of the strategic review announced in January 2016, we have made significant progress in transforming the shape of the Group
over the past 12 months. In the first half, this included the introducĕon of the Pillar structure, a robust review of plaĔorm valuaĕons and
the raising of addiĕonal capital. During the second half, we have created the Sancus BMS Group, following the acquisiĕons of Sancus
Gibraltar  and  the  outstanding  shares  in  GLIF  BMS  Holdings  (the  BMS  Finance  holding  vehicle)  in  June  2016  and  seen  its  conĕnued
growth. We are also seeing posiĕve performance coming from our financial technology, or 'FinTech' PorĔolio.
 
However this progress has come at the cost of disappoinĕng financial results for the year, primarily flowing from a number of our early
stage investments not fulfilling their iniĕal promise. In spite of this, I believe a firm foundaĕon has been set for the future.
 
Strategic developments
 
Since  2014  the Group's  strategy  has  been  to  take  advantage  of  the  expected  long  term  growth  of  the  alternaĕve  finance  sector  by
invesĕng in nascent lending businesses perceived to be beneficiaries of the disintermediaĕon of lending to SMEs by banks. As a result,
the Group's balance sheet was transformed from investments in relaĕvely liquid, income producing assets into a porĔolio of early‐stage
'capital hungry' lending businesses.
 
The strategic review was designed to address the resultant change in the risk profile of our assets together with a very different set of
liquidity  requirements.  A  new  operaĕng  model  to  support  the  strategy,  as  explained  in  the  first  half,  has  been  implemented.  The
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strategic review is now complete and targets for the next three years have been set.
 
The final decision flowing from this review has been further to simplify the structure of the Group into two operaĕng Pillars, which we
now refer to as Sancus BMS (Pillar One) and FinTech Ventures (Pillar Two). The two businesses have disĕnct end‐to‐end value chains and
their own allocated capital structures, designed to suit the liquidity and risk profiles of each.

 
Key to the Group's growth is the raising of liquidity to fund lending opportuniĕes. Management have put in place a range of strategies to
address  this,  and  the  engagement  with  Amberton  Asset  Management  Limited  ("Amberton")  in  this  programme  was  a  posiĕve
development.
 
The issue in August 2016 of 23m new ordinary shares at 31p (raising GBP7.1m) was another step in improving the Group's balance sheet
and to provide funding for future growth of our operaĕons.
 
SMEF
 
As announced on the 8 March 2017, the Group sold its total holding in SMEF at 90 pence per share (a discount of 3.2% to SMEF's closing
share price of 93p on 20 February 2017), realising GBP22.7m in cash. The funds raised have been used to repay the Syndicated Loan of
GBP14.8m which was due 15 March 2017, purchase GBP5.3m of performing loans from SMEF and increase the capital base of Sancus
BMS.
 
Change in accounĕng policy

 
In our  Interim  report we discussed  the view of  the Board  that  the Group's  results  are best presented by disclosing  the  consolidated
earnings of Sancus BMS and the fair value of the FinTech Ventures' plaĔorm porĔolio Proforma figures were disclosed on this basis.
 
I'm pleased to say that we have adopted a new accounĕng policy to enable us to state the plaĔorm porĔolio at fair value, so bringing the
Group's consolidated statutory accounts  in  line with how we view and manage the Group's performance. Refer Note 2(b)  for  further
detail.
 
This  change  has  meant  that  we  have  been  able  further  to  simplify  our  disclosures  by  taking  advantage  of  the  exempĕon  in  the
Companies (Guernsey) Law, 2008, of the requirement to disclose Company‐only financial informaĕon.
 
 
 
 
 
 
 
 
 

GLI Finance Limited
For the year ended 31 December 2016
CHAIRMAN'S STATEMENT (Conĕnued)
 
As stated previously, we are reporĕng the results of the Group as a Trading Business and have moved away from fund reporĕng and NAV
updates. Instead we will be providing trading updates with an earnings focus on a bi‐annual basis in future.
 
Financial Results
 
The key features of our financial results this year have been:
 

conĕnued growth in the profitability of Sancus and BMS (key components of Sancus BMS);
the consolidaĕon, for the first ĕme, of the operaĕng losses of Sancus Finance and Funding Knight;
impairment to the goodwill of two subsidiaries (Sancus Finance and Funding Knight) and to the value of FinTech Ventures'

porĔolio; and,
incurring restructure costs of GBP1.9m

 
The consolidated loss for the year of GBP16.5m primarily reflected the Sancus Finance and Funding Knight operaĕng losses and goodwill
write downs, as well the FinTech Ventures' fair value reducĕons. This has been a very difficult year for the Group, but one from which
our two businesses have emerged more focused, and with a more predictable, more posiĕve outlook.

 
Dividends
 
The Company has stated that it will pay the quarterly dividends totalling 2.5p in respect of the 2016 financial year. The fourth payment
of 0.625p will be made on 21 April 2017.

The Trading Update published on 13 March 2017 described the raĕonale for introducing a revised dividend policy. This recognises the
need to balance divi.dend payments in the short term with the opportuniĕes to grow the business for shareholders in the longer term. 
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As such the Group's policy is to make dividend payments which are consistent with prudent capital and liquidity management, covered
by cash earnings and realised profits on the sale of investments.  Any dividend will be set at a rate that is affordable.

GLI is commiĥed to providing a stable progressive plaĔorm for future growth.

Where deemed appropriate and subject to the criteria outlined above, any dividend payments will be made half yearly, (September
(interim dividend) and March (final dividend)), with a weighĕng in payment of approximately one third/two thirds respecĕvely between
periods.   

Governance and board changes
 
Effecĕve governance processes both at subsidiary and holding company level conĕnue to be a priority for your Board. This is criĕcal to
ensuring that only well‐considered risks are taken, and expected returns emerge as planned. At Group level a more strategic approach to
the  assessment,  reporĕng  and management  of  risk  has  been  implemented. Within  the  subsidiaries  themselves,  the management  of
credit and  informaĕon technology risks are a priority, and the GLI  team works with the boards of subsidiaries to ensure the effecĕve
management of these risks.
 
I would like to thank both Fred Forni and James Carthew, two of my fellow long standing Board Directors for their support over the years.
James and Fred have resigned from the Board with effect from 23 September 2016.
Fred had been on the Board for over 10 years and was one of the longest serving Board members. James decided to step down due to
other business commitments and John Whiĥle, previously James's alternate, succeeded James on the Board and assumed the role of
Audit and Risk Commiĥee Chairman on 23 September 2016.
 
We conĕnue to monitor the composiĕon of the Board and are planning to appoint an addiĕonal non‐execuĕve director this year.

 
Somerston Group has  the right  to nominate a candidate  for appointment  to  the Board and  it  is expected they will  consider doing so
during 2017. 
 
 
 

GLI Finance Limited
For the year ended 31 December 2016
CHAIRMAN'S STATEMENT (Conĕnued)
 
The Board and I wish to thank Andy Whelan and his team for their excellent work and diligence in taking the Group forward through a
challenging period
 
Outlook
 
The global financial markets may be more volaĕle than in 2016, fuelled by a changing poliĕcal landscape, including the impending exit of
the UK from the European Union, but this is unlikely to have more than a marginal impact on the growth of loan books across the Group.
 
Sancus BMS is expected to conĕnue growing its profitability, and is focussed on adding to its funding base. I look forward to an improved
performance from Sancus Finance.
 
Following a year during which the promise of some of the FinTech Ventures' plaĔorms began to show, and others failed to meet the
expectaĕons set at the ĕme of investment, we are more opĕmisĕc for the year ahead. The focus in 2017 and beyond will very much be
on supporĕng plaĔorms through strategic input, introducĕons to external funders and limited provision of finance. We expect to see a
growth trajectory for the majority of our plaĔorms during 2017, though anĕcipate that those plaĔorms that fail to reach break‐even
within the next 12 months will find future funding increasingly challenging. We are opĕmisĕc that some plaĔorms may reach realisable
valuaĕons during the year and the Group will seek to take advantage of this.
 
2016 was a year of significant change, some tough decisions, and a  lot of hard work to  improve the posiĕoning of the Group for the
future.  This  having  been  achieved,  I  am  increasingly  excited  about  the  Group's  prospects  and  confident  in  our  ability  to  execute
accordingly.
 
In conclusion, I am very grateful to all our Shareholders who have maintained confidence in the Group during the challenges faced in our
last financial year.
 
Patrick Firth
 
Non‐Execuĕve Chairman
 
26 March 2017
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GLI Finance Limited
For the year ended 31 December 2016
CHIEF EXECUTIVE OFFICER'S REVIEW
 
Overview

2016 was a year when we addressed the challenges facing the business, implemented a much improved structure, drove revenues while
seeking efficiencies, and completed the full strategic review which the Board approved and I iniĕated in January 2016. 2017 is a year
when we should see the benefits of the acĕons we have taken.
 
An outcome of the strategic review was to change the structure of the Group into two disĕnct end‐to‐end businesses, a refinement to
the structure and investment proposiĕon outlined at the half‐year. The Group now comprises one operaĕng business in Sancus BMS and
an investment business, which we refer to as FinTech Ventures.
 
Although we have achieved  incredible progress  in 2016, as highlighted  in  the  transacĕons and progress chart on pages 53  to 54,  the
financial impact of implemenĕng the new strategy has resulted in a significant consolidated loss of GBP16.5m this year.  The reasons for
these  losses  are  explained  in  the  Financial  Review  and  in  the  accounts  that  follow.    However,  in  summary,  Sancus  BMS  performed
profitably,  partly  offset  by  Sancus  Finance  and  Funding  Knight  operaĕng  losses,  goodwill  and  some  plaĔorm  investments  had  to  be
wriĥen down, a fall in the market price of SMEF led to a negaĕve fair value adjustment and we incurred some restructuring costs. Details
of this are explained in the Financial Review. Some of the plaĔorm write‐downs have the potenĕal for recovery, but it was important for
me to take a conservaĕve approach to ensure that the Group's foundaĕons for future growth are solid. 
 
Rather  than spending ĕme  looking backwards,  I have  focussed my  report on what  lies ahead.   2017 will be  the seminal year  for  the
business as the majority of our plaĔorms will be going through capital raises, the outcome of which will provide us with further clarity as
to the speed of their future performance which will obviously impact our carrying value.
 
As menĕoned above, during the year, we undertook a thorough review of the valuaĕons of our plaĔorms, reset our dividend policy, and
have entered 2017 in much beĥer shape. There is more work to do, and we are focussing on improving the performance of Sancus
Finance (previously PlaĔorm Black) and Funding Knight, as well as supporĕng our plaĔorms.  There is a strong sense of momentum in
the business and staff are excited to meet the targets we have set and the challenges that we will inevitably face.
 
We have also made good progress on meeĕng the specific goals which I set at the start of the year, further details of which are described
below.
 
Our Revised Investment Proposiĕon
 
This annual report marks the final stage of GLI's transformaĕon from an "investment trust", the performance of which was measured on
changes in the fair value of its net asset value per share, to a Group comprising two disĕnct businesses;  an alternaĕve niche finance
lender (Sancus BMS); and an investor in a series of FinTech lending businesses (FinTech Ventures).
 
Key shareholder value creaĕon metrics for Sancus BMS are consolidated operaĕng profits, return on equity and return on gross assets.
These are presented in Table 3 in the Financial Review. Relaĕvely smooth cash earnings are expected from this business and will be the
future source of sustainable Group dividends.
 
Performance metrics for FinTech Ventures are return on investment and increases in net asset value per share, both presented in Table
11 in the Financial Review. Cash profits which may arise on the sale of plaĔorms could be a source of "lumpy" dividend payments in
terms of the new dividend policy.
 
We have taken the following steps to complete the implementaĕon of our value proposiĕon:

Simplified the Group structure into two business units or pillars, as described below;
Moved away from disclosing Company only financial statements, to focus on delivering an understanding of the performance

of the two business pillars;
Significantly improved reporĕng on the two businesses by:

o  Creaĕng balance sheets for each;
o  Changing our accounĕng policy applicable to FinTech Ventures' plaĔorms so as reflect the Board's approach to

managing these assets on a fair value basis; and,
o  Presenĕng extensive financial informaĕon analysing the performance of each business.

 
The Group Structure
 
In our half year report we described in detail the 3 Pillar structure. As the year has progressed, Pillar 1 (comprising the operaĕons of
Sancus, BMS Finance and Sancus Finance) made increasing use of Amberton as a vehicle through which to raise addiĕonal funding and
in effect providing a route to securiĕsing Sancus' loan book. The more effecĕve use of Amberton has led to it being included in Pillar 1.
This Pillar is now referred to by its business name of Sancus BMS. On Page 38 I am pleased to introduce you to the experienced and
capable team who run Sancus BMS.
 
GLI Finance Limited
For the year ended 31 December 2016
CHIEF EXECUTIVE OFFICER'S REVIEW (Conĕnued)
 



3/27/2017 ConsolidatedFinancial Statements year end 31.12.16 ­ RNS ­ London Stock Exchange

http://www.londonstockexchange.com/exchange/news/market­news/market­news­detail/GLIF/13171646.html 9/86

Sancus BMS
Discussions and analysis concerning the balance sheet gearing of Sancus BMS demonstrated that its risk and liquidity profile made it
logical to allocate the Group's debt to this Pillar. Finally, since this balance sheet was already carrying the majority of the Group's direct
lending to SMEs, it was decided to include the Group's investment in the SMEF (which invests in SME loans) in this sub‐Group. The post
year end sale of SMEF is discussed below.
 
FinTech Ventures
Pillar 2 includes the Group's venture  investment porĔolios in SME‐focussed FinTech lending plaĔorms, and is unchanged from half year,
save for the fact that we consider it appropriate to fund these investments by allocaĕng equity to the pillar. The change in accounĕng
policy means that we now carry these investments at fair value in our consolidated balance sheet ‐ consistent with other venture capital
investment businesses.
 
The Group Head Office, although under pressure to deliver cost savings, has been core to implemenĕng this restructure. In criĕcally
considering this cost base, savings have been realised, non‐recurring costs idenĕfied and an acĕvity‐based allocaĕon of costs to Sancus
BMS and FinTech Ventures made. Central costs as disclosed relate to the expense of running the listed holding company structures and
governance commiĥees. Management costs of running Sancus BMS and FinTech Ventures are carried in these income statements. In
order to further improve financial management controls, the Head Office team is in the process of insourcing the Group accounĕng
funcĕon from our Administrators. This will provide the Execuĕve with greater clarity and more frequent updates on the accounĕng data,
with no addiĕonal cost burden.
 
This reorganisaĕon has been fundamental to enabling the Board to take a longer term strategic view of the future.
 
Post year end sale of shares in the SME Fund
 
As announced on 8 March 2017, the Group has sold its investment in the SME Fund for GBP22.7m. The proceeds of the sale will be used
to purchase certain performing loans which will fall outside of the Fund's mandate going forward, totalling GBP5.3m, and to repay the
Syndicated Loan of GBP14.8m in full. This will has freed up addiĕonal loan funding for Sancus.
 
The loans acquired are loans to plaĔorms (which is consistent with our previous stated strategy of GLI only lending to plaĔorms and
SMEF leding through plaĔorms) and therefore will be included in Pillar 2. Amberton are under contract with GLI to conĕnue managing
these loans on our behalf.
 
As part of this transacĕon, Amberton  ceased to be SMEF's investment manager and has been appointed by SMEF's new investment
manager, SQN Capital Manager LLC, as its sub‐investment advisor in relaĕon to SMEF's exisĕng porĔolio of loans with effect from 1 April
2017.  The financial impact on Amberton in the short term is minimal and there is a stated focus on increasing its AUM in the future.
SQN have a strong track record of asset raising and as the fund grows in size, there is further potenĕal for Sancus BMS and the Pillar 2
plaĔorms to benefit from addiĕonal funding from SMEF.
 
Sancus Finance and Funding Knight
 
Seeing opportunity to expand lending operaĕons within the UK, the Group invested in both plaĔorms during the year. Both businesses
effecĕvely operate online through their own plaĔorms, and this was considered a posiĕve capability to add to our operaĕons.
 
We have intensively reviewed these businesses and it is now apparent that significant improvements need to be made to the
compeĕĕveness of their offerings in order for them to live up to expectaĕons. I have appointed John Davey as Execuĕve Director to
oversee this work. John has extensive financial experience and was my co‐founder of the Sancus enĕĕes.
 
Our focus has been on Sancus Finance to ensure its products are profitable, an improved loan originaĕon strategy is in place, a more
streamlined funder offering and related enhancements to online capabiliĕes are developed, all supported by the adopĕon of the Sancus
brand.  
 
Sancus Finance's revenues have increased within the fourth quarter, demonstraĕng that our focus is beginning to deliver results.
 
Costs at Funding Knight have been reduced, as they have combined their office locaĕon with that of Sancus Finance, and begun to share
sales, markeĕng and IT resources. Going forward, this business's valuable FCA interim licence will support our intenĕon to expand the
Sancus secured lending soluĕon into the UK market. We recognise that this is a compeĕĕve market, but our view is that we will be able
to compete because of our capital base which allows us to underwrite loans as well as the ability to syndicate the loans via our co‐funder
client base.
 
 
Management teams have set themselves aggressive targets for 2017 and we remain posiĕve that improved results will be achieved.
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2016 financial performance
 
As I commented on in the introducĕon, 2016 was a year of change. We made some difficult decisions around the carrying value of our
plaĔorm investments, and following a thorough, robust exercise we took substanĕal write downs. Overall the Group reported a loss for
the year of GBP16.5m.
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The Group consolidated ordinary shareholders' equity (i.e. NAV) amounted to GBP90.7m. On a fair value basis, the Company's unaudited
NAV totalled GBP105.9m, with the difference being explained by BMS's fair value of GBP13.8m in the Company, which, a├er IFRS
consolidaĕon adjustments, is shown at GBP0.7m in the Group balance sheet.
 
The goodwill write downs in Sancus Finance and Funding Knight of GBP4.1m were necessary to recognise the working capital already
expended and which will be required before these businesses become profitable.
 
Following the write downs in the carrying value of the FinTech Ventures' plaĔorms we will conĕnue to adopt a prudent approach to
valuaĕons. Conservaĕve valuaĕon metrics (costs of equity and illiquidity discounts) have been applied, however it remains important for
our valuaĕons that plaĔorms meet their revenue targets going forward. Given our board positon on these investments I am confident
the respecĕve management teams are applying themselves to this task.
 
This result disguises some good performances. Sancus BMS, in our new structure, returned a creditable GBP3.5m before accounĕng for
the Group's share of the loss of Sancus Finance (consolidated for the first ĕme) of GBP1.3m.
 
We have focussed on costs and improving synergies across the Group resulĕng in sustainable cost savings of GBP1.0m.
 
Sancus BMS
 
The creaĕon of Sancus BMS in the year was a significant achievement, through the acquisiĕon of Sancus Gibraltar and the outstanding
shares in GLIF BMS Holdings to form a profitable alternaĕve finance operaĕng Group. We also acquired an addiĕonal 40.48% stake in
Sancus Finance taking our holding to 83.93%. Post year end we acquired a further 14.0% in Sancus IOM Holdings (for GBP1.1m) bringing
the Group's stake to 21.0%.
 
We have delivered strong loan originaĕon from both the Sancus Jersey and Gibraltar business units, although Sancus Guernsey has not
had the benefit of an acĕve property sector in their home market. Sancus Isle of Man is showing good growth. The BMS Finance team
has done great work in deploying the commiĥed funding from the Briĕsh Business Bank and the Ireland Strategic Investment Fund (ISIF)
into growing their two loan funds.  
 
The launch of the Sancus Loan Note 1 in November 2016 as a funding vehicle, primarily for Sancus deals, but also for Sancus Finance,
was a posiĕve development in diversifying the funding of our lending businesses. These loan Notes allow investors to parĕcipate in a
pool of secured loans through a regulated fund structure, while relying on the credit skills of Amberton Asset Management to manage
the fund's investments. We plan to roll out further loan Notes in 2017, which will allow further expansion of the managed loan book.
 
In conjuncĕon with the name change of PlaĔorm Black to Sancus Finance, we launched a new website for Sancus BMS :
(www.sancus.com) to further advantage of the cross selling opportuniĕes this structure creates. This website and our underlying loan
management plaĔorm will be further enhanced during 2017 into an interacĕve borrower and funder plaĔorm covering all Sancus 
products .
 
FinTech Ventures
 
The intense scruĕny of all plaĔorms, and a revaluaĕon of our major investments at year end, has resulted in a net valuaĕon write down
of GBP7.4m for the year, of which GBP7.5m was announced in the first year.
 
We believe that we have been prudent, but realisĕc, in our approach to fair valuing the FinTech Ventures investments.
 
We now include 11 plaĔorm investments in our porĔolio, together with our wholly owned subsidiary, Funding Knight. Two of the
plaĔorm valuaĕons in the porĔolio have been fully wriĥen down.
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In spite of the write downs, the 11 remaining plaĔorms delivered a number of noteworthy achievements during the year:
 

9 plaĔorms have successfully raised either working capital and/or loan funding from third parĕes, fuelling their growth, but
also confirming ongoing support from third parĕes;

Monthly breakeven profitability has been reached by 2 plaĔorms, others progressed towards this milestone;
Aggregate loan books have increased by 94% for the year to GBP141m;
Operaĕng models, including technology, are generally well established and operaĕng effecĕvely;
Credit teams are proving effecĕve in limiĕng default levels; and,
    Management teams remain posiĕve about the future success of their respecĕve businesses and are focussed on achieving

their financial targets.
2016 Objecĕves Achievements

Clarify the Group's strategic
objecĕve

The Group's structure and strategy have been simplified and clarified.

http://www.sancus.com/
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Reduce complexity The  Three  pillar  structure  has  been  further  simplified  into  two  operaĕng  pillars/businesses,  further
streamlining the Group.

Reduce conflicts of interest GLI no longer acĕvely lends through plaĔorms, removing the conflict with the SMEF.
 

Amberton  Asset  Management  has  its  own  Board,  is  regulated  by  the  Guernsey  Financial  Services
Commission and operates independently of GLI.

 
The purchase by GLI of the interests of key members of the Execuĕve Team in Sancus enĕĕes has reduced
the conflicts in this pillar (the latest transacĕon was announced on 6 February 2017).

Simplify the Balance sheet and
lower the cost of debt

The Group's weighted average cost of debt was reduced  from 8.4% at 31 December 2015 to 7.5% at 31
December 2016. A├er the repayment of the Syndicated Loan in March 2017, the rate reduced further to
5.9%, on a weighted average for 2017.
 
Inter‐company loan structures between GLI and Sancus have been simplified. The post year end repayment
of the Syndicated Loan means that Sancus no longer manages any lending to GLI.
 
An  Amberton‐managed  securiĕsaĕon  vehicle  was  launched  in  November  to  provide  further  funding  to
Sancus BMS.

Improve the Group's cash posiĕon A much improved treasury funcĕon has been built with bi‐weekly CEO‐chaired treasury meeĕngs.
 

The Sancus BMS Group  is wholly owned and  its balance sheet  is able to provide  liquidity  into the
rest of the Group if required.
 
Improving the Group's liquidity posiĕon remains a key objecĕve into the future. With the sale of the
SMEF holding post year‐end, funds raised have been used to pay off the syndicated loan which has
reduced debt costs.
 

Reduce central costs The Group Head Office cost saving target of GBP1m has been achieved with significant savings being made
on markeĕng, travel and professional fees.

Invest and raĕonalise to
strengthen core businesses

Where possible we have assisted plaĔorms by introducing them to external funders, as the Group has not
been  in  a  posiĕon  to  make  significant  investments  itself  this  year.  The  Group's  investment  this  year 
amounted to GBP8.7m in equity and loans.

 
The investment porĔolio has been raĕonalised, some underperforming investments have been exited and
others have been wriĥen down.

Improve communicaĕon with
stakeholders

We have undertaken an intensive investor communicaĕon program over the course of the last 12 months
as well as significantly improving our published financial reporĕng.

 

 
GLI Finance Limited
For the year ended 31 December 2016
CHIEF EXECUTIVE OFFICER'S REVIEW (Conĕnued)
 
New Dividend Policy
 
The Group's dividend policy recognises the reality that approximately 50% of the Group's total assets do not generate operaĕng cash
flows. Cash returns, and therefore the capability to pay dividends, from these assets will only be seen on sale.
 
The Board recognises the importance to shareholders of receiving dividends but equally it recognises the opportuniĕes for internal
investment which will be foregone and the liquidity risks which will be assumed by commiħng to any level of dividend which is not
covered by cash income. Our new dividend policy seeks to achieve a balance between short term shareholder returns and taking
advantage of further invesĕng in longer term opportuniĕes within a prudent risk framework.
 
Achievement of our 2016 objecĕves
 
We made excellent progress over the 12 months in achieving the objecĕves that I laid out at the beginning of the year.
 
Strategy going forward
 
The Group's strategy is described in the following secĕon. Our key priority remains growing the level of on and off balance sheet funding
the Group currently enjoys. Our base of sustainable funding needs to be both expanded and its duraĕon extended if the Group is to fully
achieve its Vision. I believe we will make progress on this criĕcal objecĕve over the next 12 months and have aligned appropriate human
resources behind this iniĕaĕve.
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Sancus BMS conĕnues as my primary focus, recognising the need to deliver the profitability to jusĕfy the mulĕples paid by the Group for
these businesses. Execuĕon on our strategy here will be key over the next year. The ĕming of the deployment of the funds from the
SMEF sale and the loan note will be important.
 
2017 will also be an important year for our plaĔorms to raise third party capital to scale their businesses.  We are confident we will see
posiĕve outcomes which could grow some plaĔorms significantly.  A couple of our plaĔorms have the potenĕal, if they achieve their
stated targets, of becoming FinTech "unicorns".  If one of these plaĔorms were to achieve this, the impact on the Group would be
significant.
 
I am excited by the opportuniĕes, which all the hard work of the past year has created for us. 2017 should be a much improved year for
the Group.
 
I would like to thank the Board for their conĕnued guidance and support, and my management teams for the innovaĕon, diligence and
determinaĕon with which they have addressed the challenges of 2016.
 
Finally, I would also like to thank you our shareholders for your conĕnued support and I can assure you that we are focussed on
delivering long term shareholder value.
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Andrew Whelan
Chief Execuĕve Officer
26 March 2017
 
 
 

 

GLI Finance Limited
For the year ended 31 December 2016
STRATEGIC PLAN
 

 
Following a clear strategic direcĕon

 
The Group's strategy is to create value through growing the profitability of Sancus BMS and to realising value from its
investments in FinTech Ventures.

Goals Strategy Objecĕves for 2017

Growing Sancus BMS

Geographic expansion

 

 

 

 

Profitably expand the
funding base

 

 

 

 

 

 
 
We  conĕnue  to  consider  the opportuniĕes  for
growth afforded by other jurisdicĕons.
 
 
 
 
 
 
 
 
Funding for the balance sheets and  loan funds
is criĕcal to growth.
We  seek  funding  from  insĕtuĕonal,  corporate
and high net worth individuals.
We apply  funding to businesses where returns
for risk are opĕmised.
 
 

 
 
Expand the Sancus secured loan product to the UK and
Ireland  and  review  future  opportuniĕes  such  as  the
Cayman Islands.
 
Ireland is considered to be an aĥracĕve market that is
under‐served by tradiĕonal lenders. We plan to expand
through  BMS  and  Sancus  secured  property‐backed
loans.
 
 
Sancus plans to launch further structured loan Notes.
 
BMS Finance is targeĕng an expansion its two funds.
 
Relaĕonships with exisĕng funders will be
nurtured.
 
Long  term  financing  line  for  Sancus  BMS  is  being
explored.
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One FinTech brand,
soluĕons orientated client
proposiĕon, online, direct
and intermediary‐led
originaĕon

 

 

 

 

 

Ensure all operaĕng
enĕĕes are profitable

 

 

 

Quality risk management
and compliance to capture
value

 

 

 
 
 
 
Sancus  BMS  will  operate  under  the  "Sancus"
brand  as  one  integrated  business,  maximising
its  reach  in  the  market  and  providing  mulĕ
product soluĕons to its funders and borrowers.
 
 
 
 
 
 
 
 
 
"Work  hard  on  it,  give  it  an  opportunity,  if  it
doesn't work,  restructure  it,  sell  it,  or  close  it.
Don't procrasĕnate."
 
 
 
 
 
 
Safeguarding  the  balance  sheet  and  our
reputaĕon  with  funders  is  criĕcal.  Regular
reviews of policy effecĕveness, adjustments  to
controls, transparent reporĕng and a culture in
which open challenge is encouraged are core to
the strategy.
 
 

 

Opĕmise the operaĕon of the "Sancus.com" website,
including all enĕĕes' products, with enhanced
borrower and funder online experience and
funcĕonality.

Implement common "soluĕon‐based" sales message
across originaĕon teams. Build team work to ensure
cross‐selling opportuniĕes are maximised.

Addiĕonal resources to be applied to loan
originaĕon.

Ensure Sancus Finance is profitable on a monthly
basis by December 2017. Product enhancements,
improved sales capabiliĕes and a beĥer online
presence are planned.

 

Credit processes and procedures will conĕnue to
be monitored and improved as required.

 

 
 

Conĕnue to beat our 2%
loan default target

 

 

 

Realise value from FinTech
Ventures' plaĔorms.

Support and guide the
development of key
plaĔorms

 

 

 

 

 

Realise value at opĕmal
ĕmes

 

 

Ensure conĕnued quality of staff, adapt
policies and procedures as required,
monitor loan books and take early acĕon
on any problems, govern with Credit
Commiĥees.

 

 

Provide direct financial support at criĕcal
ĕmes, introducing potenĕal
investors/funders and advice through
acĕve parĕcipaĕon as a board member.

 

 

 

The Group is not a long term holder of this
porĔolio, and will seek to realise value at
opĕmal ĕmes in the growth of each
plaĔorm, or opportunisĕcally if capital can
be profitably redeployed.

Credit processes and procedures will conĕnue to
be monitored and improved as required.

 

 

 

The Group is unlikely to make any significant
addiĕonal plaĔorm investments, but may provide
short term or limited financial support at key
moments.

Board parĕcipaĕon and ongoing review of
strategies and financial performance will
conĕnue.

 

No sales are planned for this year, but the Group
will consider serious offers if they are
forthcoming.

Managing the Group for
value

 

Capital allocaĕon and
liquidity management

 

 

 
 
 
The  Group  will  conĕnue  to  review  where
capital  is  best  deployed,  and  how  it  can  be
raised most cost‐effecĕvely.
 
 

 

 

The recently announced sale of our holding in
SMEF will improve the liquidity posiĕon, and
surplus capital will be reinvested in higher
yielding lending acĕviĕes.

Strict liquidity controls will conĕnue to be
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Stakeholder
communicaĕon

 
 
 
 
 
The  nature  of  the  Group's  business  will
conĕnue to develop, and it will conĕnue to be a
priority to ensure investors fully appreciate the
potenĕal value the Group offers.

Strict liquidity controls will conĕnue to be
applied.

Ongoing stakeholder roadshows, communicaĕons
and disclosures will be undertaken.

 

 
 

GLI Finance Limited
For the year ended 31 December 2016
BUSINESS MODEL
 

 
An Innovaĕve Business Model designed to deliver value to stakeholders

 
 
 
 

GLI Finance Limited
For the year ended 31 December 2016
BUSINESS REVIEW
 

Sancus BMS (Pillar 1)
(See Image 1 in aĥachment)
 
 
 
   

 
 

Business Model
 
Sancus BMS comprises the operaĕons of Sancus, BMS Finance and Sancus Finance. During the first half of the year, GLI's investment in
Sancus BMS Group increased following its acquisiĕon of the remaining stakes in Sancus Gibraltar, BMS Finance and Sancus Finance.
 
Sancus BMS Group (100%)
Sancus Jersey (100%)
Sancus Gibraltar (100%)
Sancus Guernsey (100%)
BMS Finance (UK & Ireland) (100%)
Sancus Finance (84%)
Sancus Isle of Man (7%, increased to 21% post year end)
Amberton Asset Management (50%)
Investment in SMEF (exposure to SME loans) (46%, decreased to zero post year end)
 
On 16th January 2017, PlaĔorm Black changed its name to Sancus Finance Limited and is now operated as part of Sancus BMS.
 
On 6th February 2017 it was announced that Sancus BMS Group Limited acquired a further 14% in Sancus IOM Limited for GBP1.1m,
which is performing in line with expectaĕons.
 
 
 

GLI Finance Limited
For the year ended 31 December 2016
BUSINESS REVIEW (Conĕnued)
 
The business operates  in  the UK,  Ireland,  Jersey, Guernsey and Gibraltar.  These businesses are profitable and  focus on  specific niche
lending  opportuniĕes.  Importantly  we  do  not  try  and  compete  with  the  tradiĕonal  banks,  but  sit  alongside  and  complement  their
services.
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The business is managed by the members of the Sancus BMS Execuĕve Commiĥee, who are Andy Whelan (Chairman), Ewan Stradling
(MD BMS Finance), John Davey (Execuĕve Director and CEO Sancus Finance), Shane Lanigan (Execuĕve Director, BMS Finance), Caroline
Langron (MD Sancus Finance), Steve O'Brien (MD Sancus Gibraltar), Simon Brown (MD Sancus Guernsey), Mike Hennessey (MD Sancus
IOM), Peter McVeigh (CFO) and Russell Harte (COO). Refer page 38 for more detail on this experienced team.
 
Sancus  BMS  operates  in  "niche"  markets  with  loan  originaĕon  underwriĥen  by  an  experienced  credit  team,  offering  asset  backed
lending, supplier finance, invoice trading, educaĕonal insĕtuĕon financing and vendor partner programs. This range of lending products
allows soluĕons to be delivered to borrowers' funding requirements. These lending products also provide funders with loan parĕcipaĕon
opportuniĕes with differing risk, term and return profiles.
 
Specifically, the three businesses operate as follows:
 
Sancus provides  secured  lending  to  asset  rich,  cash  constrained borrowers while  also providing  co‐funding opportuniĕes  to high net
worth clients.
Sancus companies lend their own capital  in every loan alongside "co‐funders" who advance the majority of funds on each borrowing.
There is no set raĕo for the deployment of Sancus capital, although a guideline of 5‐10% average parĕcipaĕon is in place.
 
This business model results in revenues being generated from interest income on lending own capital, administraĕon fees on managing
loans for co‐funders and transacĕon fees on new and restructured loans, resulĕng in a strong return on every GBP1 of capital employed.
 
BMS Finance sources, structures, arranges and monitors senior secured, term (2 to 5 years) lending of up to GBP5 million for UK SMEs
and up to EUR5 million to  Irish SMEs. SMEs must be  led by talented, experienced management teams, have proven their commercial
offering through generaĕon of material revenues and show potenĕal to grow within their sector or marketplace.
 
The lending strategy is sector agnosĕc although loans are not made to fund real estate backed deals or those in life sciences or biotech.
The  current  porĔolio  consists  of  companies  in  sectors  such  as  business  services,  so├ware,  hardware,  financial  services,  media  and
adverĕsing.
 
Lending  is structured through two disĕnct  investment companies, each one of which has  long term commiĥed capital  from  investors
including circa 49% being subscribed by government investment vehicles, namely the Briĕsh Business Bank Investments (BBBIL) in the
UK and the Naĕonal Treasury Management Agency (as controller and manager of the Ireland Strategic Investment Fund (ISIF)) in Ireland.
The total capital commiĥed to the investment companies is GBP60 million and EUR30 million for the UK and Irish funds respecĕvely.
 
Funding is also provided from BMS Finance's own balance sheet, GLI, and from SMEF, under matched funding agreements.
 
This business model results in revenues being generated from interest income on lending own capital, dividends on investments in the
two funds and fees for managing the funds.
 
Sancus Finance  is  an  innovaĕve online  business  finance marketplace  that  connects  funders  to  businesses  and  insĕtuĕons which  are
seeking  flexible  working  capital  finance  soluĕons.  Since  incepĕon,  Sancus  Finance  has  raised  finance  from  a  wide‐range  of  UK  and
Channel Island based funders. It has advanced in excess of GBP100m funding to its SME clients.
 
Two products are offered, being  Invoice Trading and the Supplier Finance Product. Where SMEs require finance for the short term or
under a  longer term relaĕonship, they are able to offer, a├er credit assessment, their debtor  invoices for sale to funders through the
Sancus Finance plaĔorm.  In the case of the Supplier Finance Product, these faciliĕes are organised by companies which would  like to
have their creditors paid early, without incurring finance costs themselves. This also creates an effecĕve permanent inflow of working
capital.
 
From a funders' perspecĕve, Sancus Finance offers 10% first loss protecĕon on Invoice Trading, whereas 90% credit insurance is offered
on  Supplier  Finance.  Funders  are  able  to  parĕcipate  in  transacĕons  through  the  online  plaĔorm,  with  the  duraĕon  of  transacĕons
averaging 50‐60 days.
 
Management fees are earned from the difference in the face value of transacĕons financed and the amounts paid to funders.

 
 

GLI Finance Limited
For the year ended 31 December 2016
BUSINESS REVIEW (Conĕnued)

 FinTech Ventures (Pillar 2)
 
See Image 2 in Attachment
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Business Model
 
Set out below are descripĕons of the business models of the plaĔorms in which the Group remains interested.
 

 
Li├Forward
www.li├forward.com
 
Li├Forward provides manufacturers and distributors with point‐of sale so├ware and service soluĕons for their small business customers,
allowing manufacturers to sell their goods and services as subscripĕon products. Li├Forward also supplies the financing, providing a
total end‐to‐end soluĕon. Li├Forward's Hardware as a Service is becoming the sought a├er method of selling equipment and capital
items of all types.
 
Li├Forward's  so├ware  and  financing  services  power  Microso├'s  Surface  Membership  (www.microso├store.com/surfacemembership)
which allows businesses to pay monthly fees in exchange for a bundle of equipment, so├ware, warranĕes, training and accessories. This
facility is available directly on Microso├'s US website, as well as in all Microso├ stores in the USA. Expansion plans exist to roll out this
model in Europe and other parts of the Western World.
 
Businesses are able to access the Microso├ website, research the products they might need, then click through to the Li├Forward
website to sign up for Surface Membership. This includes making an applicaĕon for finance of the equipment required, as well as taking
up the membership opĕon, which provides ongoing Microso├ user support, and the ability to upgrade equipment a├er 12 or 24 months.
Li├Forward are able to approve the deal online within seconds. An order is then automaĕcally placed with Microso├ and Li├Forward's
technology triggers shipment. Li├Foward's technology and business services are ĕed into Microso├'s front and back‐end allowing for the
delivery of real‐ĕme metrics and consumer analyĕcs. These ĕght relaĕonships allow the business to benefit from the growth of clients'
businesses, a significant advantage in compeĕĕve markets.
 
In 2016, Li├Forward reached break‐even and more than tripled its revenues and originaĕon volume over last year. Li├Forward has a
total of 22 employees and is on track to more than double revenues in 2017.  Also in 2016, Li├Forward closed on a $100 million
financing facility from

 
GLI Finance Limited
For the year ended 31 December 2016
BUSINESS REVIEW (Conĕnued)

 
Monroe Capital, a $4 billion asset manager headquartered in Chicago. In 2017, Li├Forward plans to close another financing round with a
major financial insĕtuĕon and a Series C equity financing.  A full investment presentaĕon is available upon request.    
 
 
The Credit Juncĕon
www.thecreditjuncĕon.com
 
The Credit Juncĕon ("TCJ") is the first data‐driven asset based lending plaĔorm and is transforming the way small and mid‐size
businesses access working capital, growth and supply chain financing soluĕons. The company combines technology and data intelligence
with tradiĕonal asset‐based credit metrics and offers up to USD5m in capital availability. TCJ targets growth‐oriented suppliers,
distributors and manufacturers typically with revenues between USD2m and USD25m.
 

  The Credit Juncĕon Banks ABL Factors Online Lenders

$500k ‐ $5m X     X  
All 0 in rate: 20<% X X X    
Applicaĕon to
funding < 2 weeks X     X X

Lines of Credit:
Interest only X X X X  
Lend Against
Inventory, M&E X X X    
Doesn't use FICO X   X X  
Company Maintains
A/R Relaĕonship X X     X

 
 
 
 
TCJ surpassed USD100m in Lines of Credit in Q1 of 2017 and over USD1.4bn in applicaĕons have been submiĥed since incepĕon. The
company has been profiled in Forbes, The Huffington Post, INC magazine among numerous other media outlets and has recently
announced a strategic alliance with Rubicon Global.
 

https://glifinanceltd.sharepoint.com/Finance/Reporting/Stat%20Reporting/2016/June16%20-Interims%20(Deloittes)/Front%20End%20Section/www.liftforward.com
http://www.microsoftstore.com/surfacemembership
https://glifinanceltd.sharepoint.com/Finance/Reporting/Stat%20Reporting/2016/June16%20-Interims%20(Deloittes)/Front%20End%20Section/www.thecreditjunction.com
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Management remains keenly focused on credit, controls and its path towards profitability as it prepares for the next stage of growth in
2017 and beyond.
 

 
Funding Opĕons
www.fundingopĕons.com
 
Funding Opĕons uses proprietary funder/borrower "matchmaking" technology to act as a one‐stop‐shop for business finance and works
with a well‐established panel of over 60 funders, which provide funding for its SME lending. The following key developments took place
in the period:
 
‐      full authorisaĕon from the Financial Conduct Authority (FCA),
‐           strong revenue growth in 2016, with H2 2016 revenues five‐ĕmes higher than in H1 2015, eighteen months earlier, and Funding

Opĕons becoming a material introducer to the UK's alternaĕve business lending community.
‐           selecĕon as one of three Finance PlaĔorms designated by HM Treasury under the Small Business, Enterprise & Employment Act

2015, meaning all major UK banks are  required by  law  to offer  rejected SME  loan applicants a  referral  to Funding Opĕons. The
scheme was launched in November 2016 with iniĕal results indicaĕng the scheme is delivering material addiĕonal lead volumes.

‐            advancement  of  a  significant  programme  of  operaĕonal  change  including  the  deployment  of  an  enterprise‐grade  customer
relaĕonship management tool (Salesforce) and substanĕal improvements to unit economics.

 
GLI Finance Limited
For the year ended 31 December 2016
BUSINESS REVIEW (Conĕnued)
 
As market awareness of online soluĕons for business finance conĕnues to grow, evidenced by the broadening demographic profile of the
typical SME customer, demand for borrowing and availability of funds via alternaĕve lenders remains strong. Although ambiĕous, the
2017 revenue growth forecast conĕnues recent trends, and is anĕcipated to be sufficient to achieve operaĕng breakeven in 2017. 

Having maintained recent strong performance in the opening weeks of 2017, the leadership team of Funding Opĕons are increasingly
confident that the unique business model will yield repeatable and aĥracĕve economics, meaning a focus on conĕnuing the trend of
strong revenue growth. Funding Opĕons is also well‐posiĕoned to take a central role in financial technology disrupĕon arising from
industry trends such as Open Banking, notably with the UK Compeĕĕon & Markets Authority's recent banking market remedies giving a
specific role for Funding Opĕons as a government‐designated Finance PlaĔorm.
 
Finexkap
www.finexkap.com
 
Finexkap offers short‐term funding soluĕons with no volume or ĕmeframe condiĕons. The service focuses on easy‐to‐use features ‐ "in
just  a  few  clicks"  French  SMEs  can  sell  their  receivables  and  gain  access  to  working  capital  financing  with  compeĕĕve  advantages
compared to tradiĕonal factoring services. The following key developments took place in the year:
 
‐      Originaĕon growth remained strong in the period and at the end of 2016, Finexkap had originated EUR60m of invoice transacĕons

since incepĕon. Volumes are growing on an exponenĕal basis with year on year growth mulĕples averaging 2.0 ‐ 2.5x and demand
conĕnues to be strong.

‐           The first stage of the  'Clic & Cash' partnership with Sage was  launched  in December 2016 enabling Finexkap to offer  its product
directly to 60,000 business users in France. Further similar partnerships with leading accounĕng so├ware and e‐invoicing plaĔorms
are expected to drive the strong originaĕon curve.

‐      On the funding side, Finexkap has secured a partnership with the largest receivables asset manager in France, Acofi Gesĕon, and set
up a new EUR100m securiĕsaĕon fund at a historical low financing cost with a targeted net annual investor return of 1%.

‐      A bridge loan of €2.9m secured in October 2016 and a series B funding round is projected for second half of 2017.
 
The success of the funding and lending partnerships is key to Finexkap's potenĕal profitability. Based on current projecĕons, profitability
is expected to occur late in 2018.
 
Funding Knight
www.Funding Knight.com
 
 
Funding Knight provides SME finance through crowd lending from a broad base of investors. As well as business loans, Funding Knight
provides finance for property bridging and green energy projects. Key developments in the period included:
 
‐            GLI  purchased  Funding  Knight  Limited  following  the  liquidaĕon  of  its  holding  company.  We  are  currently  working  with  its

management team to ensure it has a compeĕĕve distribuĕon strategy to complement its quality IT plaĔorm.
‐      Commencement of collaboraĕon with Sancus Finance to realise potenĕal synergies.
‐      Move the focus of the business to secured asset backed lending.
 
Trade River UK
www.traderiverfinance.com
 

https://glifinanceltd.sharepoint.com/Finance/Reporting/Stat%20Reporting/2016/June16%20-Interims%20(Deloittes)/Front%20End%20Section/www.fundingoptions.com
https://glifinanceltd.sharepoint.com/Finance/Reporting/Stat%20Reporting/2016/June16%20-Interims%20(Deloittes)/Front%20End%20Section/www.finexkap.com
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TradeRiver  is  a non‐bank online  funding plaĔorm which finances  trade, both cross‐border and  in  the UK.  It provides businesses with
finance to purchase goods and services through an online plaĔorm. Borrowers are typically SMEs generaĕng annual turnover between
GBP5m ‐ 200m and with the majority requiring funding for imports to the UK. Key developments in the period included: 
‐      Total lending since incepĕon surpassed GBP100m.
‐      Winner of the AltFi Direct Lending PlaĔorm of the Year award 2016.
‐      Enlarged debt funding faciliĕes with several leading banks.
‐      Lending is 90% credit insured, an aĥracĕve offering to their funders.
 
 
Trade River US
www.traderiverusa.com
 
 

 
GLI Finance Limited
For the year ended 31 December 2016
BUSINESS REVIEW (Conĕnued)
 
TradeRiver USA is a non‐bank online funding soluĕon which finances trade, both cross‐border and in the US. It uĕlises the same so├ware
soluĕon as TradeRiver UK. Key developments in the period included:
‐      Enlarged debt funding faciliĕes with a regional bank in Maryland, USA.
‐      Strong lending growth with the loan book growing 240% during the year.
‐      Lending is 90% credit insured, an aĥracĕve offering to their funders.

 
 

 
MytripleA
www.mytriplea.com
 
MytripleA is a Spanish business finance plaĔorm meeĕng both the short‐term and long‐term financing needs of Spanish SMEs.
MytripleA offers investors two products; 1) insurance‐guaranteed loans for more conservaĕve investors and 2) non‐guaranteed loans
offering investors higher risk and higher return. Key developments in the period included:
 

‐     Total loan originaĕon volume of EUR8.3m, represenĕng 365% growth compared to 2015.
‐      Obtaining a lending plaĔorm license from the Spanish Securiĕes Exchange Commission (CNMV). This followed The Bank of Spain's

approval of MytripleA as a payment enĕty in the prior year, thereby providing the business with a unique compeĕĕve advantage in
the Spanish p2p sector.

‐      The plaĔorm successfully raised EUR1m.
 
 
UK Bond Network
www.ukbondnetwork.com
 
UKBN  is  a  peer  to  business  plaĔorm  that  funcĕons  as  a marketplace  for  private  SMEs  and  small  public  companies  seeking between
GBP0.5m and GBP4m of debt finance. Bonds are made accessible to a variety of different types of investors via an online aucĕon. Key
developments in the period included:
‐     Bond volumes almost doubled in 2016 compared to 2015, raising a total of GBP5.6m for UK SMEs.
‐            Received direct  authorisaĕon  from  the  FCA  in  September 2016,  becoming one of  a  select  few alternaĕve finance plaĔorms  to

achieve the milestone to date. This achievement paves the way for UKBN to launch its Innovaĕve Finance ISA (IFISA) in early 2017.
‐      Development of UKBN's secondary bond market progressed in the period and launch is scheduled for early 2017.
‐      UKBN raised GBP1m in working capital during the year.
 
 
Open Energy Group
www.openenergyGroup.com
 
OEG is a financing plaĔorm for US commercial and small uĕlity‐scale solar projects. It uses an online marketplace to facilitate investment
from insĕtuĕonal and accredited investors in loans based on a foundaĕon of technology‐driven underwriĕng processes.
 
OEG syndicate solar construcĕon and term loans which are o├en linked so that OEG control the whole process. Construcĕon loans are
high yielding and generally short duraĕon, which typically roll into term loans of longer duraĕon (5‐15 years) to cover the operaĕon of
the generaĕon project.
 
Tax efficient equity investment opportuniĕes are also offered.
 
 
Ovamba
www.ovamba.com
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Ovamba  is  a plaĔorm  that  connects micro,  small  and medium sized  ("MSMEs") businesses  in Cameroon with  the  short‐term capital,
logisĕcs services and inventory management soluĕons needed to drive business growth and empower great entrepreneurs.
 
Key developments in the period included:
‐      Significantly expanded funding relaĕonship with Crowdcredit, a speciality Japanese lender providing alternaĕve investment soluĕons

to Japanese Mass affluent investors.

 
GLI Finance Limited
For the year ended 31 December 2016
BUSINESS REVIEW (Conĕnued)
 
‐           Receiving follow on equity  investment from a blend of previous  investors and Courtyard Capital, a specialist FinTech  investor for

working capital.
‐      Recogniĕon as an innovaĕve FinTech plaĔorm by Innovaĕve Finance for a unique Sharia Compliant investment and risk miĕgaĕon

model.
‐      2016 Winner ‐ Best FinTech in Africa ‐ Lending and Financing Category in the inaugural FinTech Africa compeĕĕon which saw 1100

entries from all 54 African countries.
 

Combined Key Performance Indicators
 
The individual financial results of plaĔorms are considered commercially sensiĕve and as such are not disclosed. However, loan staĕsĕcs,
which are closely correlated with revenues, are presented on an aggregate basis.
 
(See Graph 1 in aĥachment)
 
 
 

 
 
 
The plaĔorms have shown consistent growth in loan originaĕon, with an increase of 90% in their originaĕon in 2016 compared to 2015.
This conĕnued growth in originaĕon is promising and with addiĕonal funding being secured at the end of 2016 or due H1 2017 by the
majority of the plaĔorms the porĔolio looks set to conĕnue this growth trend.
 
 
(See Graph 2 in aĥachment)
 
 
 
Aggregate loan books have increased by 94% from the start of 2016 unĕl year end. Strong performers over the year have been The
Credit Juncĕon, Li├Forward and Trade River UK.
 
The growth in loan books, and related revenue increases, has been a criĕcal input to the valuaĕons the Group has placed on its interests
in plaĔorms. Refer to Note 19(4) for comment on the sensiĕvity of the Group's valuaĕons to changes in revenues earned by plaĔorms.
There have been only minimal credit defaults across the plaĔorms.
 
GLI Finance Limited
For the year ended 31 December 2016
FINANCIAL REVIEW
 
Presenĕng the Group's Revised Investment Proposiĕon
 
The CEO's report describes how we have revised our investment proposiĕon into two value generaĕng businesses. From a financial
reporĕng perspecĕve this shi├s us away from the Company fair value‐based net asset value (NAV) per share, to a focus on the operaĕng
income of Sancus BMS and the fair value of FinTech Ventures's porĔolio.
 
To achieve this shi├, we have:

taken advantage of the exempĕon conferred by the Companies (Guernsey) Law, 2008, Secĕon 244, not to prepare company
only financial statements;

improved disclosures on the consolidated operaĕng income of Sancus BMS; and,

changed our accounĕng policy to fair value FinTech Ventures plaĔorms on consolidaĕon.
 
As Company accounts are not presented, Table 4 on page 27 reconciles the unaudited Company NAV to the Group NAV.  The Company
values its Sancus BMS subsidiaries and FinTech Ventures' investments at fair value. On consolidaĕon, only FinTech Ventures is stated at
fair value. As a result the Group's consolidated NAV is GBP15m lower than that of the Company. This difference is primarily related to the
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Company carrying its investment in BMS Finance at a fair value of GBP13.8m, which, when IFRS is applied on consolidaĕon, is carried in
the Group accounts at GBP0.7m.

 
Change in accounĕng policy for FinTech Ventures' investments
In prior years in the consolidated results, the FinTech Venture plaĔorms were accounted for in accordance with IFRS10 Consolidated
Finance Statements through the applicaĕon of equity accounĕng. As a consequence, included in Group earnings was its share of the
operaĕng results of each plaĔorm. As these early‐stage plaĔorms are losing money, each year the Group recognised significant equity
accounted losses. In turn, this led to a decrease in valuaĕons by GBP10.4m in 2015 and a further GBP7.4m in the first half of 2016, when
compared to valuaĕons on a Fair Value basis.
 
It is the Fair Value basis which the Board believes gives the best presentaĕon of value. To address this we have adopted the Venture
Capital exempĕon in IAS28 for the first ĕme this year end. This allows our FinTech Ventures's investments to be fair valued as opposed to
equity accounted, which is in line with, and therefore replaces, the GLI Measurement basis uĕlised in our interim report. Prior year
comparisons have been restated accordingly.  Refer Note 2(b) for further explanaĕon of this accounĕng policy change.
 
This is a fundamentally important development for the Group, and underpins the successful implementaĕon of the 2 pillar business unit
structure.
 
We are now able to meaningfully disclose, in Table 11 on page 33 the return on investment and net asset value per share for FinTech
Ventures, as the primary measures of value creaĕon in this business unit.
 
Consolidated Results
 
Composiĕon of consolidated results
 
Sancus BMS includes the three Sancus enĕĕes along with Sancus Finance, BMS, SMEF and Amberton. Sancus Gibraltar's results have
been consolidated in the second half of the year. Sancus Finance has been consolidated for 11 months.

FinTech Ventures includes the fair value adjustments of our 11 plaĔorms, plus the consolidated results of Funding Knight since it was
acquired in June 2016.
Due to the significant number of corporate transacĕons in 2016 and 2015, the accounĕng for a number of our enĕĕes changed year on
year. .i.e. SMEF and the BMS Sarls were consolidated subsidiaries in 2015 but for the majority of  2016 were accounted for as
investments.  Sancus Gibraltar, Sancus Finance and Funding Knight only became consolidated subsidiaries in 2016. Because of the
significance of these changes,  2015 Proforma results have been presented in Table 1 to provide a meaningful basis for comparison. As
per Table 5, Proforma results noted later on the report, revenue has been normalised to exclude non‐sustainable and intercompany
items.
 
Commentary
 
On this basis, Table 1 sets out an analysis of the operaĕng results of Sancus BMS and FinTech Ventures for the year to 31 December
2016.
 
On a consolidated basis the Group made an operaĕng loss of GBP1.0m. (31 December 2015 proforma: operaĕng loss of GBP2.6m, actual
operaĕng loss GBP3.5m). The total loss for the year was GBP16.5m (31 December 2015 proforma: total loss of GBP6.6m, actual loss
GBP4.6m).

 
GLI Finance Limited
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At an operaĕng profit level, as a result of strong growth in revenues, Sancus BMS delivered an increase in profitability from GBP0.9m to
GBP2.1m, with most of the growth coming from Sancus Gibraltar. Further explanaĕon of this can be found on page 28 and in Table 5.
Going forward, growing this sustainable profit stream is the key management objecĕve.
 
Sancus Finance is sĕll an early stage business and as a result is sĕll loss making. The Group accounted for losses of GBP1.3m arising from
this operaĕon.  A key priority for 2017 is to turn around the performance. Work is underway to improve its results, in part through cost
savings, but in parĕcular through a review of their loan products, market segment focuses, customer offerings and originaĕon strategies.
 
Fair value adjustments to SMEF and FinTech Ventures valuaĕons were significant, at GBP14.4m, partly offset by the effects of a weaker
Sterling, resulĕng in an unrealised foreign exchange gain of GBP 4.4m. SMEF's price traded lower in the first half but partly improved in
the second. The majority of the FinTech Venture write downs occurred in the first half of the year and primarily related to 6 plaĔorms
which either closed or were not operaĕng to expectaĕon. Refer Table 9 for further detail.
 
 
Costs were higher as expenditures were required to execute on the restructuring plan. These should not recur in 2017.
 
 
 
31 December 2016 ‐ ACTUAL 31 December 2015 ‐ PROFORMA
Consolidated Statement of Sancus Fintech Non‐ Total Sancus FinTech Non‐ Total
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Comprehensive Income
 

GBP '100

BMS Ventures aĥributable
central

31 Dec 16

BMS Ventures aĥributable
central

31 Dec 15
Interest and Dividend Income 6,630 413 ‐       7,043 5,787 1,089 ‐       6,876
Fee Income 4,692 215 ‐       4,907 2,679 ‐ ‐ 2,679
Total Revenue 11,322 628 ‐ 11,950 8,466 1,089 ‐ 9,555
Interest Costs (3,774) ‐ ‐ (3,774) (3,380) ‐ ‐ (3,480)
Net Revenue a├er Interest Costs 7,548 628 ‐ 8,176 4,986 1,089 ‐ 6,075
Operaĕng Expenses (5,491) (2,144) (1,533) (9,168) (4,133) (1,893) (2,693) (8,719)
Operaĕng Profit/(loss) 2,057 (1,516) (1,533) (992) 853 (804) (2,693) (2,644)
Fair Value Adjustments
FX Adjustments

(2,736) (11,713) ‐ (14,449) ‐ (918) ‐ (918)
144 4,281 ‐ 4,425 ‐ 898 ‐ 898

Net profit/(loss) (535) (8,948) (1,533) (11,016) 853 (824) (2,693) (2,664)
Non‐recurring operaĕng costs (912) (731) (281) (1,924) (700) (3,088) (542) (4,330)
Goodwill impairment (3,408) (738) ‐ (4,146) ‐ ‐ ‐ ‐
Other net gains/(losses) ‐ 553 (2) 551 346 ‐ ‐ 346
Consolidated profit/(loss) for the
year

(4,855) (9,864) (1,816) (16,535) 499 (3,912) (3,235) (6,648)

 
 
 
 
Revenue

Total revenue for the year was GBP12m versus GBP9.6m on a proforma basis (31 December 2015 actual total revenue GBP12.8m). We
have seen impressive revenue growth, parĕcularly within Sancus Gibraltar of 122% over a comparable period in 2015.

Fee income which is made up of arrangement and commitment fees saw a healthy increase of 28%, parĕcularly from higher lending fees
in Sancus on the back of the growth in its overall loan book.

BMS revenues were stable over the two years, but will begin to grow into 2017 as their investment in the two loan funds grows.

Sancus Finance also showed some growth in revenues, parĕcularly in the fourth quarter.

Revenues in FinTech Ventures declined as the quantum of "loans through plaĔorms" declined as per the Group's strategy.

 
 
GLI Finance Limited
For the year ended 31 December 2016
FINANCIAL REVIEW (Conĕnued)
 

Interest Costs

Interest costs were in total GBP3.8m in the year, compared to GBP3.5m in 2015 (31 December 2015 actual interest costs GBP4.4m),
2016 included GBP0.4m of costs from subsidiaries now no longer part of the Group so excluding these costs were flat with the saving on
refinancing the Syndicated Loan in March 2016 at a lower interest rate and reduced principal amount, partly cancelled out with six
months' worth of bond interest costs.  The weighted average interest cost for the year‐ended 31 December 2016 was 7.5% (31
December 2015: 8.4%), a reducĕon as a result of the lower rate on the restructured Syndicated Loan. At year end, interest bearing debt
comprised:
 

o  GBP14.86m loan facility repayable 15 March 2017 (8.75%, previously 11%),  interest paid quarterly, which has now
been repaid;

o  GBP10m 5‐year Bond (7%) matures 30 June 2021, interest paid half yearly;
o  GBP20.7m 2019 ZDPS (5.5%) income enĕtlement and principal due on expiry 5 December 2019.

 

To measure business unit performance in the table above, finance costs are allocated to Sancus BMS to recognise its use of the Group's
debt faciliĕes in its lending acĕviĕes. FinTech Ventures however is funded by equity. This allocaĕon best matches the risk profile of each
business unit with its capital structure, as well as recognising that interest costs are effecĕvely serviced by interest income from Sancus
BMS.
 

Operaĕng and non‐recurring costs

Total costs in 2016 were GBP9.2m compared to GBP8.7m in 2015. This slight increase was primarily driven by an increase in Sancus
BMS's operaĕng expenses related to the expansion of its operaĕons.
 
FinTech Venture's operaĕng expenses increased by GBP0.3m as a result of the consolidaĕon of Funding Knight's costs which were
GBP0.7m for the six month period offset by cost savings on employee costs and professional fees.
 
Non‐aĥributable central costs relate to operaĕng the listed holding company ‐ legal, professional, administraĕon, markeĕng, lisĕng and
salary costs. These totalled GBP1.5m in 2016 versus GBP2.7m in the prior year, represenĕng a cost saving of GBP1.2m. This exceeded the
planned GBP1.0m cost saving target. Considerable savings have been achieved in travel, markeĕng, legal, professional and salary costs.
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Non recurring costs have been significantly reduced from GBP4.3m (2015) to GBP1.9m in 2016. For 2016, these relate largely to legal
and professional fees arising on corporate transacĕons involved in reshaping the structure of the Group and hence are not expected to
arise in the future. The 2015 costs arose during a ĕme when the company was in growth mode and acquiring or considering acquiring, a
large number of plaĔorms, and therefore incurred significant legal, professional and travel costs.
 
 
Fair Value and Foreign currency adjustments
 
The full year fair value adjustment was a loss of GBP14.4m, with GBP11.7m in FinTech Ventures as we made significant write downs in
the first half of the year and GBP2.7m in Sancus BMS which included the negaĕve mark‐to market adjustment for the SMEF holding at
year end.

The full year foreign exchange gain from weaker sterling was GBP4.4m, with GBP0.1m gain in Sancus BMS from the BMS Irish Sarl held in
Euro and a gain of GBP4.3m in FinTech Ventures, from its US dollar and Euro investments.

Goodwill Impairment and other net gains/(losses)

This balance includes an impairment on goodwill of Sancus Finance and Funding Knight. As a result of the difficult year that both Sancus
Finance and Funding Knight have had, the goodwill arising on consolidaĕon of these businesses has been impaired by GBP3.4m and
GBP0.7m respecĕvely. Both businesses are the subject of important turnaround strategies. Other net gains/(losses) includes one off
adjustments from write back of loan interest from subsidiaries no longer part of the Group.
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Consolidated Statement of Financial Posiĕon

 
Consolidated Statement of Financial Posiĕon
GBP'100

Sancus BMS FinTech
Ventures

Group
Treasury

Total
31 Dec 16

Total
31 Dec 15

Loan and loan equivalents 62,602 4,034 ‐ 66,636 89,285
FinTech Ventures Investments ‐ 36,104 ‐ 36,104 38,806
Cash & other trade receivables 7,473 1,228 3,627 12,328 22,076
Goodwill 25,033 ‐ ‐ 25,033 14,255
Other assets 2,004 5 10 2,019 3,897
Total Assets 97,112 41,371 3,637 142,120 168,318
Equity 47,057 41,253 2,558 90,868 106,883
Liabiliĕes 50,055 118 1,079 51,252 61,435
Total Equity and Liabiliĕes 97,112 41,371 3,637 142,120 168,318

 
 
 
 
The 2015 comparaĕves have not been restated on a proforma basis as per Table 1. The BMS Sarls and SMEF are consolidated within the
loans and loan equivalent line. Other lines are comparable to 2016.
 
Loans and loan equivalents
Group Loans and loan equivalents at the end of 2016 were GBP66.6m. Sancus BMS held loans and loan equivalents of GBP62.6m, of
which GBP38.8m related to loans and GBP23.8m to shares in SMEF, which earns a return on a book of SME loans. Post year‐end the
holding in SMEF was sold. Refer the Sancus BMS Financial Review on page 28.

Within FinTech Ventures the loans of GBP4.0m are the remaining loans through plaĔorms.

The total amount included in 2015 relaĕng to the BMS Sarls and SMEF was GBP25.5m.

FinTech Ventures' Investments
 
Investments in FinTech Ventures of GBP36.1m relates to equity, preference shares and a small amount of working capital loans.  Refer
Table 9 for more detail.

Cash and trade receivables

Cash and other trade receivables at 31 December 2016 was GBP12.3m (GBP22.0m at 31 December 2015). This balance comprised of
GBP9.6m in cash and cash equivalents at the year end and GBP2.7m in trade and other receivables. The decrease in this balance from
prior year was due to the cash holdings of the BMS Sarls.
 
Goodwill
Goodwill of GBP25.0m in 2016 (GBP14.3m at 31 December 2015) increased in the year due to the acquisiĕon of Sancus Gibraltar and
Sancus Finance. A breakdown of the Goodwill is included in Note 8.
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Liabiliĕes and equity
Total equity at the year end was GBP90.9m, (GBP106.8m at 31 December 2015) and GBP51.3m liabiliĕes (GBP61.4m at 31 December
2015). GBP43.9m of the liabiliĕes related to the Group debt. Reserves have reduced as a result of the loss for the year and dividends
paid.

The Sancus BMS balance sheet is considered to be funded by the Group's debt (GBP43.9m) trade and other payables of GBP6.2m and
GBP47.0m of equity.

FinTech Ventures is funded enĕrely by equity as would be expected for a venture capital business.

Long Term Liabiliĕes

Post year‐end the syndicated loan of GBP14.86m was repaid, reducing the Group debt to GBP33.2m, made up of GBP10.0m bond and
the remainder being the ZDPs. The Group will consider further debt opĕons in the future. To note in 2014 a new class of redeemable
zero dividend preference shares were issued and aĥached rights were duly passed by shareholders. In accordance to arĕcle 7.5.5 of the
Company's Memorandum and Arĕcles of Associaĕon the Company (document can be accessed via the Company's website ‐
 

 
GLI Finance Limited
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FINANCIAL REVIEW (Conĕnued)
 
www.glifinance.com)  is limited to incur any borrowings in excess of GBP30.0m without prior approval from shareholders. Current excess
borrowings post repayment of the syndicated loan is GBP20.0m.

Key Performance Indicators
 
Key Performance Indicators Sancus BMS FinTech

Ventures
Group
Treasury

Total
31 Dec 16

Total
31 Dec 15

Loans under management 120,387 141,155 ‐ 261,542 161,343
Return (loss) on equity* 4.4% (3.7%) ‐ (1.1%) (2.5%)
Return(loss) on gross assets 2.12% (3.7%) ‐ (0.7%) (1.6%)
Cost to income raĕo 48.5% 341.4% ‐ 76.7% 91.2%
Interest turn ** 4.6% 10.2% ‐ 4.9% 3.8%
Administraĕon/management fee 2.1% ‐ ‐ 2.1% 1.8%
 
 
 
*Return/(loss) on equity is calculated using operaĕng profit
** Interest turn is calculated using the closing balance of loan and loan equivalents
 
Sancus BMS has produced a ROE of 4.4%, a return on gross assets of 2.12% and has a cost to income raĕo of 48.5%. All raĕos have been
negaĕvely impacted by the consolidated loss of Sancus Finance (GBP1.3m). FinTech Ventures' returns for the year have been negaĕve as
a result of valuaĕon write downs on those plaĔorms which have underperformed.

Comparison of unaudited Company Net Asset Value to Group Net Asset Value (NAV) aĥributable to ordinary equity holders

In this year of change from a Company NAV to Group consolidated accounts, presented in the table below is an explanaĕon of why the
Group's NAV on a consolidated basis is lower than the Company NAV by GBP15.1m at 31 December 2016.

The majority of this difference is explained by the fact that the Company accounts reflect its investments in subsidiaries at fair value
whereas in the consolidated accounts unrealised revaluaĕon gains are not recognised.

In parĕcular, the Company carries BMS Finance at a fair value of GBP13.8m, but on consolidaĕon GBP13.1m of this investment is not
recognised. In part this arises as IFRS requires that any difference between the amount which the Group paid for the minority interests
in BMS Finance in June 2016 should be charged directly against reserves, so reducing the Group NAV. This amounted to GBP4.1m. It also
arises because on consolidaĕon the Group is not able to recognise the increase in the value of its original 68% stake in BMS.

Company/Group NAV reconciliaĕon (GBP'000) 31 December 2016
Unaudited Company NAV   105,889
Less: Company value of subsidiaries at fair value (86,314)  
Add: Consolidated NAV of subsidiaries 52,480  
Add: Goodwill on consolidaĕon 25,033  
Net effect of consolidaĕng subsidiaries   (8,801)
Which is made up of:    
‐     Revaluaĕon of BMS not recognised on consolidaĕon*   (9,080)
‐     Other   279
Less: Goodwill not recognised on acquisiĕon of non‐
controlling interests in BMS*

  (4,096)

http://www.glifinance.com/
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Other   (2,249)
Group NAV aĥributable to equity holders of the company   90,743
*Total Value of BMS not recognised on Consolidaĕon   (13,176)
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Sancus BMS

Financial Review
Proforma Results of Operaĕng Enĕĕes in Sancus BMS

The table below provides comparaĕve figures for the three operaĕng enĕĕes within Sancus BMS as if they had been wholly owned by
the Group for the last 3 years. Revenue has been normalised to exclude non‐sustainable and intercompany items. Tables, 6,7,8 reflect
actual results, so have not been normalised to exclude non‐sustainable earnings, but intercompany items have been eliminated.

 

Proforma
Earnings
GBP'000

2016 2015 2014

Sancus BMS Sancus
Finance

Total Sancus BMS Sancus
Finance

Total Sancus BMS Sancus
Finance

Total

Total
revenue

4,824 3,163 519 8,506 3,171 3,277 352 6,800 1,583 2,222 365 4,170

Operaĕng
Expenses

(1,872) (1,320) (1,777) (4,969) (1,442) (1,150) (1,608) (4,200) (700) (1,185) (1,675) (3,560)

Operaĕng
profit/(loss)

2,952 1,843) (1,258) 3,537 1,729 2,127 (1,256) 2,600 883 1,037 (1,310) 610

 

 
Year on year, revenue has increased by 25% with operaĕng expenses increasing 18%, resulĕng in an increase in Operaĕng Profit before
Interest (OPBI) of 36%. The increase is due to the growth in Sancus where Sancus has seen a 52% increase in revenues with operaĕng
expenses up by 30% resulĕng in an increase in OPBI of 71%. This is largely due to Gibraltar which became a 100% subsidiary from 30
June 2016.

Over the three years, BMS revenues have changed in nature ‐ transacĕon related fees and interest on loans from own capital have been
largely replaced by returns from the loan funds they manage together with related management fees ‐ a sustainable source of revenue.
As the investment in the loan funds conĕnues to grow, so will the income from this source. On the basis presented below, OPBI has
increased a creditable 78% since 2014.

Sancus Finance has shown posiĕve revenue growth of 47% but operaĕng expenses have also increased resulĕng in a flat operaĕng loss
year on year. A turnaround plan is underway for Sancus Finance and we are looking to grow revenues within this enĕty whilst carefully
managing the cost base in order to improve its profitability.

In June 2016, before the creaĕon of the Pillar 1 Sancus BMS structure, the Group announced a target for the annual profitability of
Sancus and BMS of GBP2.5m. Per Table 5, the operaĕng profit for 2016 of Sancus and BMS was GBP4.8m, less finance costs results in
actual profitability of GBP2.9m.
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Sancus
www.sancus.com
 

http://www.sancus.com/
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Sancus has  loaned in total GBP257m since  it became fully operaĕonal  in January 2014. The profile of the  loan book, on average is as
follows:

loans size is GBP2m;
duraĕon is 12 months;
interest rates charged are 11%, and
Loan to Values (LTV) are 37%.

 
(See Graph 3 in aĥachment)
 
 
 

 
 

This  graph  shows  the  performance  achieved  by  Sancus  Jersey,  Sancus  Gibraltar  and  Sancus  Guernsey  since  2014.  Intercompany
transacĕons between Sancus enĕĕes and GLI have been eliminated. The results of Sancus IOM have not been included due to the Group
only holding 14% (increased to 21% subsequent to year end).
 

The total loan book has increased by 25.8% from GBP72.2m at the end of December 2015 to GBP90.8m at the end of December 2016.
The  purchase  of  Sancus Gibraltar  added GBP22m  to  the  loan  book  at  acquisiĕon,  half  of  the  organic  growth  in  2016  came  through
further deployment of capital in Sancus Gibraltar.
 
Since incepĕon, co‐funder parĕcipaĕon has increased resulĕng in a more profitable use of capital.
 
Interest  income in absolute terms has seen a marginal decrease from 2015 to 2016 due to the ĕme taken to deploy the funds raised
through the Sancus Loan Note 1 which was launched in November 2016. Lending margins have been maintained at around 10% and as
such interest revenue is expected to recover. 
 

Sancus  enĕĕes  have  experienced  excellent  retenĕon  rates  amongst  co‐funders,  as  they  seek  both  to  recycle  and  deploy  addiĕonal
capital upon maturity of exisĕng loans to exploit new opportuniĕes.  With aĥracĕve risk returns and Sancus's track record of a default
lower than 0.5% (but no losses) since incepĕon, strong appeĕte to parĕcipate in loans is expected to conĕnue from exisĕng and new co‐
funders. 
 

Transacĕon fees fluctuate according to new loan acĕvity. In H2 2016 Sancus Gibraltar completed the largest deal to date (GBP17.0m),
which drove an increase in the overall loan book as well as transacĕon fees. 
 
Co‐funder fees are down slightly in the second half as the average balance of co‐funder parĕcipaĕons fell temporarily, unĕl improving in
the last month of the year as lending opportuniĕes became available.  
 

At  year  end,  Sancus  enĕĕes  reported  a  pipeline  of  GBP68m  of  potenĕal  new  loans.  Allied  with  strong  demand  for  co‐funder
parĕcipaĕon, this posiĕons the businesses strongly to exploit further opportuniĕes for revenue growth in 2017.
 

GLI Finance Limited
For the year ended 31 December 2016
FINANCIAL REVIEW (Conĕnued)
 
 

 
BMS Finance
www.bms‐finance.com
 
BMS has loaned in total GBP142m since it became fully operaĕonal in 2004.
 
The chart below shows the revenue earned by BMS from (1) a return on its own assets invested in either loans or the two loan funds it
manages, and (2) the fees it earns for managing the two funds and (3) fee income from arrangement fees and earnouts.
 
(See Graph 4 in aĥachment)
 
 
 
 
The loan book funded by external capital has increased significantly from December 2014 to December 2016 (336%), the main drivers
being the growth in the UK loan fund and the launch of the Irish loan fund. The decrease in BMS deployed capital from GBP13.8m in
December 2015 to GBP13.3m at the end of December 2016 arose following the transfer of legacy loans from BMS's balance sheet into
the new funds. This enabled BMS to fund its commitments to the funds.
 
Total  income  year  on  year  has  remained  relaĕvely  flat  with  an  increase  in  management  fees  from  the  growth  in  AUM  offseħng
fluctuaĕons on fee income, which is becoming less of a feature of the business. The income arising from BMS's own capital now only
relates to its parĕcipaĕon in the Irish and UK funds. The rates received from these investments range from 10% to 12%.
 
Default rates within the loan funds conĕnue to remain low at less than 0.5%.
 
Going forward, BMS is exploring the possibility of expanding the size of its two funds through adding addiĕonal commiĥed funding from
third parĕes.

http://www.bms-finance.com/
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FINANCIAL REVIEW (Conĕnued)
 
Sancus Finance
www.sancus.com
 
Since incepĕon, Sancus Finance has arranged the funding of GBP 105m of its SME clients' invoices.

 
Key developments over the last 12 months:

GLI subscribed for GBP5m of new preference shares with the funds being used to repay GLI loan faciliĕes and to posiĕon
the business for further growth;

A consorĕum of private investors took a 10% shareholding with an opĕon to buy a further 20% in the next five years;
The business conĕnued its focus on Supplier and Invoice finance soluĕons for SMEs, adding Educaĕon Finance and

Vendor Partner programmes to its product porĔolio;

Credit insurance on the Supplier Finance Product was introduced on 90% of the value of qualifying credit exposures;

A funder protecĕon policy was introduced for Invoice Trading where the company takes the first 10% of any funders'
capital loss on non‐ credit insured debt reflecĕng the management team's confidence in its credit underwriĕng process;

"Fixed pricing" of transacĕons was introduced to provide clarity and transparency on fees and returns for both funders
and SMEs requesĕng finance;

PlaĔorm Black Ltd changed its name to Sancus Finance Ltd on 16 January 2017; and,

A new Sancus website was launched to support the name change and rebranding.

(See Graph 5 in Aĥachment)

 

 
 
 
Transacĕon volumes, being the value of invoices traded through the plaĔorm, have increased by 65% in comparison to the prior year,
with the growth coming mainly through the Educaĕon and Supplier Finance Products. There has been a parĕcular focus on improving
revenue margins and the results of this can be seen in the increased margin on invoices funded.
 
Default rates, which mostly impact funders, have performed to expectaĕon despite the volume growth in the business.
 
Improving revenues in this business so that it reaches breakeven is one of the Group's top strategic prioriĕes.

 
 

 
 

GLI Finance Limited
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FINANCIAL REVIEW (Conĕnued)
 
FinTech Ventures

Financial Review
 
The minority  stakes  in  the  start‐up  plaĔorms  acquired  by  the Group  during  2014  and  2015  have  the  potenĕal  to  deliver  significant
returns. What  was  not  iniĕally  obvious  was  the  ĕme  and  funding  it  might  require  for  these  businesses  to  reach  profitability.  As  a
porĔolio of early stage businesses, it is perhaps inevitable that some plaĔorms have either failed or have underperformed to the point
where write downs have been necessary. Others conĕnue to show promise, and consequently posiĕve revaluaĕons have been made. It
is expected that the investment risk related to this porĔolio will remain an ongoing feature for the foreseeable future.
 
The valuaĕon methodology employed by the Group is unchanged and remains compliant with IFRS13, based on a fair value approach
and  taking  into  account  IPEV  guidelines. We  conĕnue  to  rely  upon  valuaĕons  performed  by  independent  valuaĕon  experts,  recent
transacĕon prices and internally generated discounted cash flow models. Our review of valuaĕons led to net write downs of GBP7.4m.
 
The total fair value at 31 December 2016 of GBP36.1m is made up of investments in the following instruments: GBP31.4m Equity,
GBP3.3m Preference Shares, and GBP1.4m of Working Capital Loans.
 

http://www.sancus.com/
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The unrealised profit included in plaĔorm valuaĕons totalled GBP12.6m at year end.
 
 
Three plaĔorms closed during the year, being Raiseworks, which was wholly‐owned, and CrowdShed in which we held a 32.5% interest,
and Verus 360, where the Group had provided a working capital loan. We reduced our interest in and removed our support from three
others.
 
Statement of Comprehensive Income Total

31 Dec 16
Total
31 Dec 15

Net decrease in Fair Values (11,713) (918)
Impact of foreign exchange translaĕon 4,281 898
Net fair value adjustment ‐ FinTech Ventures (7,432) (20)
Other gains and losses 553 ‐
Net fair value adjustment (6,879) (20)
Net interest income 413 1,089
Total return (6,466) 1,069
Operaĕng costs (1,337) (4,981)
Operaĕng loss ‐ FinTech Ventures (7,803) (3,912)
 Net Funding Knight loss (592) ‐
Operaĕng loss (8,395) (3,912)
Non‐recurring costs (731) ‐
Goodwill impairment (738) ‐
Per consolidated statement of Comprehensive Income (9,864) (3,912)
 
 
 
Of the eleven plaĔorms, following the write‐downs during the previous two accounĕng periods, two are now fully wriĥen‐down.
 
 
 

 
 

GLI Finance Limited
For the year ended 31 December 2016
FINANCIAL REVIEW (Conĕnued)
 
Total FinTech Ventures' Investments
 
The porĔolio grew rapidly over 2014 and 2015, with current year investments being made in terms of previously commiĥed funds and to
support exisĕng investments.
 
(See Graph 6 in aĥachment)
 
 
Return on Investment (ROI)
 
Year 2013 2014 2015 2016
Balance brought forward ‐ 2,406 15,931 38,806
New Investment 2,422 4,969 35,674 8,678
Disposals/loan replayments (1) ‐ ‐ (12,779) (1,412)
Transfer from Associate to Subsidary ‐ Sancus Finance ‐ ‐ ‐ (2,536)
Gains/(losses) (16) 8,556 (20) (7,432)
Fair Value 2,406 15,931 38,806 36,104
Return on Investment (2) ‐1.3% 177.1% 0.2% ‐17.1%
2013‐2016 (3)       3.9%

Net Asset Value per GLI Ordinary Share 1.7p 14.1p 16.9p  
 
 
Notes
1 Included in 2015 disposals is GBP9.2m in relaĕon to the novaĕon of securiĕes to SMEF in return for shares in the fund. The remaining
disposals were loan repayments by plaĔorms.
2 Calculated using total revenue, including interest, other income, realised and unrealised gains and losses, divided by the average cost
for the given period.
3 Calculated as total return for the period over the total cost of the porĔolio as at 31 December 2016.
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4 Funding Knight as a subsidiary is not included in the above table.
 
The ROI on FinTech Ventures for the year totalled a negaĕve return of 17.1%
 
In the first half of the year, the ROI was negaĕve 19.1% as a result of the significant write downs taken in that period. Valuaĕons
stabilised in the second half, in which the ROI showed a small gain of 1.2%, as FX gains offset a net devaluaĕon of GBP1m. This resulted
in an overall loss for the year of 17.1%. All data quoted includes movements in FX.  
 
 
 
GLI Finance Limited
For the year ended 31 December 2016
PRINCIPAL RISKS, UNCERTAINTIES AND RELATED INTERNAL CONTROLS
 
Risk needs  to be taken  if value  is  to be created. The principal  risks which the Group has consciously accepted  in  the pursuit of value
creaĕon are strategic risk,  investment risk,  liquidity risk and credit risk.  In turn, exposure to  investment risk  is driven by the strategic,
liquidity, credit and operaĕonal risks assumed by investee plaĔorms.
The Group considers that other risks, based on current assessment, pose lower levels of uncertainty: market, operaĕonal, regulatory
compliance, and consequenĕal risks.
 
This  secĕon  on  the  Group's  Principal  Risks  should  be  read  together  with  the  secĕons  on  the  Group's  Governance  Framework,  the
operaĕon of  the Audit  and Risk  Commiĥee,  as well  as Note  19 which describes  the  sensiĕvity  of  the Group's  financial  results  to  its
Financial Risk exposures. These secĕons explain how these risks and managed, monitored and governed.
 
The table below describes the Group's assessment of the principal risks which could have a significant impact on the Group's financial
results.
 
 
Principal Risks Internal controls miĕgaĕng Risks Current Raĕng of Risks
Group    
1. Liquidity Risk   Raĕng

GLI funds part of its operaĕons through
three different term faciliĕes which have
maturity dates (refer Note 14).
 
Expansion of lending and investment
acĕviĕes will be constrained if exisĕng
debt is not re‐financed, and debt faciliĕes
are not expanded.

GLI has a Treasury Commiĥee which
meets twice a month to manage current
liquidity, and discuss longer term funding
requirements.
 
For Sancus BMS, Amberton Asset
Management (a licensed investment
manager) has been tasked as the vehicle
through which addiĕonal funding will be
sourced for Sancus BMS lending.
 
All operaĕng companies have, as part of
their operaĕng models, the capability and
focus to raise liquidity to fund the loans
they arrange and manage.
 
As a conĕngency, the Group idenĕfies
those assets which are relaĕvely liquid
and so which could be realised as
required.

A syndicated loan of GBP14.86m which
was due on 15 March 2017 was repaid.
 
Management at Group and subsidiary
level are focussed on raising addiĕonal on
and off balance sheet funding in order to
grow lending acĕviĕes.
 
Successfully managing this risk is criĕcal
to the Group's growth and so forms part
of its ongoing strategy.

2. Regulatory Compliance Risk   Raĕng

Compliance with regulaĕon is a non‐
negoĕable within the Group.
 
The Group is subject to the AIM rules, and
although it isn't subject to the UK
Corporate Governance Code (April 2016),
this has been adopted.
 
 
Given its offshore operaĕons, in parĕcular
the compliance with Anĕ Money
Laundering (AML) regulaĕons is most
important.

All enĕĕes have developed and
implemented appropriate compliance
policies and procedures.
 
All have Heads of Compliance in place, as
well as Money Laundering Reporĕng
Officers. Compliance Commiĥees exist at
GLI and SancusBMS levels. The NOMAD,
Liberum, together with the Company
Secretary, the Group Finance and
Compliance teams ensure compliance
with AIM rules, including the Market
Abuse Regulaĕons.
 
GLI and its relevant subsidiary companies
are all registered and are in possession of
their Global Intermediary Idenĕficaĕon
Number (GIIN), which is an essenĕal part

The compliance framework as described
is currently operaĕng effecĕvely.
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in proceeding towards FATCA reporĕng
status.
 
Internal compliance monitoring is
performed by management and Heads of
Compliance, and is supplemented by
rouĕne independent reviews of AML
compliance in higher risk operaĕons.
 
Boards receive quarterly reports on policy
compliance and progress in addressing
new regulaĕons.

3. Market risk   Raĕng

Although both interest rate risk and
foreign exchange risks do impact on the
Group's results, they are not criĕcal to its
posiĕons as a going concern. More
informaĕon on the sensiĕvity of earnings
to these risks is contained in Note 19.

Exposures to these risks are monitored by
the GLI Treasury Commiĥee and reported
to the Board on a quarterly basis.
 
They are idenĕfied at the ĕme of entering
into new transacĕons.

Refer Note 19.

4. Operaĕonal Risk ‐ Senior staff retenĕon   Raĕng

The Group employs a limited number of
senior staff who all play criĕcal roles in
strategic management, revenue
generaĕon, financial and risk
management.
 
The loss of one or more of the senior team
could potenĕally have a negaĕve impact
on the Group.

The Board ensures that key management
team members are adequately
remunerated and are subject to long term
"lock‐in" incenĕves.
 
All senior employment agreements
include 6 month noĕce periods to allow
for adequate handover of roles.

The Group has been through a
challenging period of change, which has
included a significant strategic review.
This is now complete and the focus is now
on the opĕmisaĕon of operaĕons under
more typical condiĕons. This should lower
the risk of senior staff turnover

5. Credit Risk   Raĕng

On balance sheet credit exposures total
GBP40m, and managed off balance sheet
exposures amount to GBP111m.

Each operaĕonal enĕty has its own credit
policies and procedures which are the
subject of at least annual review by
operaĕng enĕty Boards.
 
Credit Commiĥees take all credit decisions
and monitor credit exposures on an
ongoing basis.
 
At GLI level, a New Business Commiĥee
takes all it lending decisions and
Amberton Asset management's specialist
credit skills have been formally engaged to
monitor all credit exposures on the GLI
balance sheet.

Credit books are operaĕng within
expectaĕons.                                                

Sancus BMS    
6. Operaĕonal Risk ‐ Execuĕon of the
Sancus BMS strategy

  Raĕng

Approximately 60% of GLI's capital has
been deployed into SancusBMS. There is a
risk that the planned growth of these
businesses will not be realised as a result
of sub opĕmal levels of loan originaĕon
and funding. A negaĕve impact of Brexit
on the UK and Channel Islands' economies
would add to the risk.
 
Although other operaĕng enĕĕes are
profitable, Sancus Finance is yet to break
even.

The Board and Execuĕve Commiĥee of
Sancus BMS recognise the challenge of
building the business to meet the financial
targets inherent in the valuaĕons paid by
GLI, and acĕvely manage all aspects of the
business on an ongoing basis. Plans and
budgets are in place.
 
There conĕnues to be demand for the
lending products of the business, and Co‐
funders seek the returns being offered by
these loans.
 
In addiĕon, 2017 will see the roll out of an
online business capability for Sancus in
parĕcular (to date this has been limited to
the provision of corporate informaĕon) in
order to provide borrowers and Co‐
funders with online interacĕve services.
 
As Noted in the CEO's Report, there is
significant management focus on bringing

By its nature, this risk will remain an area
of focus for the Board and management
for the foreseeable future, although the
Board considers it is within risk appeĕte
at the current ĕme.
 
Progress on the profitability of Sancus
Finance is a parĕcular focus.
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Sancus Finance revenues to a level where
the business is sustainably profitable.
 
Comments on the need to raise liquidity
are included above.

FinTech Ventures    
7. Investment risk ‐ PlaĔorm Valuaĕons   Raĕng

Most plaĔorms are sĕll only in the first 3
or 4 years of operaĕon. Their growth rates
have all been slower (and more capital
intensive) than was iniĕally anĕcipated
when the Group's first investments were
made. There remains a risk that some
plaĔorms may not be successful in the
longer term, either as a result of lack of
loan funding, lack of working capital
funding or difficulĕes in establishing a
compeĕĕve posiĕon in their chosen
markets.
 
In parĕcular the Group is closely managing
the ongoing loss making operaĕons of its
only Pillar 2 subsidiary, being Funding
Knight.

The Group has board seats on most
investee company boards and so is able to
parĕcipate and monitor the progress on
each plaĔorm. The head office finance
team monitors the financial progress of
each business.
 
It typically has rights to parĕcipate in, or
rights of first refusal for all new funding
rounds.
 
PlaĔorms all have their own funding
plans.
 
Period end valuaĕons are performed as
per accounĕng policy ‐ a scepĕcal
approach is taken to financial forecasts on
which valuaĕons are based and plaĔorm ‐
provided cashflows are reduced from a
prudence perspecĕve.

PlaĔorms are businesses in their early
stages of development, the majority of
which are yet to break even as they are
sĕll in the process of establishing their
compeĕĕve posiĕons in their markets.
 
There is a parĕcular operaĕonal focus on
Funding Knight, which is subject to its
own strategic review as further explained
in the CEO's report.
 
Year end valuaĕons have been struck
based on the Board's current view of each
plaĔorm. However, the risk remains that
such expectaĕons may nonetheless be
shown to be over‐opĕmisĕc in the coming
years. Refer Note 19 for sensiĕviĕes on
key valuaĕon inputs.

     
     
 
Performance against Risk Appeĕte Limits
 
The following risk appeĕte limits have been consistently applied by the Group.
 
Risk descripĕon Limit Posiĕon Comment
Exposure to the UK < 100% of total assets 34.7% Within limit
Exposures in the USA < 100% of total assets 17.5% Within limit
Total of exposures in other
geographies (excluding the
Channel Islands)

<50% of total assets 13.7% Within limit

Debt/Equity raĕo 5:1  (500%) 48% Within limit
 

 
 
 

GLI Finance Limited
For the year ended 31 December 2016
CORPORATE GOVERNANCE

 
Introducĕon
 
The Board recognises the importance of a strong corporate governance culture.
 
During  the year,  the Board saw two changes  in  its composiĕon. Fred Forni and James Carthew,  two  long‐standing Directors,  resigned
with effect from 23 September 2016. John Whiĥle, James Carthew's alternate, has joined the Board and succeeded James as Chairman
of the Audit and Risk Commiĥee. The composiĕon of the Board  is subject of ongoing review and certain changes are expected to be
implemented during 2017, as described later in this report.
 
Somerston Group has the right nominate a candidate for appointment to the Board and have informed us that they will consider doing
this during 2017. 

 
Board of Directors

 
The Company operates a unitary Board Structure, comprised of both Execuĕve and Non‐Execuĕve Directors. The Board regularly
assesses the independence of its Non‐Execuĕve Directors to ensure it conĕnues to operate effecĕvely. Biographical details of the
Directors can be found below.
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The terms of directors' appointments are available from the Company Secretary.
 
On joining the board, any new director will have received an inducĕon through face to face meeĕngs with exisĕng directors, senior
management and the Company's Administrators.
The ongoing need to update skills is reviewed at Board meeĕngs and training is provided accordingly.
 
Patrick Firth ‐ Independent Non‐Execuĕve Director
Mr  Firth  is  a  director  of  a  number  of  offshore  funds  and  management  companies  and  unĕl  June  2009  was  managing  director  of
Buĥerfield  Fulcrum  (formerly  Buĥerfield  Fund  Services  (Guernsey)  Limited).  Prior  to  joining  Buĥerfield  Fund  Services  (Guernsey)
Limited, Mr Firth was head of operaĕons and subsequently managing director of BISYS Fund Services (Guernsey) Limited, where he was
responsible for the administraĕon of both offshore and onshore (FSA regulated) funds. Mr Firth qualified as a Chartered Accountant with
KPMG in 1990 having worked in the audit departments in Cambridge and Guernsey. Mr Firth graduated from the University of Newcastle
and received a Masters degree from Bath University.
 
Mr. Firth was appointed to  the Board,  the Audit and Risk Commiĥee and Nominaĕon Commiĥee on 17  June 2005. He  is a Guernsey
resident.
 
Mr Firth is Chairman of the Board and of the Nominaĕon Commiĥee.
 
John Whiĥle ‐ Independent Non‐Execuĕve Director
Mr Whiĥle has a background in large third party Fund Administraĕon. He has worked extensively in high tech service industries and has
in‐depth  experience  of  strategic  development  and mergers/acquisiĕons.  He  has  experience  of  listed  company  boards  as well  as  the
private equity, property and fund of funds sectors. He is currently a director of Internaĕonal Public Partnerships Ltd (a member of the
FTSE250),  Starwood  European  Real  Estate  Finance  Limited  (listed  on  the main market  of  the  London  Stock  Exchange),  Toro  Limited
(admiĥed to trading on the Specialist Fund Market of  the London Stock Exchange) and three companies admiĥed to trading on AIM,
India  Capital  Growth  Fund  Ltd,  Aberdeen  Fronĕer  Markets  Investment  Company  Ltd  and  Globalworth  Real  Estate  Investment
("Globalworth").
 
Mr Whiĥle, a Chartered Accountant, has also served as Finance Director of Close Fund Services Limited (responsible for internal finance
and  client  financial  reporĕng),  Managing  Director  of  Hugh  Symons  Group  PLC  and  Finance  Director  and  Deputy  MD  of  Talkland
Internaĕonal Limited (now Vodafone Retail).
 
Mr. Whiĥle was appointed to the Board, the Audit and Risk Commiĥee and the Remuneraĕon Commiĥee on 23 September 2016, a├er
having been appointed as an Alternate Director to James Carthew in December 2015. He is resident in Guernsey.
 
Mr Whiĥle is Chairman of the Audit and Risk Commiĥee, and of the Remuneraĕon Commiĥee.
 
Andrew Whelan ‐ Execuĕve Director
Andrew has over 25 years investment experience and is a Chartered Fellow of the Chartered Insĕtute for Securiĕes & Investment. Prior
to founding Sancus in 2013, Andrew was a founding partner of Ermitage Group following its MBO in 2006 from Liberty Life, backed by
Caledonia Investments. He le├ Ermitage following its successful sale to Nexar Capital Group in July 2011 and a├er a period of gardening
leave joined Internaĕonal Asset Monitor as Managing Director to create a new Jersey Branch.
 
 

GLI Finance Limited
For the year ended 31 December 2016
CORPORATE GOVERNANCE (Conĕnued)
 
Andrew  joined  Liberty  Ermitage  in  2001  and  was  a  Group  Execuĕve  Director  and  Managing  Director  of  Ermitage  Global  Wealth
Management Jersey Limited. He was also CIO of Ermitage's Wealth Management business and products and during his 10 year tenure
won mulĕple investment awards. Prior to Liberty Ermitage Andrew worked for Kleinwort Benson part of the Dresdner Private Banking
Group and started his career with Morgan Grenfell in 1987.
 
He has been recognised in the Citywealth Leaders List in 2007‐2011 and 2013‐2016 and is also a member of the Retained Global Speaker
programme for the CFA Society. Andrew is resident in Jersey.
 
Mr. Whelan was appointed to the Board on 16 December 2014. He is resident in Jersey.
 
Emma Stubbs ‐ Execuĕve Director
Emma Stubbs was Head of Business Analysis and Projects at Sporĕngbet, an online gaming company from January 2007 to October 2013
where  she was  responsible  for  formulaĕng  strategy  across  Europe  and  Emerging Markets.  She  had  a  key  role  in  providing  business
performance and analysis advice with regard to JVs, B2B, M&A and entering regulated markets. From November 2004 to January 2007.
Emma  worked  as  an  Account  Manager  at  Marsh  Management  Services  (Guernsey)  Limited,  a  Capĕve  Insurance  Company.  Emma
qualified  as  a  Chartered  Cerĕfied Accountant with Deloiĥe  in Guernsey  in  July  2004 where  she  had  been working  in  the  Audit  and
Advisory department.  She graduated  from  the University of  the West of England with a BA Hons degree  in Accounĕng and Finance.
Emma is resident in Guernsey.
 
Ms. Stubbs was appointed to the Board on 16 September 2015.
 
GLI Execuĕve Team
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Andrew Whelan ‐ Chief Execuĕve Officer
See above.
 
Emma Stubbs ‐ Chief Financial Officer
See above.
 
Russell Harte ‐ Chief Operaĕng Officer

Russell has been a member of the South African Insĕtute of Chartered Accountants since 1981. He has extensive general management,
operaĕons and risk management experience gained throughout his career in professional services, banking, insurance and asset
management in South Africa, Australia and Jersey.

His recent roles have included being Finance Director of Liberty Holdings Limited, a JSE listed long term insurer, where he played a key
role in the turnaround of that business and  CEO of Standard Bank Jersey Limited. Before this he was a partner with Deloiĥe in South
Africa for 10 years.

Marc Krombach and Louise Beaumont both resigned during 2016.
 
The Sancus BMS Management Team
 
Sancus BMS is managed by a team of experienced financial services professionals. The members of the Execuĕve Commiĥee, who meet
quarterly  to  discuss  strategy  and  review  performance,  are  Andrew Whelan  (Chairman),  Ewan  Stradling,  John  Davey,  Shane  Lanigan,
Caroline Langron, Steve O'Brien, Simon Brown, Peter McVeigh and Russell Harte.
 
Andrew Whelan ‐ CEO, Sancus BMS
 
Refer page 39.
 
Ewan Stradling ‐ Managing Director, BMS Finance
 
Prior to founding BMS Finance, Ewan worked with a range of companies, including Group CFO for Agilisys Limited, a high growth IT
outsourcer with GBP150m annual turnover. Ewan was responsible for the Agilisys Group's commercial, legal and finance funcĕons. His
experience included numerous corporate transacĕons, a substanĕal turnaround and restructuring, and board posiĕons as an investor
director.
Prior to joining Agilisys Limited, Ewan worked for Investec in the corporate finance department. He specialised in M&A within the small
and mid‐cap TMT sector.

GLI Finance Limited
For the year ended 31 December 2016
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John Davey ‐ Execuĕve Director, Sancus and CEO, Sancus Finance

John has over 25 years' experience in the finance industry. He has a First Class Honours degree in Economics, qualified as an Associate of
the Chartered Insĕtute of Bankers in the top ten students worldwide, in his qualifying year, and is a Chartered Fellow of the Chartered
Insĕtute for Securiĕes & Investment (by Diploma).

John started his working career at Kleinwort Benson and Coopers & Lybrand before joining Collins Stewart in 1997 where he spent 10
years building up the Wealth Management division. He resigned as the CEO of the Wealth Management division and as a Director of
Collins Stewart (Europe) Limited in 2007 to join the start‐up business Spearpoint Limited where he was the CEO and largest shareholder.
Spearpoint was sold to Brooks Macdonald Group Plc., the AIM listed integrated wealth management business, in 2012.

John is also a significant early stage investor in Succession Advisory Services the successful wealth management groupGroup, fund
consolidator and plaĔorm operator, where he is a Non‐Execuĕve Director.

Shane Lanigan ‐ Execuĕve Director, BMS Finance
 
Shane has over 25 years credit experience gained in insurance and banking. He has worked for a number of banks including The Fuji
Bank and Erste Bank within their credit, leveraged and acquisiĕon finance departments and was responsible for sourcing, originaĕon and
analysis of Western European leveraged loan transacĕons.
 
Prior to joining BMS Finance, Shane worked at Elgin Capital and was involved in fundraising, sourcing, originaĕon, trading and analysis of
leveraged loan transacĕons for the Dalradian European CLO series of funds.
 
Marĕn Ling ‐ Director, BMS Finance
 
Marĕn co‐founded BMS Finance with Ewan a├er 4 years working together in the in‐house corporate venturing arm of Agilisys Limited.
Marĕn is a chartered accountant with over 15 years experience in operaĕonal financial control and reporĕng, through his role as finance
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director of BMS Finance, alongside extensive financial analysis and debt structuring experĕse gained through various transacĕons
completed whilst at both Agilisys and BMS Finance.
Marĕn's career prior to Agilisys was with the Virgin Group where he worked in the early team which set up and grew Virgin Direct
Financial Services (now Virgin Money).
 
Caroline Langron ‐ Managing Director, Sancus Finance

Caroline has over 35 years' experience in the asset‐based lending market and delivers a proven track record at a senior level in risk
environments. She has successfully built and managed robust teams and processes in this space, consistently hiħng performance
targets and maintaining low default rates.

Having worked for Barclays, Close Bros. and Bibby Financial Services, Caroline's experience spans the UK, Europe and America. During
her ĕme as a board director at Bibby, she was responsible for establishing their invoice discounĕng business and building their successful
risk protocols.

Caroline became managing director at Sancus Finance in 2014.

Steve O'Brien ‐ Managing Director, Sancus Gibraltar

Steve joined Sancus (Gibraltar) Limited in June 2015 as Managing Director and has 17 years experience working within the offshore
financial services industry specialising in the Corporate, Commercial and Financial Intermediary sector.

He is a member of the Society of Trust & Estate Pracĕĕoners and an Associate of the Insĕtute of Financial Services.

Steve began his career with Matheson Investments Internaĕonal Limited in 1998 before moving to the Royal Bank of Scotland
Internaĕonal in 2003, where he focused on developing relaĕonships with their key corporate and insĕtuĕonal clients. He was
headhunted in 2012 by Santander UK Plc to join their offshore leadership team and to open their first corporate branch in an offshore
jurisdicĕon.
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Simon Brown ‐ Managing Director, Sancus Guernsey

Simon joined Sancus (Guernsey) Limited in January 2016 as its Managing Director. With over 15 years working in Private and Corporate
Banking in London, Scotland, Guernsey & Jersey, Simon has extensive experience in the arrangement and monitoring of credit structures
for Corporates, Private Clients, Trust Companies and Family Offices.

Simon began his career with Allied Irish Bank (GB) where he spent 5 years within Corporate Banking before moving to a senior posiĕon
with the Royal Bank of Scotland Corporate & Commercial team in London. More recently, he was headhunted by Investec Bank and
spent 8 years heading up their Channel Islands Private Client lending team.

A chartered accountant, Simon holds a BSc honours degree in Economics and Finance and is an associate member of the Chartered
Insĕtute of Management Accountants.

Peter McVeigh ‐ Chief Financial Officer, Sancus BMS

Peter has over 20 years' experience in the finance industry. He holds an Honours degree in Finance & Economics from the University of
Strathclyde Business School and qualified as a Chartered Accountant in 2001.

Peter began his career at The Royal Bank of Scotland Internaĕonal before moving into financial control within the asset management
space, firstly with Aberdeen Asset Management and then with Ermitage Asset Management. He resigned from Ermitage in 2008 to join
the start‐up asset management business, Spearpoint Limited, as their Chief Financial Officer. Spearpoint was sold to Brooks Macdonald
Group Plc., the AIM‐listed integrated wealth management business, in 2012. Whilst working for John Davey (CEO of Spearpoint and
Director and co‐founder of Sancus), Peter helped with the iniĕal establishment of Sancus in 2013, before being offered the opportunity
to join the Group full ĕme in 2016.

Peter's skill set extends to operaĕonal financial control, financial reporĕng and analysis, through to corporate finance, parĕcularly
acquisiĕon and integraĕon.

Russell Harte ‐ Chief Operaĕng Officer, Sancus BMS
 
Refer page 38.

Steve Simpson, Head of Group IT, Sancus BMS Group
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Steven Simpson has over 25 years of experience in the design, implementaĕon and administraĕon of secure and highly‐available
enterprise and web‐based soluĕons for corporate customers across various sectors including finance and telecoms. 

Steven started his technology career with Nokia before they became known for seħng the standard in mobile phones. He was part of a
small team that in liĥle over 2 years implemented the business systems in the UK to support Nokia's growth to global brand leader. He
became the System Architect responsible for Nokia's global unix standards. 

Other notable assignments include over 6 years as part of Hewleĥ Packard's mission criĕcal consultancy team designing and
implemenĕng HA soluĕons for Hewleĥ Packard's top 100 enterprise customers and 10 years in the development of web based
applicaĕon across the telecoms sector. 

Steven joined the co‐founders of PlaĔorm Black in 2011 to design and develop the technology to provide an innovaĕve online business
finance marketplace that connects investors to businesses who are seeking flexible working capital finance soluĕons.

The Sancus Team
Jersey and Guernsey ‐ team photo and descripĕon
Gibraltar‐team photo and descripĕon
Isle of Man (Associate company) ‐team photo and descripĕon
The BMS Finance Team ‐ team photo and descripĕon
The Sancus Finance Team ‐ team photo and descripĕon
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As a Guernsey incorporated company and under the AIM Rules for Companies, it is not a requirement for the Company to comply with
The  UK  Corporate  Governance  Code  ("UK  Code").  However,  the  Board  places  a  high  degree  of  importance  on  ensuring  that  high
standards of corporate governance are maintained in order to safeguard and enhance long‐term shareholder value. The Directors have
therefore  reviewed  the  UK  Code  (as  updated  April  2016)  and  have  also  considered  the  provisions  of  the  Finance  Sector  Code  of
Corporate Governance published by the Guernsey Financial Services Commission ("GFSC") in September 2011 (the "Guernsey Code").
 
In  recogniĕon  of  the  Company's  evoluĕon  to  a  trading  business  and  the  conĕnuing  internalisaĕon  of  key  management  and
administraĕve funcĕons, the Board believes that applying the principles and reporĕng against the provisions of the UK Code accurately
reflects  the  nature,  scale  and  complexity  of  the  business  and  enables  the Board  to  provide  beĥer  informaĕon  to  shareholders  than
would have otherwise been possible by using an alternaĕve corporate governance code. The Company's robust corporate governance
framework has been based on these principles and is designed to deliver the Group's strategy.
 
As at 31 December 2016, the Company complied substanĕally with the relevant provisions of the UK Code and it is the intenĕon of the
Board  that  the Company will  comply with  these provisions  throughout  the  year  ending  31 December  2017,  save with  regard  to  the
following:
 
The appointment of a Senior Independent Director: Given the size and composiĕon of the Board it is not felt necessary to separate

the  roles  of  Chairman  and  Senior  Independent  Director.  The  Board  considers  that  all  the  independent  Directors  have  different
qualiĕes and areas of experĕse on which they may lead where issues arise and to whom concerns can be referred.

 
Establishment of management engagement commiĥee: Due to its size and composiĕon, the Board does not consider it necessary to

establish a management  engagement  commiĥee.  The Company  conĕnues  to make progress  in  reducing  the number of  funcĕons
outsourced to third‐parĕes and the Board as a whole monitors the performance of the Company's service providers, either through
Board meeĕngs or, if appropriate, through the use of an appropriately consĕtuted commiĥee.

 
Internal audit funcĕon: The Board has considered the need for an internal audit funcĕon and conĕnues to monitor progress with the

internalisaĕon of key funcĕons to ensure that an  internal audit funcĕon (or similar control) will be put  in place at the appropriate
ĕme. As at the date of this report the Directors remain saĕsfied that, due to the size of the Company and that certain key day‐to‐day
operaĕons conĕnue to be performed by regulated service providers, an internal audit funcĕon is not considered necessary.

 
Composiĕon and Independence of the Board of Directors
As at 31 December 2016, the Board consisted of four members, two of whom are non‐execuĕve and independent. Mrs Stubbs and Mr
Whelan are both members of the Group's Execuĕve Team and are therefore not considered independent under the UK Code.
 
The  Chairman  of  the  Board  is  Patrick  Firth  and  biographies  for  all  Directors  can  be  found  on  pages  37  and  38.  In  considering  the
independence of the Chairman, the Board has considered the provisions of the UK Code relaĕng to independence and has determined
that Patrick Firth is an Independent Director.
 
The Directors recognise the importance of succession planning for the Board and review the composiĕon of the Board annually. As of
December 2016, Patrick Firth had served as a Director of the Company for eleven years. However, the Board is of the view that length of
service does not necessarily compromise the independence or the effecĕve contribuĕon of Directors where conĕnuity and experience
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can be a benefit  to  the Board.  In considering  the  independence of  the Chairman,  the Board has considered the provisions of  the UK
Code relaĕng to independence and remains saĕsfied that he remains independent of the Company.

 
The Board believes that long serving Directors should not be prevented from forming part of the Board or from acĕng as Chairman and
no limit has been imposed on the overall length of service of the Directors. Each Director will reĕre, and seek reappointment at every
third annual general meeĕng ("AGM"), with those serving for nine years or more subject to reappointment annually.
 
Mr. Firth reĕres by rotaĕon and will offer himself for re‐elecĕon at the next Annual General Meeĕng.
 
The Directors believe that the Board has a balance of skills and experience which enables it to provide effecĕve strategic leadership and
proper governance of the Company.
 
The Board has contractually delegated external service providers to perform the share registraĕon, the day to day administraĕon and
company secretarial requirements. Each of these contracts was only entered into a├er proper consideraĕon by the Board of the quality
of the services offered. The Board is responsible for the appointment and monitoring of these service providers.
 
The Board undertakes an annual evaluaĕon of its own performance, the performance of its formally consĕtuted commiĥees and that of
individual  Directors.  This  includes  a  formal  process  of  self‐appraisal  reviewing  the  balance  of  skills,  experience,  independence  and
diversity  present  on  the Board,  and  individual  director  performance,  contribuĕon  and  commitment  to  the Group  to  ensure  that  the
Board and its

GLI Finance Limited
For the year ended 31 December 2016
GOVERNANCE FRAMEWORK (Conĕnued)
 
commiĥees conĕnue to operate effecĕvely, or to idenĕfy areas where acĕon is required. The remainder of the Board is responsible for
evaluaĕng the performance of the Chairman. The Chairman also has responsibility for assessing the individual Board members' training
requirements.
 
The  findings  from  the  review  undertaken  during  2016  clarified  certain  key  acĕon  points which will  be  implemented  during  2017  to
ensure the leadership needs of the business conĕnue to be met over the long‐term. This includes restoring an independent majority to
the  Board  through  the  recruitment  of  an  addiĕonal  non‐execuĕve  director  with  a  strong  credit,  lending  and/or  trading  company
background.  The Directors look forward to announcing the results of the recruitment exercise in due course.  The Somerston Group may
also exercise  their  right  to nominate a candidate  for appointment  to  the Board during  the  forthcoming year,  subject  to  the Directors
remaining saĕsfied that any such  individual will posiĕvely contribute to the exisĕng mix of skills, knowledge, experience and diversity
present on the Board.  
The Directors remain mindful of the benefits which can flow from increasing the level diversity represented on the Board including, but
not limited to, cultural, gender, experience and background. Such factors will be taken into consideraĕon by the Nominaĕon Commiĥee
during the selecĕon process.
 
Execuĕve Team
As at the year end, the Company's execuĕve team comprises Andrew Whelan (Chief Execuĕve Officer), Emma Stubbs (Chief Financial
Officer), and Russell Harte (Chief Operaĕng Officer) (together the "Execuĕve Team or Management"). The Execuĕve Team is responsible
for the day‐to‐day management of the Company's operaĕons.
 
Marc Krombach and Louise Beaumont ceased employment on 29 April 2016 and 27 September 2016 respecĕvely.
 
The non‐execuĕve independent Directors monitor and evaluate the performance of the Execuĕve Team.
 
Governance Structure (see aĥachment)
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Audit and Risk Commiĥee
The Audit and Risk Commiĥee conducts formal meeĕngs at least three ĕmes a year. The Audit and Risk Commiĥee's key roles are

to provide advice to the Board on whether the annual report and financial statements, taken as a whole, are fair, balanced and
understandable and provide the informaĕon necessary for shareholders to assess the Group's performance, business model
and strategy, and,

to ensure that risk management and internal controls are operaĕng effecĕvely across the Group.
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The Audit and Risk Commiĥee acts as an integral part of the Group's risk management framework by overseeing and advising the Board
on current and potenĕal risk exposures. Parĕcular focus is paid to the principal risks, being those with the greatest potenĕal to influence
shareholders' economic decisions, and the controls in place to miĕgate those risks.
 
The  Commiĥee  oversees  the  operaĕon  of  the  Group's  whistleblowing  policies,  receiving  any  reports  which  might  be  raised  and
reviewing proposed acĕons to address such issues.
 
The Audit and Risk Commiĥee is currently chaired by John Whiĥle and its other member is Patrick Firth. The Board has considered the
membership of the Audit and Risk Commiĥee and has determined that the members of the Audit and Risk Commiĥee have recent and
relevant financial experience. For  the principal duĕes and  report of  the Audit and Risk Commiĥee please  refer  to  the Audit and Risk
Commiĥee Report on pages 46 to 47.
 
Remuneraĕon Commiĥee
The Remuneraĕon Commiĥee comprises of John Whiĥle as Chairman, and Patrick Firth. The key duĕes include, but are not limited to,
agreeing a  framework  for Director  remuneraĕon, ensuring management are appropriately  incenĕvised  to enhance performance, and
reviewing the effecĕveness of the remuneraĕon policy on an on‐going basis. Refer to the Remuneraĕon Report on pages 48 and 49 for
details of fees paid to the Directors during the year.
 
Nominaĕon Commiĥee
The Nominaĕon Commiĥee is comprised of Patrick Firth as Chairman and John Whiĥle. The key duĕes include, but are not limited to,
reviewing  the  structure,  size  and  composiĕon  of  the  Board,  to  consider  the  succession  planning  for  directors  and  senior  execuĕves,
reviewing the leadership needs of the organisaĕon and idenĕfying candidates for appointment to the Board.
 
Meeĕngs
The Directors meet on a quarterly basis ("Quarterly" meeĕngs per the table below) and at other unscheduled ĕmes ("Other" meeĕngs
per the table below) when necessary to assess Group operaĕons and the seħng and monitoring of investment strategy and investment
performance.  At  Quarterly  meeĕngs,  the  Board  receives  from  the  Execuĕve  Team  and  Administrator  a  full  report  on  the  Group's 
performance. As necessary, the Board gives direcĕon to the Execuĕve Team as to investment objecĕves and limits, and receives reports
in relaĕon to the financial posiĕon of the Group and the custody of its assets.
 
The Board is responsible for monitoring and scruĕnising the performance of the Execuĕve Team and has formally defined the types of
decision which must be taken at Board level from those which have been delegated. Maĥers reserved for the Board include (but are not
limited  to)  those  which  affect  long‐term  strategy,  appointment  and movement  of  senior  personnel,  key  service  providers  and  their
remuneraĕon, communicaĕon with shareholders, corporate acĕons, determining the value of the Company's investments and agreeing
the terms for any borrowing arrangements.
 
The table below, details the aĥendance at Board and Commiĥee meeĕngs during the year:
 
  Board      
   

Quarterly
 

Other
Remuneraĕon
Commiĥee

Audit and Risk
Commiĥee

Nominaĕon
Commiĥee

Patrick Firth (Chairman) 4 of 4 16 of 21 1 of 1 5 of 5 1 of 1
Frederick Forni* 3 of 4 16 of 21 ‐ 3 of 5 1 of 1
James Carthew* 2 of 4 2 of 21 ‐ 1 of 5 0 of 1
John Whiĥle 3 of 4 16 of 21 1 of 1‐ 5 of 5 1 of 1
Andrew Whelan  4 of 4 17 of 21 ‐ ‐ ‐
Emma Stubbs 3 of 4 19 of 21 ‐ ‐ ‐
 
*resigned on 23 September 2016
Shareholder Opinions
The Board's advisers and the Execuĕve Team maintain regular dialogue with key shareholders, the feedback from which is reported to
the Board and the Chairman. Shareholders who wish to communicate with the Board should contact the Company Secretary in the first
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instance, whose contact details can be found on page 107.
 
The Board also regularly monitors the shareholder profile of the Company. All shareholders have the opportunity, and are encouraged to
aĥend  the  Company  AGM  at  which members  of  the  Board  are  available  in  person  to meet  shareholders  and  answer  quesĕons.  In
addiĕon,  the  Company's  Corporate  Broker  and  Execuĕve  Team  each  maintain  regular  contact  with  major  shareholders  and  report
regularly to the Board on shareholder views.
 
Social, Ethical and Environmental Policies
The Board requires the Execuĕve Team's investment appraisal process and its subsidiaries' lending processes to include an assessment of
potenĕal social, ethical and environmental maĥers.
 
Terms of Reference of Governance Commiĥees
 
Commiĥee Terms of Reference are available from the Company Secretary.
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A robust, ongoing process of Risk Management and Internal Control
 
The Board and Execuĕve Team are responsible for safeguarding the assets of the Group through establishing effecĕve systems of risk
management and internal control. This responsibility is shared by the directors of subsidiary companies, who are similarly responsible
for safeguarding the assets of these companies.
 
The Board is also responsible for deciding on whether the nature and extent of risks taken within the Group are within its risk appeĕte.
Such risks have been formally defined (refer pages 34 to 36), seħng the basis for the design and implementaĕon of the Group's internal
control framework.
 
On  behalf  of  the  Board,  the  Audit  and  Risk  Commiĥee  oversees  the  Group's  risk management  and  internal  control  systems.  These
systems  are  designed  to  ensure  proper  accounĕng  records  are  maintained  and  that  internal  and  published  financial  informaĕon  is
reliable,  and  that  the  assets  of  the Group  are  safeguarded.  Such  a  system of  internal  controls  can  only  provide  reasonable  and  not
absolute assurance against misstatement or loss.
 

The Audit and Risk Commiĥee also considers non‐financial areas of risk such as disaster recovery, investment management and staffing
levels. It considers adequate arrangements to be in place.
 
Criĕcal components of the Group's internal control framework include the documented policies which describe how each risk is to be
managed and governed and the governance commiĥees established in terms of such policies, which have mandates describing how they
should operate, what reports they should receive and how they should govern the management of principal risks. Such policies have
been implemented at Company as well as subsidiary levels.
 
On a quarterly basis, the Group Execuĕve Commiĥee idenĕfy those risks it considers may be outside of the Company's risk appeĕte,
together with the acĕons planned to return such risks to within appeĕte. Progress on managing these exposures since the previous
meeĕng is also reviewed.
 
On a quarterly basis, the Board and/or Audit and Risk Commiĥee receive reports on risk management, and the exposures outstanding.
Also included in these reports are the results of Execuĕve Management's quarterly risk and issue idenĕficaĕon discussions Noted above.
 
These reports provide the Board and Audit and Risk Commiĥee with the opportunity to consider any other issues which management
may not have idenĕfied, and give direcĕon on any addiĕonal risk management acĕons which might be required.
 
Described in the table below are the Group's risk definiĕons and the primary governance bodies, other than the Board and Audit and
Risk Commiĥee which either manage or oversee the management of such risks, at Company and/or subsidiary level.
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The Group's Risk Definiĕons
 

 
Governance Commiĥees

   
1.     Investment Risk ‐ the risk that an investment's actual return

will be different to that expected.  Investment risk primarily
arises from FinTech Ventures' investments.

GLI Execuĕve Commiĥee
 
GLI New Business Commiĥee

   
2.     Liquidity Risk ‐ the possibility that the Group, or enĕĕes

with  the  , will  be  unable  to  seĥle  financial  obligaĕons
ĕmeously.

GLI Treasury Commiĥee

   
3.     Credit Risk ‐ Direct credit risk is the risk of default of an

on‐balance sheet debt  that may arise  from a borrower
failing  to  make  required  payments  within  contracted
ĕme scales.
                                            ‐  Indirect credit  risk  is defined as  the
potenĕal  impact  on  the  Group  of  defaults  in  loans
arranged  and managed  by GLI's  subsidiaries which  are
funded  by  third  party  co‐funders  who  carry  the  credit
risk on these exposures.. Subsidiaries do not carry direct
credit risk in these circumstances, but may be negaĕvely
impacted by consequenĕal reputaĕonal risk,

GLI New Business Commiĥee
 
Subsidiary Credit Commiĥees

   
4.          Strategic  Risk  ‐  the  uncertainĕes  and  untapped GLI Execuĕve Commiĥee

https://en.wikipedia.org/wiki/Default_(finance)
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opportuniĕes embedded in the Group's strategic intent.
 

 
Sancus BMS Execuĕve Commiĥee

   
5.         Market  Risk  ‐  Market  risk  is  the  risk  of  losses  in

posiĕons  arising  from  movements  in  market  prices.
Market risk includes as sub‐definiĕons: Interest rate risk,
including basis risk and foreign exchange risk.

GLI Treasury Commiĥee

   
6.     Operaĕonal risk ‐ the risk of  loss arising as a result of

inadequate  or  failed  internal  processes,  people  and
systems, or from external events (including legal risk).

GLI Execuĕve Commiĥee
 
Sancus BMS Execuĕve Commiĥee

   
7.        Regulatory Compliance Risk  ‐ Regulatory  Compliance

Risk  is  defined  as  the  risk  of  legal  or  regulatory
sancĕons, material financial  loss as a  result of a  failure
to  comply  with  laws,  regulaĕons,  rules,  related  self‐
regulatory organisaĕon standards, and codes of conduct
applicable to the Group's acĕviĕes.

GLI Execuĕve Commiĥee
GLI Compliance Commiĥee
 
Sancus BMS Execuĕve Commiĥee
Sancus BMS Compliance Commiĥee

   
8.     Consequenĕal risks ‐ risks that arise as a consequence

of  the occurrence of a  risk event. Two main categories
of such risks are:

Capital Adequacy Risk ‐ it should be Noted that
neither GLI nor any of its subsidiaries have any
minimum regulatory capital requirements outside of
normal company law requirements.

Reputaĕonal Risk ‐ it should be Noted that the Group
is not currently facing any reputaĕonal risk events.

GLI Execuĕve Commiĥee
 
Sancus BMS Execuĕve Commiĥee

 
 
Insurance
The GLI and Subsidiaries Insurance Programme is subject of annual review each year, with cover generally renewed in February of the
following year. Adequate cover for Public Indemnity, Directors and Officers and Office risks is carried. Cyber risk cover has recently been
added as subsidiaries expand their use of the internet to transact with their clients.
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The Audit and Risk Commiĥee

 
The Audit and Risk Commiĥee has a formal terms of reference mandate documenĕng the duĕes and responsibiliĕes which it has been
delegated by the Board. These are available from the Company Secretary.
 
The Audit and Risk Commiĥee has been in operaĕon throughout the year under review.
 

Chairman and Membership
The Audit and Risk Commiĥee is chaired by John Whiĥle, and its other member is Patrick Firth, the other independent Director of the
Company.  Only independent Directors serve on the Audit and Risk Commiĥee and members of the Audit and Risk Commiĥee have no
links with the Company's external auditor and are  independent of  the Execuĕve Team. The Audit and Risk Commiĥee meets not  less
than three ĕmes a year in Guernsey, and meets the external auditor at least twice a year in Guernsey. The idenĕty of the chairman of
the Audit and Risk Commiĥee  is reviewed on an annual basis and the membership of the Audit and Risk Commiĥee and  its terms of
reference are kept under review.
 

Duĕes
The duĕes of the Commiĥee are set out in its Terms of Reference, which are available from the Company Secretary. The principal duĕes
of the Audit and Risk Commiĥee include advising the Board on the Group's financial reporĕng, risk management and internal control
systems and the work of the external auditors together with their remuneraĕon.
 
The  Audit  and  Risk  Commiĥee  is  responsible  for  monitoring  the  financial  reporĕng  process,  including  the  appropriateness  of  the
Company's accounĕng policies and the effecĕveness of the Company's risk management and internal control systems. The Commiĥee
also reviews, considers and, if thought appropriate, recommends for the purposes of the Group's financial statements, the investment
valuaĕons prepared by the Execuĕve Team. These valuaĕons together with the recoverability of goodwill are the most criĕcal elements
in the Group's financial statements and the Audit and Risk Commiĥee quesĕons these carefully.
 
The Audit and Risk Commiĥee considers the appointment of the external auditor, discusses and agrees the nature and scope of the audit
as  set  out  in  the  audit  engagement  leĥer,  reviews  the  results  of  the  audit  as  described  in  the  auditors' management  leĥer  and  the
ongoing independence and objecĕvity of the external auditor. All non‐audit services are pre‐approved by the Audit and Risk Commiĥee
a├er it is saĕsfied that such services will not compromise the auditors' objecĕvity and independence.
 
 

https://en.wikipedia.org/wiki/Risk
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Financial Reporĕng
The Audit and Risk Commiĥee reviews, considers and, if thought appropriate, recommends to the Board the approval of the contents of
the half yearly report and audited financial statements and annual report and audited financial statements together with the external
auditor's report thereon. It  focuses parĕcularly on compliance with  legal  requirements, accounĕng standards and the relevant Lisĕng
Rules.  The  ulĕmate  responsibility  for  reviewing  and  approving  the  half  year  report  and  unaudited  financial  statements,  and  annual
report and audited financial statements remains with the Board.
 

The Audit and Risk Commiĥee provides a formal forum through which the external auditor reports to the Board and the external auditor
is invited to aĥend Audit and Risk Commiĥee meeĕngs at which annual and half yearly financial statements are considered.
 

A├er  discussions  with  the  Execuĕve  Team  and  external  auditor,  the  Audit  and  Risk  Commiĥee  determined  that  the  key  risks  of
misstatement  of  the  Group's  financial  statements  relate  to  the  valuaĕon  of  financial  assets  at  fair  value  through  profit  or  loss,  the
valuaĕon and recoverability of goodwill and revenue recogniĕon and the acquisiĕon and disposal of subsidiaries and associates.
 

Freely tradeable market prices are not available for the majority of the Group's financial assets, including the carrying value of goodwill
arising  on  consolidaĕon, which  are  therefore  valued  based  on  the  accounĕng  policies  described  in  detail  in  Note  2  to  the  financial
statements. The valuaĕon process and methodology have been discussed with the Execuĕve Team and external auditor. The Execuĕve
Team provides a detailed valuaĕon report on a quarterly basis. The Audit and Risk Commiĥee has reviewed the valuaĕon report and the
Execuĕve Team has confirmed to the Audit and Risk Commiĥee that the valuaĕon methodology has been applied consistently during the
year  and  that  the  external  auditor's  work  had  not  idenĕfied  any  errors  or  inconsistencies  that  were material  in  the  context  of  the
financial statements as a whole.
 
The Commiĥee has considered and approved the change in accounĕng policy for the disclosure of investments in associated companies.
The Commiĥee is of the view that showing these investments on a fair value basis by applying the Venture Capital exempĕon in IAS 28
most appropriately discloses the performance of these assets.

 
The  accounĕng  policies  for  revenue  recogniĕon  are  described  in  detail  in  Note  2(r)  to  the  financial  statements.  The  Audit  and  Risk
Commiĥee  has  reviewed  the  revenue  recogniĕon  policies  of  the  Group  and  has  determined  that  they  are  in  accordance  with  the
accounĕng  standards  and  have  been  applied  consistently.  The  external  auditor's  work  has  not  idenĕfied  any  material  errors  or
inconsistencies in the context of the financial statements as a whole.
 

A├er due consideraĕon the Audit and Risk Commiĥee recommends to the Board that the Annual Report and Financial Statements, taken
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as  a whole,  is  fair,  balanced  and  understandable  and  provides  the  informaĕon  necessary  for  shareholders  to  assess  the  Group  and
Company's performance, business model and strategy.
 

External Auditor
 

The Commiĥee assessed the effecĕveness of the 2016 audit by:
 

Meeĕng with the external auditors and reviewing their audit plan;
Considering the extent of any non‐audit services provided by the external audits;
Considering the external auditors' fulfilment of the agreed audit plan and variaĕons from it;
Considering the management report from the auditor highlighĕng any major issues that arose during the course of the audit;

and
     Conducĕng  interviews  to obtain  feedback  from the Execuĕve Team and Administrator  to evaluate  the performance of  the

audit team.
 

For the year ended 31 December 2016, the Audit Commiĥee was saĕsfied that the audit was effecĕve and that there were no factors
which had any bearing on the independence or effecĕveness of the external auditor during the course of the audit during the year under
review.
 

Audit Tender
During 2016, the Audit and Risk Commiĥee considered the length of tenure of the external auditor (Grant Thornton Limited) who had
been  the  Group's  auditor  for  the  past  six  years  and  assessed  the  suitability  of  the  arrangements  in  light  of  the  expected  future
requirements of the business going forward. It was agreed to re‐tender the Group's audit and proposal requests were submiĥed to three
of the major audit firms operaĕng in Guernsey. Having met with each firm and a├er due consideraĕon was given to each proposal, it was
agreed by the Audit and Risk Commiĥee to engage the services of Deloiĥe LLP. The Audit and Risk Commiĥee will conĕnue to assess
whether a formal re‐tendering of the Group's audit is appropriate on an annual basis.
 
Non‐Audit fees paid to the External Auditors
 
During 2016 no fees for non‐audit services were paid to either Grant Thornton or Deloiĥe.
 
Risk Management and Internal Control Systems
During the year management has  improved its reporĕng on risk management to the Board and the Audit and Risk Commiĥee, which
cover the operaĕon of the Company and its wholly owned subsidiaries. The Commiĥee has received and considered these reports on
three occasions, which has been the basis for its conclusion below.
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In  addiĕon  to  the  review  of  risk  management  reports,  and  in  accordance  with  the  guidance  published  in  the  Guidance  on  Risk
Management,  Internal Control and Related Financial and Business Reporĕng by the Financial Reporĕng Council  (the "FRC"), the Audit
and Risk Commiĥee has  reviewed the Company's  internal control procedures and concluded  that  these are adequate  to manage  the
current risk profile.
 
 The Commiĥee has conducted a robust assessment of the principal risks and uncertainĕes faced by the Group as set out on pages 34 to
36 and is saĕsfied that each of these has been properly idenĕfied and is being effecĕvely managed through the operaĕon of appropriate
internal controls and risk management systems, within the constraints of the resources of the Group.
 
During 2016, the Commiĥee did not receive any reports in terms of whistleblowing policies in operaĕon across the Group.
 
 
On behalf of the Audit and Risk Commiĥee
 
 
 
John Whiĥle
Chairman
Audit and Risk Commiĥee
26 March 2017
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Introducĕon
An ordinary resoluĕon for the approval of the annual remuneraĕon report will be put to the shareholders at the annual general meeĕng
to be held in 2017.
 

Remuneraĕon Policy
A Remuneraĕon Commiĥee was appointed in 2011 comprised of Fred Forni as Chairman, Patrick Firth and James Carthew. Following the
resignaĕons of Fred Forni and James Carthew on 23 September 2016, the Commiĥee now comprises of John Whiĥle as Chairman and
Patrick Firth. The key duĕes include, but are not limited to, agreeing a framework for Director remuneraĕon, ensuring management staff
are  appropriately  incenĕvised  to  enhance  performance,  and  reviewing  the  effecĕveness  of  the  remuneraĕon  policy  on  an  on‐going
basis. No Director is involved in determining their own remuneraĕon.
 

Non‐Execuĕve Directors
The Arĕcles of Incorporaĕon provide that, unless otherwise determined by Ordinary Resoluĕon, there shall be paid to the Board such
fees for their services in the office of Director as the Board may determine. It is the Board's policy to determine the level of Directors'
fees  having  regard  to  the  fees  payable  to  non‐execuĕve directors  in  the  industry  generally,  the  role  that  individual Directors  fulfil  in
respect of Board and Commiĥee responsibiliĕes and ĕme commiĥed to the Company's affairs.
 

An ordinary resoluĕon was passed by shareholders at the Company's 2016 AGM instaĕng a limit to the aggregate annual remuneraĕon
payable by the Company to its non‐execuĕve Directors, excluding out‐of‐pocket expenses, of GBP300,000 per annum.
 

The Directors shall also be enĕtled to be repaid all reasonable out of pocket expenses properly incurred by them in or with a view to the
performance of their duĕes or in aĥending meeĕngs of the Board or of commiĥees or general meeĕngs.
 

The Board shall have the power at any ĕme to appoint any person to be a Director, either to fill a casual vacancy or as an addiĕon to the
exisĕng  Directors.  The  number  of  Directors  shall  not  be  less  than  two  and  there  shall  be  no  maximum  number  unless  otherwise
determined by  the Company by Ordinary Resoluĕon. Any Director  so appointed shall hold office only unĕl  the next  following annual
general meeĕng and shall then be eligible for re‐elecĕon.
 

Execuĕve Team
Fixed Salary
The Execuĕve Team members are enĕtled to receive a fixed salary (less applicable tax and social security contribuĕons). See below for
details.
 

Execuĕve Bonus Scheme
In addiĕon to the fixed salary referred to above, certain Execuĕve Team members are also enĕtled to a contractual bonus.
 

With effect  from 21  January 2013,  the Remuneraĕon Commiĥee  resolved  to  implement  an  incenĕve pool, which  is  allocated  to  the
Execuĕve Team members at the Remuneraĕon Commiĥee's discreĕon.  The total pool available is 10% of the total shareholder return in
excess of 12%, with the amount to be actually paid out capped at 0.5% of net asset value (NAV) in any one year. To ensure that incenĕve
payments are primarily long term in nature, all payments from the incenĕve pool will be made one third in cash and two‐thirds Company
equity, the acquisiĕon price of which for the individual will be the prevailing share price or NAV, whichever is higher. All shares in the
Company issued via the Execuĕve Bonus Scheme must be retained by the Execuĕve Bonus Scheme members for the enĕre tenure of
their employment by the Company.
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Having considered the results of the independent review of the Company's remuneraĕon policy performed during 2016 by Perl Meyer,
the decision was taken by the Directors to revise the Company's exisĕng long‐term incenĕve scheme. Subject to receiving shareholder
approval at the forthcoming AGM the revised long‐term incenĕve scheme (the "Scheme") is proposed to take effect from the
commencement of the 2017 financial year. Full details of the Scheme are set out in full in Appendix 1 to the 2017 AGM noĕce.
 
 
 

Remuneraĕon
 

Non‐execuĕve Directors
As at 31 December 2016, the non‐execuĕve Directors' annualised fees, excluding all reasonable expenses incurred in the course of their
duĕes which were reimbursed by the Company, were as detailed in the table below:

 

  31 December 2016   31 December 2015

  GBP   GBP
Patrick Firth (Chairman) 50,000   50,000
Frederick Forni (1) 37,500   37,500
James Carthew (1) 40,000   40,000
John Whiĥle 40,000   40,000

 

(1) Resigned on 23 September 2016
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Non‐execuĕve Directors (conĕnued)
The non‐execuĕve Directors base fee increased to GBP35,000 per annum with effect from 1 November 2014. In addiĕon to the base fee,
the Chairman receives an addiĕonal GBP15,000 per annum, the Audit and Risk Commiĥee Chairman (in their absence their Alternate)
receives an addiĕonal GBP5,000 per annum and the Remuneraĕon Commiĥee Chairman receives an addiĕonal GBP2,500 per annum.
 
There was no increase in Directors' fees during the year ended 31 December 2016. Total Directors fees charged to the Company for the
year ended 31 December 2016 were GBP150,722 (31 December 2015: GBP127,717) with GBPnil (31 December 2015: GBPnil) remaining
unpaid at the year end.
 
Execuĕve Team
For the year ended 31 December 2016, the Execuĕve Team members' annual remuneraĕon from the Group, excluding all  reasonable
expenses incurred in the course of their duĕes which were reimbursed by the Company, were as detailed in the table below:

 
  31 December 2016   31 December 2015

   
Fixed Salary

Execuĕve Bonus
Scheme

   
Fixed Salary

Execuĕve Bonus
Scheme

  GBP GBP   GBP GBP

Andrew Whelan (1) 240,000 ‐   N/A ‐

Russell Harte 150,000 ‐   N/A ‐

Emma Stubbs (2) 120,000 ‐   120,000 ‐

    Marc Krombach (3) 130,000 ‐   130,000 ‐

Louise Beaumont (4) 85,000 ‐   75,000 ‐

Geoff Miller (5) N/A N/A   165,000 N/A
Unallocated accrual at year

end
 

N/A
 
‐
   

N/A
 
‐

 
(1) Annual salary of GBP240,000 increased from GBP175,000 with effect from 1 May 2016.
(2) Annual salary increase from GBP99,000 to GBP120,000 with effect from 1 September 2015.
(3) Annual salary of GBP130,000. Mr Krombach ceased employment on 29 April 2016.
(4) Annual salary of GBP85,000. Annual salary increased from GBP75,000 with effect from 1 September 2016. Ms Beaumont ceased employment on 27
September 2016.
(5) Annual salary of GBP165,000. Mr Miller resigned on 19 December 2015.
 
In addiĕon to fixed salary payments, in 2016 the Execuĕve Team members received pension contribuĕons of (GBP28,375, Andrew
Whelan, GBP3,750 Russell Harte, GBP15,000 Emma Stubbs, GBP19,010, Louise Beaumont, Mark Krombach and Geoff Miller Nil) No
pension payments received in 2015.
 
During the year, the total Execuĕve Bonus Scheme pool charged to the Company's expenses relaĕng to 2016 was GBPNil (31 December
2015: GBPNil), with GBPNil (31 December 2015: GBPNil) remaining outstanding as at 31 December 2016.
 
As the Execuĕve Bonus Scheme is a non‐fixed amount, the total Execuĕve Team remuneraĕon will fluctuate year on year.
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Discreĕonary Execuĕve Bonus Payments
In  addiĕon  to  their  fixed  salaries  and parĕcipaĕon  in  the  Execuĕve Bonus  Scheme,  the  Execuĕve  Team members were  awarded  the
following discreĕonary  execuĕve bonus payments,  by  the Remuneraĕon Commiĥee,  for  duĕes performed during  the  year  ended 31
December 2016:

  Total Paid in Cash Paid in GLI Share

  GBP GBP GBP
Andrew Whelan 240,000 120,000 120,000
Russell Harte 93,750 46,875 46,875
Emma Stubbs 60,000 30,000 30,000
       
       

Shares payments to Execuĕves were made from Treasury shares held by the Group, and were charged against income in 2016.
 
On behalf of the Remuneraĕon Commiĥee
 
 
 
John Whiĥle
Remuneraĕon Commiĥee Chairman
26 March 2017
 
GLI Finance Limited
For the year ended 31 December 2016
DIRECTORS' REPORT

 
The Directors present their Annual Report and Audited Consolidated financial statements (the "financial statements") for the year ended
31 December 2016. 
 
The Directors submit their Report together with the Consolidated Statement of Comprehensive Income, the Consolidated Statement of
Financial Posiĕon, the Consolidated Statement of Changes in Shareholders' Equity, the Consolidated Statement of Cash Flows and the
related Notes for the year ended 31 December 2016, which have been prepared in accordance with  Internaĕonal Financial Reporĕng
Standards  as  adopted  by  the  European  Union,  in  accordance  with  any  relevant  enactment  for  the  ĕme  being  in  force,  and  are  in
agreement with the accounĕng records, which comply with Secĕon 238 of The Companies (Guernsey) Law, 2008.
 
Principal Acĕviĕes
The Company was incorporated and domiciled in Guernsey, Channel Islands, as a company limited by shares and with limited liability on
9 June 2005 in accordance with The Companies (Guernsey) Law, 1994 (since superseded by The Companies (Guernsey) Law, 2008). Unĕl
25 March 2015, the Company was Authorised as a Closed‐ended Investment Scheme and was subject to the Authorised Closed‐ended
Investment Scheme Rules 2008 issued by the Guernsey Financial Services Commission ("GFSC"). On 25 March 2015, the Company was
registered with  the GFSC  as  a Non‐Regulated  Financial  Services  Business,  at which  point  the  Company's  authorised  fund  status was
revoked. The Company's Ordinary Shares were admiĥed to the AIM market of the London Stock Exchange on 5 August 2005. The zero
dividend preference ("ZDP") shares were listed and traded on the main market of the London Stock Exchange with effect from 5 October
2015. In June 2016 the Company issued GBP10m 7% unsecured corporate bonds due 2021 (the "Bonds"). The Bonds were admiĥed to
the Official List of the Cayman Islands Stock Exchange on 2 November 2016.
 
The Company does not have a fixed life and the Arĕcles do not contain any trigger events for a voluntary liquidaĕon of the Company.
 
Following the approval by Shareholders at the Company AGM on 19 May 2016, the Company changed its status from being an invesĕng
company for the purpose of the AIM rules to a trading Company.  
 
The Execuĕve Team is responsible for the day‐to‐day management of the Company.
 
The Group
As at 31 December 2016, the Group comprises the Company and the enĕĕes disclosed in Note 17 to the financial statements.
 
Directors and Execuĕve Team of the Company
A list of the Directors and the Execuĕve Team who served the Company during the year is shown on pages 37 and 38.
 
Results and Dividends
The Group results  for  the year are set out on pages 62 and 63. Dividends of GBP6,116,697 were paid during  the year  (31 December
2015: GBP9,774,010). 
 
 
 
Substanĕal Shareholdings
As at 20 March 2017, the Company was aware of the following substanĕal shareholders who held more than 3 percent of issued share
capital of the Company:
 

  Number of Ordinary Shares
held*

Percentage of total ordinary shares
issued held
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Somerston Group 80,747,274 26.11%
Artemis Investment Management * 24,462,609 7.91%
AXA Investment Managers 15,388,000 4.98%
Hargreaves Lansdown Nominees Limited* 10,308,455 3.33%
Brooks Macdonald Group plc* 10,066,234 3.25%
Philip J Milton & Company Plc 9,242,220 3.00%
 
* Based on the share register as at 30 December 2016.
 

 
 

GLI Finance Limited
For the year ended 31 December 2016
DIRECTORS' REPORT (Conĕnued)
 
Directors' Interests
As at 31 December 2016, the Directors had the following beneficial interests in the Ordinary Shares of the Company:
 

  31 December 2016 31 December 2015
  No. of Ordinary

Shares Held
% of total issued
Ordinary Shares

No. of Ordinary
Shares Held

% of total issued
Ordinary Shares

Patrick Firth (Chairman) 271,049 0.09 248,197 0.13
Fred Forni (1) N/A N/A ‐ ‐
James Carthew (1) N/A N/A 300,000 0.14
John Whiĥle (2) ‐ N/A ‐ N/A
Andrew Whelan 3,800,000 1.23 3,686,461 1.74
Emma Stubbs 179,610 0.06 62,598 0.03
 
(1) Resigned 23 September 2016 and therefore their shareholding as at 31 December 2016 is not disclosed
(2) Appointed 8 December 2015
 
 
See Note 20 of the financial statements for details of the Directors interest in the Ordinary Shares of the Company between the year end
and the date of this report.
 
As at 31 December 2016, there were no unexercised share opĕons for Ordinary Shares of the Company (31 December 2015: nil Ordinary
Shares).
 
Statement of Directors' Responsibiliĕes
The  Directors  are  responsible  for  preparing  the  financial  statements  in  accordance with  Internaĕonal  Financial  Reporĕng  Standards
(IFRS) as adopted by the European Union (EU), and The Companies (Guernsey) Law, 2008 for each financial period to give a true and fair
view  of  the  state  of  affairs  of  the Group  as  at  the  end  of  the  financial  year  and  of  the  profit  or  loss  for  that  period.    Internaĕonal
Accounĕng  Standard  1  requires  that  financial  statements  present  fairly  for  each  financial  period  the  Company's  financial  posiĕon,
financial performance and cash flows. This requires faithful representaĕon of the effects of transacĕons, other events and condiĕons in
accordance  with  the  definiĕons  and  recogniĕon  criteria  for  assets,  liabiliĕes,  income  and  expenses  set  out  in  the  Internaĕonal
Accounĕng Standards Board's "Framework for the preparaĕon and presentaĕon of financial statements".  In virtually all circumstances a
fair presentaĕon will be achieved by compliance with all IFRS as adopted by the EU. 
 
In preparing these financial statements, the Directors are required to:
 

      ensure that the financial statements comply with the Memorandum and Arĕcles of  Incorporaĕon and IFRS, as adopted by the
European Union;

select suitable accounĕng policies and apply them consistently;
present informaĕon including accounĕng policies, in a manner that provides relevant, reliable, comparable and understandable

informaĕon;
make judgements and esĕmates that are reasonable and prudent; and
prepare the financial statements on the going concern basis unless it is inappropriate to presume that the Company and the Group

will conĕnue in business.
 
The Directors confirm that they have complied with the above requirements in preparing the financial statements.
 
The Directors are responsible for keeping proper accounĕng records which disclose with reasonable accuracy at any ĕme the financial
posiĕon  of  the  Company  and  the  Group  and  enable  them  to  ensure  that  the  financial  statements  have  been  properly  prepared  in
accordance with The Companies (Guernsey) Law, 2008. They are also responsible for safeguarding the assets of the Company and the
Group and hence for taking reasonable steps for the prevenĕon and detecĕon of fraud and other irregulariĕes.
 
Directors' Statement
The Directors who held office at the date of approval of this Directors' Report confirm that:
 
there is no relevant audit informaĕon of which the Company's auditors are unaware;
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the Directors have taken all steps that they ought to have taken to make themselves aware of any relevant audit informaĕon and to
establish that the auditors are aware of that informaĕon; and

the  annual  report  and  financial  statements,  taken  as  a  whole,  is  fair,  balanced  and  understandable  and  provides  the  informaĕon
necessary for shareholders to assess the Group and Company's performance, business model and strategy.

 
 
 
 
 

GLI Finance Limited
For the year ended 31 December 2016
DIRECTORS' REPORT (Conĕnued)
 
Fair value accounĕng for associates (FinTech Ventures' PlaĔorm Investments)
In preparing the consolidated financial statements for the year ended 31 December 2016 the Directors have applied the exempĕon
available under IAS 28.18 which states that when an investment in an associate or a joint venture is held by, or is held indirectly through,
an enĕty that is a venture capital organisaĕon, or a mutual fund, unit trust and similar enĕĕes including investment‐linked insurance
funds, the enĕty may elect to measure investments in those associates and joint ventures at fair value through profit or loss in
accordance with IAS 39 Financial Instruments. The Group previously accounted for its investments in associates and joint ventures using
the equity method under IAS 28.16.
 
The Directors consider that the Group is of a nature similar to a venture capital organisaĕon on the basis that FinTech Ventures'
investments form part of a porĔolio, which is monitored and managed without disĕnguishing between investments that qualify as
associate undertakings. Furthermore, the most appropriate point in ĕme for exit is being acĕvely monitored as part of the Group's
investment strategy.
 
In determining whether a change in accounĕng policy from equity accounĕng under IAS 28(2011) to fair value through profit or loss
under IAS 39 is acceptable, the Directors have given regard to the requirements of the standard that will be applied to the investment
a├er the change.  The Group has not yet adopted IFRS 9 and conĕnues to apply IAS 39. Under IAS 39.9, the opĕon to designate a
financial asset managed on a fair value basis as at fair value through profit or loss is available only upon iniĕal recogniĕon of the asset.
However, in the circumstances under consideraĕon, 'iniĕal recogniĕon' has been interpreted as the first ĕme IAS 39 is applied to the
asset in the consolidated results of the Group, parĕcularly as no other designaĕon is permiĥed by IAS 28(2011). Consequently, the
change in accounĕng policy is considered to be permiĥed under IAS 39 and has been applied retrospecĕvely in accordance with IAS 8
Accounĕng Policies, Changes in Accounĕng Esĕmates and Errors.
 
Going Concern
The Directors have  considered  the  going  concern basis  in  the preparaĕon of  the financial  statements  as  supported by  the Director's
assessment  of  the  Company's  and  Group's  ability  to  pay  its  debts  as  they  fall  due  and  have  assessed  the  current  posiĕon  and  the
principal risks facing the business with a view to assessing the prospects of the Company. Based on this assessment, the Directors are of
the opinion that the Company has adequate financial resources to conĕnue in operaĕon and meet its liabiliĕes as they fall due for the
foreseeable future. Of note was the repayment by due date in March 2017 of the Syndicated Loan of GBP14.86m.
 
Hence the Directors believe it is appropriate to conĕnue to adopt the going concern basis in preparing the financial statements.
 
Viability Statement

The Directors confirm that they have a reasonable expectaĕon that the Group will be able to conĕnue in operaĕon and meet its
liabiliĕes as they fall due over a three year period.

The assessment of prospects and viability has been made with reference to the Group's business model and the Board's assessment of
principal risks and uncertainĕes including how these are monitored and miĕgated, as detailed on pages 34 to 36. The assessment has
been performed over a three year period to 31 December 2019 for the following reasons:

This coincides with the maturity date of the 2019 ZDPs, being 19 December 2019.

The Group's strategic plan covers a three year period which is considered appropriate given the rapidly developing alternaĕve
finance sector.

The Group holds significant investments in early stage companies the results of which become increasingly challenging to
forecast for periods beyond three years.

The assessment has been supported by subjecĕng the Group's three‐year financial model to severe but reasonable scenarios and
reviewing the effecĕveness of any miĕgaĕng acĕons. This assessment mainly focused on the risk of default of loans, the investment
performance risk, the pricing pressure from compeĕtors as well as risks in lending rates, currency rates and the availability of financing.

At maturity it is expected that the ZDPs will be repaid from the proceeds of asset sales, namely investments in FinTech Ventures, or
refinancing.

The Directors Note that the credit facility with the Syndicated Co‐funders of GBP14.86m was repaid on 15 March 2017 from the
proceeds of the sale of the SMEF shares which has reduced liquidity risk.

The Directors have considered the potenĕal impact of these risks on the business model, future performance, solvency and liquidity
over the period.
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Approved and signed on behalf of the Board of Directors on 26 March 2016.
 
 

GLI Finance Limited
For the year ended 31 December 2016
TRANSACTIONS AND PROGRESS DURING THE YEAR
 
Deal/Milestone Date Descripĕon

New CEO appointed February
2016

Andrew Whelan appointed as CEO.

Strategic review is launched.

Golf Investments invests into
GLI

February
2016

Sale of 15m SMEF shares reduces GLI's holding to 47.94% (completed
March 2016).

Sale of 50% of Amberton Asset Management.

Yields cash of GBP15.25m.

Issue Warrants to Golf to subscribe in cash for up to 32m new ordinary
shares on the following basis:

10,000,000 warrants at 40pence per share;

10,000,000 warrants at 45 pence per share;

12,000,000 warrants at 55 pence per share.

Sancus Finance becomes a
subsidiary

February
2016

GLI increases its holding in Sancus Finance from 43.9% to 83.7%.

Change of name to Amberton
Asset Management

March
2016

GLI Asset Management is rebranded to Amberton Asset Management.

Change GLI's lisĕng
classificaĕon

May 2016 GLI reclassifies its lisĕng from an investment company to a trading
company.

Purchase of Funding Knight June 2016 Funding Knight Holdings is put into administraĕon and GLI writes off its
investment.

GLI acquires Funding Knight Limited for GBP0.75m and commits GBP1m
of working capital.

Purchase of Sancus Gibraltar June 2016 The Group increases its holding in Sancus Gibraltar from 15.26% to
100%, financed through the issue of 43,408,360 new ordinary shares
and the raising of a GBP10m bond.

Purchase of minoriĕes in BMS
Finance

June 2016 The Group increases its holding in BMS from 62.5% to 100% through
the issue of 11,093,247 shares and payment of GBP1.75M cash.

New equity raising August
2016

GLI places with Somerston Group 23,020,560 new ordinary shares at a
price of 31 pence per share to raise gross proceeds of GBP7.1m.

Fintech Ventures is established August
2016

FinTech Ventures Limited is established to hold equity investments in
the plaĔorm porĔolio.

Appointment of new Nomad
and Broker

September
2016

Liberum is appointed the Broker and Nomad

Loans are transferred to SMEF October
2016

GLI disposes of a number of assets to SMEF to seĥle liabiliĕes to the
fund.

Securiĕsed loan Note is issued November
2016

The Sancus Loan Note issues GBP17.5m securiĕes to fund loans
originated by Sancus BMS.

GLI Finance Limited
For the year ended 31 December 2016
TRANSACTIONS AND PROGRESS DURING THE YEAR (Conĕnued)
 
Deal/Milestone Date Descripĕon

Increase in shareholding in January The Group acquires another 7% in Sancus IOM to be seĥled by the
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Increase in shareholding in
Sancus IOM

January
2017

The Group acquires another 7% in Sancus IOM to be seĥled by the
transfer of GBP1m of GLI bonds.

Sale of shares in SMEF March
2017

The balance of the shares in SMEF are sold for GBP22.7m,
seĥled by the transfer of cash and GBP5.3m of performing
loans.

Syndicated Loan is repaid March
2017

The Syndicated Loan of GBP14.86m is repaid.

 
 
 

GLI Finance Limited
For the year ended 31 December 2016
INDEPENDENT AUDITOR'S REPORT TO THE MEMBERS OF GLI FINANCE LIMITED
Opinion on the financial statements of GLI Finance Limited  

In our opinion:
the financial statements give a true and fair view of the state of the Group's

affairs as at 31 December 2016 and of the Group's loss for the year then ended;
the Group financial statements have been properly prepared in accordance with

Internaĕonal Financial Reporĕng Standards (IFRSs) as adopted by the European
Union; and

the financial statements have been prepared in accordance with the
requirements of The Companies (Guernsey) Law,2008.

 
The financial statements that we have audited comprise:
the Group Statement of Comprehensive Income;
the Group Statement of Financial Posiĕon;
the Group Cash Flow Statement;
the Group Statement of Changes in Equity; and
the related Notes 1 to 23.

 
The financial reporĕng framework that has been applied in their preparaĕon is applicable
law and IFRSs as adopted by the European Union.

 

Summary of our audit approach

 
 

The key risks that we idenĕfied in the current year were:
Valuaĕon of FinTech Ventures' investments;
Accounĕng for acquisiĕon and disposal of associates and subsidiaries; and
Impairment of goodwill.

Within this report, any new risks are idenĕfied with  and any risks which are the same as the prior year idenĕfied with .

  The materiality that we used in the current year was GBP1,820,000 which was determined on the basis of 2% of the
Group's net asset value ("NAV").

 
 

Audit work to respond to the risks of material misstatement was performed directly by the audit engagement team for
both the parent enĕty and eight wholly owned subsidiaries.

 
These subsidiaries accounted for 44% of the Group's net assets (parent 56%) and 66% of the Group's revenue (parent
27%) for the year

  Last year the previous auditor's report included two other risks which are not included in our report this year: revenue
recogniĕon (the accounĕng framework and revenue recogniĕon policies adopted by subsidiaries are aligned with the
Group) and management override of controls (key aspects of ISA (UK and Ireland) 240 including the judgements and
assumpĕons in relaĕon to financial assets at fair value through profit or loss are addressed by audit procedures
performed in relaĕon to that risk).
 
Two new risks have been included in our report this year: accounĕng for acquisiĕon and disposal of associates and
subsidiaries (there were 4 acquisiĕons during the year and 3 disposals which involved significant accounĕng esĕmates
and judgements) and impairment of goodwill (goodwill is a significant asset on the Group's balance sheet and is
substanĕally representaĕve of the investment in Sancus (Jersey) Limited and Sancus (Gibraltar) Limited). 
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GLI Finance Limited
For the year ended 31 December 2016
INDEPENDENT AUDITOR'S REPORT TO THE MEMBERS OF GLI FINANCE LIMITED (Conĕnued)
 
Going concern and the directors' assessment of the principal risks that would threaten the solvency or liquidity of the
Group

We have reviewed the directors' statement regarding the appropriateness
of the going concern basis of accounĕng contained within Note 2(a) to the
financial statements and the directors' statement on the longer‐term
viability of the Group contained within directors' report.
 
We are required to state whether we have anything material to add or
draw aĥenĕon to in relaĕon to:
•           the directors' confirmaĕon on page 50 that they have carried out a

robust assessment of the principal risks facing the Group,
including those that would threaten its business model, future
performance, solvency or liquidity;

•           the disclosures on pages 34‐36 that describe those risks and
explain how they are being managed or miĕgated;

•           the directors' statement in Note 2(a) to the financial statements
about whether they considered it appropriate to adopt the going
concern basis of accounĕng in preparing them and their
idenĕficaĕon of any material uncertainĕes to the Group's ability
to conĕnue to do so over a period of at least twelve months from
the date of approval of the financial statements; and

•           the directors' explanaĕon on page 52 as to how they have
assessed the prospects of the Group, over what period they have
done so and why they consider that period to be appropriate, and
their statement as to whether they have a reasonable expectaĕon
that the Group will be able to conĕnue in operaĕon and meet its
liabiliĕes as they fall due over the period of their assessment,
including any related disclosures drawing aĥenĕon to any
necessary qualificaĕons or assumpĕons.

We confirm that we have nothing material
to add or draw aĥenĕon to in respect of
these maĥers.
 
We agreed with the directors' adopĕon of
the going concern basis of accounĕng and
we did not idenĕfy any such material
uncertainĕes. However, because not all
future events or condiĕons can be
predicted, this statement is not a
guarantee as to the Group's ability to
conĕnue as a going concern.

 

Independence  

We are required to comply with the Financial Reporĕng Council's Ethical
Standards for Auditors and confirm that we are independent of the
Group and we have fulfilled our other ethical responsibiliĕes in
accordance with those standards.

We confirm that we are independent of the
Group and we have fulfilled our other
ethical responsibiliĕes in accordance with
those standards. We also confirm we have
not provided any of the prohibited non‐
audit services referred to in those
standards.

 

Our assessment of risks of material misstatement

The assessed risks of material misstatement described below are those that had the greatest effect on our audit strategy,
the allocaĕon of resources in the audit and direcĕng the efforts of the engagement team.
 

 
 

GLI Finance Limited
For the year ended 31 December 2016
INDEPENDENT AUDITOR'S REPORT TO THE MEMBERS OF GLI FINANCE LIMITED (Conĕnued)
 
 

 

Risk descripĕon
 

The FinTech Ventures' investment porĔolio is the largest asset in the financial statements and
amounts to £36.1m (2015: £38.8m). Individual plaĔorm investments are designated at fair value
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through profit or loss ("FVTPL") in accordance with IAS 39. The fair value of these investments is
primarily determined using valuaĕon techniques as all investments are unlisted. The investments
made represent investments in early stage companies and as such valuaĕons will be sensiĕve to
the assumpĕons made, as described in the sensiĕvity disclosures in Note 21. 
 
In the current year, valuaĕons have been prepared by management with some input from an
independent valuaĕon expert.
 
These valuaĕons can be complex and management is required to make a number of significant
assumpĕons and judgements including discount rates, cash flow forecasts, growth models and
discount for lack of marketability of investments. As a result, errors or deliberate manipulaĕon of
valuaĕons could result in material misstatement of the financial statements.
 
The risk is explained further in the strategic report where this is included as a principal risk. Notes
2(i) and 2(f) set out the associated accounĕng policy and disclosure in respect of criĕcal judgement
and key source of esĕmaĕon uncertainty, with Note 21 seħng out details of valuaĕon techniques
applied and describing the related sensiĕviĕes.

How the scope of
our audit
responded to the
risk
 

We have obtained an understanding of how valuaĕons are performed and the Board's process to
recognise and measure investments. This was performed in consultaĕon with our valuaĕon
specialists. For a sample of valuaĕons we have:
engaged with our internal valuaĕons specialists to challenge the methodologies used to

ensure these were in accordance with the requirements of IFRS and to benchmark discount
rates applied;

reviewed and challenged the key inputs to discounted cash flows to idenĕfy any
inconsistencies;

alongside our valuaĕon specialists we held a meeĕng with management and the Group's
independent valuaĕon expert to discuss the maĥers arising for our audit procedures;

reviewed the performance of the underlying businesses against previous expectaĕon and
challenged the cash flow forecasts and growth assumpĕons in light of these facts;

agreed inputs to supporĕng evidence where appropriate; and
challenged the disclosures made to ensure these were in accordance with IFRS 13.
As part of our work, we have also tested the design and implementaĕon of controls relaĕng to

the valuaĕon process.

Key observaĕons
 

Having carried out the procedures above, we have concluded the valuaĕons fell within an
acceptable range.

   

 

Risk descripĕon
 
 
 

The Group has completed a significant number of acquisiĕons and disposal transacĕons during the
year. Key acquisiĕons include Sancus (Gibraltar) Limited (total consideraĕon £9.2m), Sancus
Finance Limited (total consideraĕon £1.3m) and Funding Knight Limited (total consideraĕon
£0.75m), all accounted for under IFRS 3 Business Combinaĕons. In addiĕon, the Group acquired
the non‐controlling interest in GLIF BMS Holdings Limited (total consideraĕon £5.2m).
 
Subsidiaries derecognised through disposal transacĕons include SME Loan Fund plc (£15m
proceeds), BMS Finance (UK) Sarl (£nil ‐ loss of control) and Amberton Asset Management Limited
(£0.25m proceeds).
 
The structure of sale and purchase agreements can be complex and may include deferred
consideraĕon arrangements and other contractual obligaĕons which introduce judgement.
 
The accounĕng treatment needs to accurately reflect the nature of the transacĕon, which can be
dependent on the specific terms within those agreements and any previous interests held.
Furthermore, the calculaĕon of goodwill and other intangible assets under IFRS 3 can be complex,
resulĕng in a risk of error in relaĕon to the accuracy of journal entries on consolidaĕon of
acquisiĕons, including interests that were previously equity accounted as investments in
associates.
 
As at 31 December 2016, the excess of the fair value of consideraĕon paid over the net assets
acquired has been aĥributed to goodwill which has been impaired down to £2.1m. The allocaĕon
between goodwill and the acquired intangible assets may be adjusted from the provisional values
recognised during the measurement period (one year from the date of the transacĕon).
 
The risk is explained further in the strategic report where this is included as a significant issue.
Note 2(d) sets out the associated accounĕng policy, with Note 9 seħng out details of the business
combinaĕon and disposal transacĕons.
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How the scope of
our audit
responded to the
risk
 

For each acquisiĕon we have considered management's analysis of the transacĕon and assessed
their raĕonale for concluding that it represented a business combinaĕon. In parĕcular, we
challenged management to demonstrate that the enĕty acquired consĕtuted a business for this
purpose.
 
We have recalculated the goodwill recognised or non‐controlling interest acquired. The key
judgements we have challenged include:
determinaĕon of the acquisiĕon date;
measurement of the fair value of assets acquired and liabiliĕes assumed;
idenĕficaĕon of other intangible assets;
determining the fair value of consideraĕon transferred;
measurement of non‐controlling interest;
For disposals, we have assessed the accounĕng treatment to ensure consistency with IFRS 10 and
recalculated the journals applied for the parĕal disposal of investment in subsidiaries.
We have assessed the disclosures made in the financial statements to ensure these were
consistent with the requirements of IFRS 3 and IFRS 12.
 

Key observaĕons
 
 
 

Having carried out the procedures above, we have concluded that the accounĕng for acquisiĕon
and disposal of associate and subsidiary transacĕons were appropriate.
 
The carrying value of intangible assets recorded in balance sheet of Sancus Finance Limited on the
date of acquisiĕon has been assumed as the fair value of the intangible asset.

 

Risk descripĕon
 
 
 

As at 31 December 2016, the group has recorded goodwill of £25.0m (2015: £14.3m) represenĕng
27% (2015: 13%) of Group net assets at year end.
A discounted cash flow model is prepared to assist the Board and Audit Commiĥee in determining
whether indicators of impairment exist. 
 
There is a risk that assumpĕons made in either the cash flows assumed or the discount rates
applied may be inappropriate. In addiĕon, management is required to make a number of
significant assumpĕons and judgements including discount rates, cash flow forecasts and growth
models. As a result, errors or deliberate manipulaĕon of inputs could result in material
misstatement of the goodwill balance in the financial statements.
 
The risk is explained further in the strategic report where this is included as a significant issue.
Notes 2k and 2f set out the associated accounĕng policy and disclosure in respect of criĕcal
judgement and key source of esĕmaĕon uncertainty, with note 8 seħng out details of the
impairment tests and goodwill valuaĕon sensiĕviĕes.

How the scope of
our audit
responded to the
risk
 

We have obtained an understanding of how the discounted cash flows are prepared and the
Board's process to idenĕfy and recognise impairment. This was performed in consultaĕon with our
valuaĕon specialists. In respect of the discounted cash flow models we have:
Reviewed the model prepared by management in light of the requirements of IAS 36;
engaged with our internal valuaĕons specialists to challenge discount rates applied;
reviewed and challenged the key inputs to the cash flows including revenue growth, financing

and expenditure to idenĕfy any inconsistencies with our understanding of the business
model;

reviewed the performance of the underlying businesses against previous expectaĕon and
challenged the impact on the valuaĕons;

agreed inputs to supporĕng evidence where appropriate;
challenged the disclosures made in light of the requirements of IAS 36; and
assessed the design and implementaĕon of controls relaĕng to the valuaĕon process.

Key observaĕons
 
 
 

Having carried out the procedures above, we have concluded that the results of impairment tests
prepared by management fell within an acceptable range of the carrying value of goodwill
balances.

 
These maĥers were addressed in the context of our audit of the financial statements as a whole, and in forming our
opinion thereon, and we do not provide a separate opinion on these maĥers.
 

Our applicaĕon of materiality (See Image 3 in aĥachment)
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We define materiality as the magnitude of misstatement in the financial statements that makes it probable that the
economic decisions of a reasonably knowledgeable person would be changed or influenced. We use materiality both in
planning the scope of our audit work and in evaluaĕng the results of our work.

Based on our professional judgement, we determined materiality for the financial statements as a whole as follows:
 

 
 

GBP1,820,000 (2015: GBP3,744,000)

 
 

2% of the Group's net asset value ("NAV").
 
In 2015 the previous auditors set materiality on the basis of 4% of net asset value.

  This benchmark is considered the most appropriate as to date net asset value has been
the primary performance measure adopted by the Group.

 
 
 
 
 
 
 

GLI Finance Limited
For the year ended 31 December 2016
INDEPENDENT AUDITOR'S REPORT TO THE MEMBERS OF GLI FINANCE LIMITED (Conĕnued)
 
We agreed with the Audit Commiĥee that we would report to the Commiĥee all audit differences in excess of GBP36,000
(2015: GBP187,200), as well as differences below that threshold that, in our view, warranted reporĕng on qualitaĕve
grounds.  We also report to the Audit Commiĥee on disclosure maĥers that we idenĕfied when assessing the overall
presentaĕon of the financial statements.
 

An overview of the scope of our audit  

Our audit was scoped by obtaining an understanding of the Group and its environment, including internal control, and
assessing the risks of material misstatement for the company and its subsidiaries. Audit work to respond to the risks of
material misstatement was performed directly by the Group audit team for both the parent enĕty and the following
wholly owned subsidiaries:

Sancus BMS Group Limited;
Sancus (Jersey) Limited;
Sancus (Guernsey) Limited;
Sancus (Gibraltar) Limited;
Sancus Finance Limited;
Funding Knight Limited;
GLIF BMS Holdings Limited; and
BMS Finance AB Limited.

 
Audit work performed for subsidiaries was executed by the Group audit team at levels of materiality applicable to each
subsidiary, which in all instances was lower than Group materiality and ranged between £11k and £920k.
 
These subsidiaries accounted for 44% of the Group's net assets (parent 56%) and 66% of the Group's revenue (parent
27%) for the year. Changes in the composiĕon of the Group in the year include the deconsolidaĕon of The SME Loan
Fund, Amberton Asset Management Limited and BMS Finance (UK) Sarl following the Group's disposal of part of its
holding in these enĕĕes below a controlling stake, and the consolidaĕon of Sancus Gibraltar Limited, Funding Knight
Limited and Sancus Finance Limited following the acquisiĕon by the Group of controlling stakes in these enĕĕes. 
 
For the remaining controlled and consolidated subsidiaries listed in note 17 we gained an understanding of the
operaĕons and purpose of each enĕty alongside the performance of analyĕcal review procedures for the year ended 31
December 2016. Based on the results of the audit work performed for subsidiaries we tested the consolidaĕon inputs
and adjustments.
 

 

 

Maĥers on which we are required to report by excepĕon

Adequacy of explanaĕons received and accounĕng records
Under The Companies (Guernsey) Law, 2008 we are required to report to
you if, in our opinion:
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we have not received all the informaĕon and explanaĕons we require
for our audit; or

proper accounĕng records have not been kept by the parent
company; or

the financial statements are not in agreement with the accounĕng
records and returns.

We have nothing to report in respect of
these maĥers.

 
GLI Finance Limited
For the year ended 31 December 2016
INDEPENDENT AUDITOR'S REPORT TO THE MEMBERS OF GLI FINANCE LIMITED (Conĕnued)
 
Our duty to read other informaĕon in the Annual Report
Under Internaĕonal Standards on Audiĕng (UK and Ireland), we are
required to report to you if, in our opinion, informaĕon in the annual
report is:
materially inconsistent with the informaĕon in the audited financial

statements; or
apparently materially incorrect based on, or materially inconsistent

with, our knowledge of the Group acquired in the course of
performing our audit; or

otherwise misleading.
 
In parĕcular, we are required to consider whether we have idenĕfied any
inconsistencies between our knowledge acquired during the audit and the
directors' statement that they consider the annual report is fair, balanced
and understandable and whether the annual report appropriately
discloses those maĥers that we communicated to the audit commiĥee
which we consider should have been disclosed.

 
We confirm that we have not idenĕfied
any such inconsistencies or misleading
statements.

 

Respecĕve responsibiliĕes of directors and auditor

As explained more fully in the Directors' Responsibiliĕes Statement, the directors are responsible for the preparaĕon of
the financial statements and for being saĕsfied that they give a true and fair view. Our responsibility is to audit and
express an opinion on the financial statements in accordance with applicable law and Internaĕonal Standards on
Audiĕng (UK and Ireland). We also comply with Internaĕonal Standard on Quality Control 1 (UK and Ireland). Our audit
methodology and tools aim to ensure that our quality control procedures are effecĕve, understood and applied. Our
quality controls and systems include our dedicated professional standards review team and independent partner
reviews.
 
This report is made solely to the company's members, as a body, in accordance with Secĕon 262 of The Companies
(Guernsey) Law, 2008. Our audit work has been undertaken so that we might state to the company's members those
maĥers we are required to state to them in an auditor's report and for no other purpose. To the fullest extent permiĥed
by law, we do not accept or assume responsibility to anyone other than the company and the company's members as a
body, for our audit work, for this report, or for the opinions we have formed.

 

Scope of the audit of the financial statements

An audit involves obtaining evidence about the amounts and disclosures in the financial statements sufficient to give
reasonable assurance that the financial statements are free from material misstatement, whether caused by fraud or
error. This includes an assessment of: whether the accounĕng policies are appropriate to the Group's circumstances and
have been consistently applied and adequately disclosed; the reasonableness of significant accounĕng esĕmates made
by the directors; and the overall presentaĕon of the financial statements. In addiĕon, we read all the financial and non‐
financial informaĕon in the annual report to idenĕfy material inconsistencies with the audited financial statements and
to idenĕfy any informaĕon that is apparently materially incorrect based on, or materially inconsistent with, the
knowledge acquired by us in the course of performing the audit. If we become aware of any apparent material
misstatements or inconsistencies we consider the implicaĕons for our report.

 
 
 
 
 
 

 
Deloiĥe LLP
Chartered Accountants and Statutory Auditor
Guernsey, Channel Islands
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26 March 2017

GLI Finance Limited
For the year ended 31 December 2016
CONSOLIDATED STATEMENT OF COMPREHENSIVE INCOME
 
 
  Notes   Restated*

    31 Dec 2016 31 Dec 2015

Revenue   GBP GBP

Interest on loans   4,650,331 6,717,275

SMEF interest and dividends   2,392,989 1,212,805

Dividend income from CLOs   ‐ 1,206,633

Fee and other income 4 4,907,194 3,688,551
Total Revenue   11,950,514 12,825,264

Interest costs on debt faciliĕes 14 (3,169,936) (3,130,709)
Other interest costs   (604,166) (1,277,300)

Gross profit   8,176,412 8,417,255

Operaĕng expenses      
Administraĕon and secretarial fees   (672,000) (533,481)

Legal and professional fees   (2,071,564) (2,736,322)

Other expenses 5 (8,348,503) (8,604,894)
Total operaĕng expenses   (11,092,067) (11,874,697)

       
Net operaĕng loss      
Losses on financial assets at fair value through profit and loss      
SMEF fair value adjustment   (1,528,677) ‐

Net loss on de‐recogniĕon of SMEF as a subsidiary 9 (1,207,701) ‐
FinTech Ventures fair value adjustment 10 (7,432,010) (20,168)
Other net gains/(losses)   695,895 (842,077)

Losses on financial assets at fair value through profit or loss   (9,472,493) (862,245)

       
Goodwill impairment 8 (4,146,387) (245,355)
       
Loss for the year   (16,534,535) (4,565,042)

       
Other comprehensive income      
Items that may subsequently be reclassified to a profit or loss      
Foreign exchange on consolidaĕon   162,961 163,812

Total other comprehensive income   162,961 163,812

Total comprehensive loss for the year   (16,371,574) (4,401,230)

       
       
Operaĕng loss aĥributable to:      
Equity holders of the Company   (17,593,312) (5,810,222)

Non‐controlling interest   1,058,777 1,245,180

    (16534,535) (4,565,042)

       
Total comprehensive loss aĥributable to:      
Equity holders of the company   (17,430,351) (5,646,410)

Non‐controlling interest   1,058,777 1,245,180

    (16,371,574) (4,401,230)

       
Loss per ordinary Share 6 (6.49)p (2.83)p
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* Comparaĕves have been restated in order to more appropriately reflect the nature of the underlying items and for the change in
accounĕng policy detailed in Note 2(b).
The accompanying Notes on pages 67 to 106 form an integral part of these financial statements. All income is derived from conĕnuing
operaĕons.
 
 

GLI Finance Limited
For the year ended 31 December 2016
CONSOLIDATED STATEMENT OF FINANCIAL POSITION
        Restated*

    31 December
2016

31 Dec 2015 1 January 2015

ASSETS Notes GBP GBP GBP
Non‐current assets        
Property and equipment   617,543 91,414 97,758

Intangible intellectual property 7 ‐ 1,001,594 5,530,598
Goodwill 8 25,032,649 14,254,852 14,500,007
Investment in SMIEF        
‐      Loans through plaĔorms   ‐ 29,172,624 ‐

Sancus BMS loans and loan equivalents   28,715,618 42,882,777 35,122,358

‐      Sancus BMS loans   19,215,618 20,452,137 20,447,214

‐      Loan Equivalents   ‐ 22,430,640 14,675,144

‐      Investment in Sancus Loan notes at fair value   7,500,000 ‐ ‐

Fintech Ventures investments 10 36,103,853 38,805,852 15,930,578
Other investments at fair value   874,382 2,802,554 45,151,052

Other investments available for sale   ‐ ‐ 816,471

Joint Venture in Amberton Asset Management   527,778 ‐ ‐

    89,872,023 129,012,477 117,149,122

         
Current assets        
Investment in SMEF        
‐      Shares at fair value 21 23,780,808 ‐ ‐
Loans through plaĔorms   4,033,825 7,152,806 4,020,362

Sancus BMS loands and loan equivalents   12,105,498 10,077,220 16,670,937

‐      Sancus BMS Loans   3,900,464 4,807,141 9,705,334

‐      Loan equivalents   8,205,032 5,271,079 6,965,603

Trade and other receivables 11 2,712,182 4,660,762 8,907,319
Cash and cash equivalents 12 9,615,945 17,415,157 13,734,130
    52,248,254 38,305,945 43,332,748

         
Total assets   142,120,277 168,318,422 160,481,870

         
Equity        
Share premium 13 110,208,227 87,404,910 58,106,797
Distributable reserve 13 34,802,740 34,802,740 34,802,740
Foeign exchange reserve   ‐ (162,961) (326,773)

Retained earnings   (54,287,562) (28,953,405) (13,158,865)

Capital and reserves aĥributable to equity holders of
the group

  90,743,405 93,061,284 79,425,900

         
Non‐controlling Interest   124,700 13,791,640 1,114,312

         
Total equity   90,868,108 106,882,824 80,540,212

         
LIABILITIES        
         
Non‐controlling Liabiliĕes 14 31,835,794 57,588,737 52,202,160
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Current liabiliĕes        
Syndicated loan 14 11,920,000 ‐ ‐
Other loan payable   ‐ ‐ 7,409,496

Trade and other payables 14 7,396,378 3,746,761 7,409,498

    18,316,378 3,746,761 27,739,498

         
Total liabiliĕes   51,252,172 81,435,498 79,941,658

         
Total equity and liabiliĕes   142,120,277 168,318,422 160,481,870

         
 
 
  
* Comparaĕves have been restated in order to more appropriately reflect the nature of the underlying items and for the change in accounĕng policy
detailed in Note 2(b).
 
The financial statements were approved by the Board of Directors on 26 March 2017 and were signed on its behalf by:
 
Director: Patrick Firth                                                                               Director: John Whiĥle
 The accompanying Notes on pages 67 to 106 form an integral part of these financial statements.

 

 

GLI Finance Limited
For the year ended 31 December 2016
CONSOLIDATED STATEMENT OF CHANGES IN SHAREHOLDERS' EQUITY
  Share

Capital
Share

Premium
Distributable

Reserve
Foreign
Exchange
Reserve

Restated
Retained
Earnings

Capital &
reserves

aĥributable
to equity
holders of

the
Company

Non‐
controlling
Interest

Total Equity

  GBP GBP GBP GBP GBP GBP GBP GBP

Net proceeds
from Ordinary
Shares issued
(note 13)

‐ 87,404,910 34,802,740 (162,9610) (28,953,405) 93,091,284 13,791,640 106,882,924

Treasury
shares (note
13)

‐ 24,536,600 ‐ ‐ ‐ 24,536,600 ‐ 24,536,600

Acquisiĕon of
non‐controlling
interest in
Sancus Finance

‐ (1,733,283) ‐ ‐ ‐ (1,733,283) ‐ (1,733,283)

Goodwill not
recognised on
acquisiĕon of
non‐controlling
interests in
BMS

‐ ‐ ‐ ‐ 415,884 415,882 (415,884) ‐

Disposal of
non‐controlling
interest in
SMEF

‐ ‐ ‐ ‐ (4,096,282) (4,096,282) (1,745,386) (5,841,668)

Other reserves
movement

‐ ‐ ‐ ‐ 102,871 102,871 (12,693,911) (12,591,040)

Dividends

paid*

‐ ‐ ‐ ‐ 1,973,379 1,973,379 129,464 2,102,843
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paid*

Transacĕons
with owners

‐ 22,803,317 ‐ ‐ (6,116,697) (6,116,697) ‐ (6,116,697)

(loss)/profit
for the year

        (17,593,312) (17,593,312) 1,058,777 (16,534,535)

Foreign
exchange on
consolidaĕon

‐ ‐ ‐ 162,961 ‐ 162,961 ‐ 162,961

Total
comprehensive
income/(loss)
for the year

‐ ‐ ‐ 162,961 (17,593,312) (17,430,351) 1,058,777 (16,371,574)

Balance at 31
December
2016

‐ 110,208,227 34,802,740 ‐ (54,267,562) 90,743,405 124,700 90,868,105

 
 
*During the year ended 31 December 2016, the Company paid or declared quarterly dividends, totalling 2.5 pence per
Ordinary Share.
 
The accompanying Notes on pages 67 to 106 form an integral part of these financial statements.
 
 

 

GLI Finance Limited
For the year ended 31 December 2015 Restated
CONSOLIDATED STATEMENT OF CHANGES IN SHAREHOLDERS' EQUITY
  Share

Capital
Share

Premium
Distributable

Reserve
Foreign
Exchnage
Reserve

Restated
Retained
Earnings

Capital &
reserves

aĥributable
to equity
holders of

the
Company

Non‐
controlling
Interest

Total Equity

  GBP GBP GBP GBP GBP GBP GBP GBP

Balance at 31
December
2014 as
previously
reported

‐ 58,106,797 34,802,740 (326,773) (19,155,408) 73,427,356 1,114,312 74,541,668

Effecĕve
change in
accounĕng
policy. Refer
note 2(b)

‐ ‐ ‐ ‐ 5,998,544 5,998,544 ‐ 5,998,544

Balance at 31
December
2014 restated

‐ 58,108,797 34,802,740 (326,773) (13,156,864) 79,425,900 1,114,312 80,540,212

Net proceeds
from Ordinary
Shares issued
(note 13)

‐ 29,298,113 ‐ ‐ ‐ 29,298,113 ‐ 29,298,113

Acquisiĕon of
non‐controlling
interest

‐ ‐ ‐ ‐ ‐ ‐ 12,420,620 12,420,628

Disposal of
non‐controlling
interest

‐ ‐ ‐ ‐ (212,309) (212,309) (988,472) (1,200,781)

Dividends paid
**

‐ ‐ ‐ ‐ (9,774,010) (9,774,010) ‐ (9,774,010)

Transacĕon
with owners

‐ 29,298,113 ‐ ‐ (9,986,319) 19,311,794 11,432,148 30,743,942

(loss)/profit
for the year
restate for

‐ ‐ ‐ ‐ (5,810,222) (5,810,222) 1,245,180 (4,565,042)
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restate for
changes in
accounĕng
policy

Foreign
exchange on
consolidaĕon

‐ ‐ ‐ 163,812 ‐ 163,812 ‐ 163,812

Total
comprehensive
income/(loss)
for the year

‐ ‐ ‐ 163,812 (5,810,222) (5,646,410) 1,245,180 (4,401,230)

Balance at 31
December
2015 restated

‐ 87,404,910 34,802,740 (162,961) (28,953,405) 93,081,284) 13,791,640 108,882,924

 

** During the year ended 31 December 2015, the Company paid or declared quarterly dividends, totalling 5.0 pence per
Ordinary Share.
 
The accompanying Notes on pages 67 to 106 form an integral part of these financial statements.

 

GLI Finance Limited
For the year ended 31 December 2016
CONSOLIDATED STATEMENT OF CASH FLOWS (See Image 5 in Aĥachment)
 
 
         
           
           
           
         

 
Comparaĕves have been restated in order to more appropriately reflect the nature of the underlying items and for the change in
accounĕng policy detailed in Note 2(b).
The accompanying Notes on pages 67 to 106 form an integral part of these financial statements.
 

GLI Finance Limited
For the year ended 31 December 2016
NOTES TO THE FINANCIAL STATEMENTS
 
1.             GENERAL INFORMATION
GLI Finance Limited (the "Company"), and together with its subsidiaries, ("the Group") was incorporated, and domiciled in
Guernsey, Channel Islands, as a company limited by shares and with limited liability, on 9 June 2005 in accordance with The
Companies (Guernsey) Law, 1994 (since superseded by The Companies (Guernsey) Law, 2008). Unĕl 25 March 2015, the Company
was an Authorised Closed‐ended Investment Scheme and was subject to the Authorised Closed‐ended Investment Scheme Rules
2008 issued by the Guernsey Financial Services Commission ("GFSC"). On 25 March 2015, the Company was registered with the
GFSC as a Non‐Regulated Financial Services Business, at which point the Company's authorised fund status was revoked. The
Company's Ordinary Shares were admiĥed to trading on the AIM market of the London Stock Exchange on 5 August 2005 and its
issued zero dividend preference shares were listed and traded on the Standard lisĕng Segment of the main market of the London
Stock Exchange with effect from 5 October 2015.
 
The Company does not have a fixed life and the Arĕcles do not contain any trigger events for a voluntary liquidaĕon of the
Company.
 
The Company is an operaĕng company for the purpose of the AIM rules. The Execuĕve Team is responsible for the management
of the Company.
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As at 31 December 2016, the Group comprises the Company and its subsidiaries (please refer to Note 17 for full details of the
Company's subsidiaries).
 
Given the changes made as a result of the strategic, the Company has taken advantage of the exempĕon conferred by the
Companies (Guernsey) Law, 2008, Secĕon 244, not to prepare company only financial statements.
 
2.             ACCOUNTING POLICIES
 
(a)           Basis of preparaĕon
The consolidated and separate financial statements have been prepared in accordance with Internaĕonal Financial Reporĕng
Standards ("IFRS"), as adopted by the European Union ("EU"), and all applicable requirements of Guernsey Company Law.  The
financial statements have been prepared under the historical cost convenĕon, as modified for the measurement of investment at
fair value through profit or loss. The principal accounĕng policies of the Group have remained unchanged from the previous year,
except as explained in Note 2(b) and are set out below. Comparaĕve informaĕon in the primary statements is given for the year
ended 31 December 2015.
 
The Group does not operate in an industry where significant or cyclical variaĕons, as a result of seasonal acĕvity, are experienced
during any parĕcular financial period.
 
 Going Concern
The Board has assessed the Group's financial posiĕon as at 31 December 2016 and the factors that may impact its performance in
the forthcoming year. A├er considering the maturity profile of the debt structure of the Group and projected cash flows, the
Directors are of the opinion that it is appropriate to prepare these financial statements on a going concern basis.
 
As explained in Note 23 on post balance sheet events, the Syndicated Loan which was due on 15 March 2017, was repaid in full on
ĕme.
 
Refer the Viability Statement on page 52 for further comment on the solvency and liquidity of the Group.
 
(b) Changes in accounĕng policies and disclosures
 
The Group has reassessed its accounĕng policies during the year in order to align these with how the Group is managed and
performance monitored following the implementaĕon of a new operaĕng model. A change in accounĕng policy of this nature
may be necessary to enhance the relevance and reliability of informaĕon contained in the financial statements and, where
permiĥed under the relevant accounĕng standard, has been applied as a change in accounĕng policy.
 
Fair value measurement basis for FinTech Ventures' investments
The Group has elected to apply the exempĕon available under IAS 28 Investments in Associates and Joint Ventures which states
that when an investment in an associate is held by, or is held indirectly through, an enĕty that is a venture capital organisaĕon,
the enĕty may elect to measure investments in those associates at fair value through profit or loss in accordance with IAS 39
Financial Instruments.
 
The Group previously accounted for its investments in associates using the equity method as set out in IAS 28:10 whereby a├er in
iniĕal recogniĕon of the asset classified as an associate, the carrying amount is adjusted for the investor's share of the post‐
acquisiĕon profits or losses of the investee; and distribuĕons received from the investee.
 
 

GLI Finance Limited
For the year ended 31 December 2016
NOTES TO THE FINANCIAL STATEMENTS (Conĕnued)
 
(b) Changes in accounĕng policies and disclosures (conĕnued)
 
The Directors consider that the Group is of a nature similar to a venture capital organisaĕon on the basis that FinTech Ventures'
investments form part of a porĔolio which is monitored and managed without disĕnguishing between investments that qualify as
associate undertakings or minority holdings. Furthermore, the most appropriate point in ĕme for exit from such investments is
being acĕvely monitored as part of the Group's investment strategy. In addiĕon, FinTech Ventures' investments were measured at
fair value through profit or loss in the Company Statement of Financial Posiĕon for the years ended 31 December 2015 and 31
December 2014 and therefore reliable fair value esĕmates can be derived for the comparaĕve informaĕon presented in the
consolidated financial statements.
 
In determining whether a change in accounĕng policy from equity accounĕng under IAS 28(2011) to fair value through profit or
loss under IAS 39 is acceptable, the Group has given regard to the requirements of the standard that will be applied to the
investments a├er the change.
 
Under IAS 39.9, the opĕon to designate a financial asset managed on a fair value basis as at fair value through profit or loss is
available only upon iniĕal recogniĕon of the asset. However, in the circumstances under consideraĕon, 'iniĕal recogniĕon' has
been interpreted as the first ĕme IAS 39 is applied to the asset in the consolidated results of the Group, parĕcularly as no other
designaĕon is permiĥed by IAS 28(2011). Consequently, the change in accounĕng policy is considered to be permiĥed under IAS
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39 and has been applied retrospecĕvely in accordance with IAS 8 Accounĕng Policies, Changes in Accounĕng Esĕmates. The
quanĕtaĕve impact of the change is detailed below.
 
Measurement of loans and receivables at amorĕsed cost (Sancus BMS loans and loan equivalents and loans through plaĔorms)
As part of the Group's strategic review it has considered the classificaĕon of financial assets including loans previously designated
at fair value through profit or loss. The Group has reclassified the Sancus BMS loans and loan equivalents and loans through
plaĔorms out of fair value through profit or loss to loans and receivables at amorĕsed cost. The accounĕng policy is detailed in
Note 2(i).
 
This reclassificaĕon has been determined on the basis that loan financial assets not related to the FinTech Ventures' investments
are no longer held for the purpose of selling in the near term, or part of a porĔolio of idenĕfied financial instruments that are
managed together (i.e. loans and receivables are part of the Sancus BMS operaĕng segment separate to equity instruments
measured at fair value through profit or loss). Furthermore, these assets meet the definiĕon of loans and receivables and the
Group has the intenĕon and ability to hold these assets for the foreseeable future or unĕl maturity.
 
Although the Group previously accounted for these non‐current and current asset loans at fair value though profit or loss, the
reclassificaĕon has no material impact on the carrying value of the financial assets which were fair valued using an equivalent
effecĕve interest rate method.
 
The new accounĕng policies have been applied retrospecĕvely in order to comply with IAS 8 Accounĕng policies, changes in
accounĕng esĕmates and errors. The opening balances for each of the affected financial statement line items have been restated
for the earliest prior period presented as if the new accounĕng policies had always been applied as follows:
 
 

GLI Finance Limited
For the year ended 31 December 2016
NOTES TO THE FINANCIAL STATEMENTS (Conĕnued)
 
Impact on equity
  31 December 2015

GBP
  1 January 2015

GBP
       
Derecogniĕon of associates at equity accounĕng method (as
previously stated)

(19,325,379)   (29,648,508)

Recogniĕon and measurement at fair value through profit or
loss of equity investments included in Fintech Ventures

30,783,799   35,647,052

       
Net increase in equity 11,458,420   5,998,544

       
                                                                                                               
Impact on Consolidated Statement of Comprehensive Income
     
     
Reversal of share in net losses on associates 3,094,632  
Unrealised gains on Associates  2,365,244  
     
Net decrease in total comprehensive loss for the
year               

5,459,876
 
 

     
 
Impact on basic and diluted earnings per share (EPS)
     
     
Basic EPS, loss for the year aĥributable to ordinary equity holders (as previously stated) (5.49)p  
Impact on earnings per share 2.66p  
Basic EPS, loss for the year aĥributable to ordinary equity
holders                                                                                                                                                                              
                                            

(2.83)p  

     
     
 
The change did not have an impact on Other Comprehensive Income for the year or the Group's operaĕng, invesĕng and
financing cash flows.
 
(c)            Basis of consolidaĕon
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The financial statements comprise the results of GLI Finance Limited and its subsidiaries for the year ended 31 December 2016.
The subsidiaries are all enĕĕes where the Company has the power to control the investee, is exposed, or has rights to variable
returns and has the ability to use its power to affect these returns. Subsidiaries are fully consolidated from the date on which
control is transferred to the Company. They are deconsolidated from the date that control ceases. Profit or loss and other
comprehensive income of subsidiaries acquired or disposed of during the year are recognised from the effecĕve date of
acquisiĕon, or up to the effecĕve date of disposal, as applicable. Intercompany transacĕons, balances and unrealised gains on
transacĕons between Group companies are eliminated in full on consolidaĕon.
 
Non‐controlling interests, presented as part of equity, represent the porĕon of a subsidiary's profit or loss and net assets that is
not held by the Group. The Group aĥributes total comprehensive income or loss of subsidiaries between the owners of the parent
and the non‐controlling interests measured at their proporĕonate share of net assets acquired.
 
(d)           Business combinaĕons
The Group applies the acquisiĕon method in accounĕng for business combinaĕons. The consideraĕon transferred by the Group to
obtain control of a subsidiary is calculated as the sum of the acquisiĕon‐date fair values of assets transferred, liabiliĕes incurred
and the equity interests issued by the Group, which include the fair value of any asset or liability arising from a conĕngent
consideraĕon arrangement. Acquisiĕon costs are expensed as incurred and are included in operaĕng expenses before finance
costs.
 
The Group recognises idenĕfiable assets acquired and liabiliĕes assumed in a business combinaĕon regardless of whether they
have been previously recognised in the acquiree's financial statements prior to the acquisiĕon. Assets acquired and liabiliĕes
assumed are generally measured at their acquisiĕon‐date fair values.
 
 
 

GLI Finance Limited
For the year ended 31 December 2016
NOTES TO THE FINANCIAL STATEMENTS (Conĕnued)
 
At acquisiĕon date, the Group measures the components of non‐controlling interests in the acquiree at fair value.
 
Changes in the Group's interests in subsidiaries that do not result in a loss of control are accounted for as equity transacĕons. The
carrying amount of the Group's interests and the non‐controlling interests are adjusted to reflect the changes in their relaĕve
interests in the subsidiaries. Any difference between the amount by which the non‐controlling interests are adjusted and the fair
value of the consideraĕon paid or received is recognised directly in equity and aĥributed to the owners of the Company.
 
Goodwill represents the future economic benefits arising from a business combinaĕon that are not individually idenĕfied and
separately recognised. Goodwill is measured as the excess of (a) the aggregate of: (i) the consideraĕon transferred measured in
accordance with  IFRS 3, which generally requires acquisiĕon‐date fair value; (ii) the amount of any non‐controlling interest in the
acquiree measured in accordance with IFRS 3; and (iii) in a business combinaĕon achieved in stages, the acquisiĕon‐date fair value
of the acquirer's previously held equity interest in the acquire; over (b) the net of the acquisiĕon‐date amounts of the idenĕfiable
assets acquired and the liabiliĕes assumed measured in accordance with IFRS 3.
 
When the Group loses control of a subsidiary, the gain or loss on disposal recognised in profit or loss is calculated as the
difference between (i) the aggregate of the fair value of the consideraĕon received and the fair value of any retained interest and
(ii) the previous carrying amount of the assets (including goodwill), less liabiliĕes of the subsidiary and any non‐controlling
interests. All amounts previously recognised in other comprehensive income in relaĕon to that subsidiary are accounted for as if
the Group had directly disposed of the related assets or liabiliĕes of the subsidiary. The fair value of any investment retained in
the former subsidiary at the date when control is lost is regarded as the fair value on iniĕal recogniĕon for subsequent accounĕng
under IAS 39 Financial Instruments: Recogniĕon and Measurement.
 
(e)           Cash and cash equivalents
Cash and cash equivalents include cash on hand, deposits held on call with banks and other short term highly liquid investments
that are readily converĕble into known amounts of cash and which are subject to an insignificant risk of changes in value.
 
(f)            Criĕcal accounĕng esĕmates and judgements in applying accounĕng policies
 
The Group makes esĕmates and assumpĕons that affect the reported amounts of assets and liabiliĕes within the next financial
year. Esĕmates are conĕnually evaluated and based on historical experience and other factors, including expectaĕons of future
events that are believed to be reasonable under the circumstances. The actual results may differ from the judgements, esĕmates
and assumpĕons made by management, and will seldom equal the esĕmated results. These financial statements have been
prepared on a going concern basis which the Directors believe to be appropriate. The main areas in which esĕmates and
judgements are made relate to the Fair Values of the FinTech Ventures' porĔolio of investments designated as financial assets,
which is described below and Goodwill, which is described in Note 2(k) and the applicaĕon of IFRS 10, Consolidated Financial
Statements.
 
Fair Value of the FinTech Ventures' investments
The Group invests in financial instruments which are not quoted in acĕve markets and may receive such financial instruments as
distribuĕons on certain investments. Fair values are determined by using valuaĕon techniques as detailed in Note 21.
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The Group measures fair values using the following fair value hierarchy that reflects the significance of the inputs used in making
the measurements.

 
Level  1  ‐  Inputs  that  are  quoted market  prices  (unadjusted)  in  acĕve markets  for  idenĕcal  instruments.  A market  is

regarded as "acĕve" if transacĕons of the asset or liability take place with sufficient frequency and volume to provide
pricing informaĕon on an on‐going basis. The Group measures financial instruments quoted in an acĕve market at a bid
price.

 
 
Level 2 ‐  Inputs other than quoted prices  included within Level 1 that are observable either directly  (i.e. as prices) or

indirectly  (i.e.  derived  from prices).  This  category  includes  instruments  valued  using:  quoted market  prices  in  acĕve
markets for similar  instruments; quoted prices for  idenĕcal or similar  instruments  in markets that are considered  less
than  acĕve;  or  other  valuaĕon  techniques  in  which  all  significant  inputs  are  directly  or  indirectly  observable  from
market data. The chosen valuaĕon  technique  incorporates all of  the  factors  that market parĕcipants would  take  into
account in pricing a transacĕon.
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Level 3 ‐ Inputs that are unobservable. This category includes all instruments for which the valuaĕon technique includes

inputs  not  based  on  observable  data  and  the  unobservable  inputs  have  a  significant  effect  on  the  instrument's
valuaĕon.  This  category  includes  instruments  that  are  valued based on quoted prices  for  similar  instruments but  for
which  significant  unobservable  adjustments  or  assumpĕons  are  required  to  reflect  differences  between  the
instruments.  If  in  the  case of  any  investment  the Directors  at  any ĕme  consider  that  the above basis of  valuaĕon  is
inappropriate or  that  the value determined  in accordance with  the  foregoing principles  is unfair,  they are enĕtled  to
subsĕtute what in their opinion, is a fair value.  In this case, the fair value is esĕmated with care and in good faith by the
Directors  in  consultaĕon with  the Execuĕve Team with a view  to establishing  the probable  realisaĕon value  for  such
shares as at close of business on the relevant valuaĕon day. (This was not applied in either 2016 or 2015.)

 
Given the early stage nature of the investee companies, the valuaĕons are sensiĕve to the cash flows assumed and discount rates
applied and management have made a number of material judgements in concluding on the valuaĕons. The methods and
valuaĕon techniques used for the purposes of measuring fair value are unchanged compared to the previous reporĕng year.
 
Impairment of goodwill
As detailed in Note 8, the Directors will review the carry value of goodwill and carry out an impairment review annually to assess
whether goodwill is recoverable. In doing so, the Directors have assessed the value in use of each cash generaĕng unit through an
internal discounted cash flow analysis, details of which are set out in Note 8. Given the nature of the Group's operaĕons, the
calculaĕon of value in use is sensiĕve to the esĕmaĕon of future cash flows and the discount rates applied.
 
Refer Notes 2 (k) and (n) for accounĕng policies relaĕng to the valuaĕon and impairment of goodwill.
 
Applicaĕon of IFRS 10, Consolidated Financial Statements
 
As detailed in Note 17, the Group disposed of a number of subsidiaries in the year, but has retained a significant interest in some
cases, including Amberton Asset Management Limited, BMS Finance (UK) Sarl and SMEF. As the Group has conĕnued to hold a
significant stake in these businesses, the Directors were required to assess whether control, as defined under IFRS 10, was
retained by the Group. In each case, it was concluded that control had been lost and hence these businesses were
deconsolidated.
 
(g)           Dividends
Dividend distribuĕons are made at the discreĕon of the Company. A dividend distribuĕon to shareholders is accounted for as a
reducĕon in retained earnings. A proposed dividend is recognised as a liability in the period in which it has been approved and
declared.
 
 
(h)           Expenditure
All expenses are accounted for on an accruals basis. The management fees, administraĕon fees, finance costs and all other
expenses (excluding share issue expenses which were offset against share premium) are charged through the Consolidated
Statement of Comprehensive Income. 
 
(i) Financial assets and liabiliĕes
 
Recogniĕon and iniĕal measurement
Financial assets and financial liabiliĕes are iniĕally recognised on the trade date, which is the date on which the Group becomes
party to the contractual provisions of the instrument.
 
Financial assets and financial liabiliĕes at fair value through profit or loss are iniĕally recognised at fair value, with transacĕon
costs recognised in the Consolidated Statement of Comprehensive Income. Financial assets and financial liabiliĕes not at fair value
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through profit or loss are iniĕally recognised at fair value plus transacĕon costs that are directly aĥributable to their acquisiĕon or
issue.
 
Subsequent to iniĕal recogniĕon, financial assets are either measured at fair value or amorĕsed cost. Financial liabiliĕes are either
measured at fair value or amorĕsed cost (see Note 2(p)). Realised gains and losses arising on the derecogniĕon of financial assets
and liabiliĕes are recognised in the period in which they arise.
 
Fair value measurement
"Fair value" is the price that would be received to sell an asset or be paid to transfer a liability in an orderly transacĕon between
market parĕcipants at the measurement date in the principal or, in its absence, the most advantageous market to which the
Group has access at that date. The fair value of a liability reflects its non‐performance risk.
 
When available, the Group measures the fair value of an instrument using quoted price in an acĕve market for that instrument. A
market is regarded as "acĕve" if transacĕons of the asset or liability take place with sufficient frequency and volume to provide
pricing informaĕon on an on‐going basis. The Group measures financial instruments quoted in an acĕve market at a mid price.

GLI Finance Limited
For the year ended 31 December 2016
NOTES TO THE FINANCIAL STATEMENTS (Conĕnued)
 
If there is no quoted price in an acĕve market, the Group uses valuaĕon techniques that maximise the use of relevant observable
inputs and minimise the use of unobservable inputs. The chosen valuaĕon technique incorporates all of the factors that market
parĕcipants would take into account in pricing a transacĕon. Please refer to Note 21.
 
The Group recognises transfers between levels of the fair value hierarchy as at the end of the reporĕng period during which the
change has occurred.
 
If in the case of any investment the Directors at any ĕme consider that the above basis of valuaĕon is inappropriate or that the
value determined in accordance with the foregoing principles is unfair, they are enĕtled to subsĕtute what in their opinion, is a
fair value. 
 
Gains and losses arising from changes in the fair value of the financial assets and liabiliĕes at fair value through profit or loss are
included in the Consolidated Statement of Comprehensive Income in the period in which they arise. 
 
Loans and receivables
Non‐derivaĕve financial assets such as loans, loan equivalents, trade and other receivables with fixed or determinable payments
and not quoted in an acĕve market, are iniĕally recognised at fair value plus transacĕon costs that are directly aĥributable to the
acquisiĕon, and are subsequently carried at amorĕsed cost using the effecĕve interest rate method, less provision for
impairment. The effect of discounĕng on these trade and other receivables is not considered to be material.
 
The Group has loans and receivables with embedded prepayment opĕons. Given the low probability of exercise and
undetermined exercise dates, the value aĥributed to these embedded derivaĕves is considered to be GBP nil.
 
Derecogniĕon
Sales of all financial assets are recognised on trade date ‐ the date on which the Group disposes of the economic benefits of the
asset. Financial assets are derecognised when the rights to receive cash flows from the asset have expired or the Group has
transferred substanĕally all risks and rewards of ownership.
 
On derecogniĕon of a financial asset, the difference between the carrying amount of the asset (or the carrying amount allocated
to the porĕon of the asset derecognised) and the consideraĕon received (including any new asset obtained less any new liability
assumed) is recognised in the Consolidated Statement of Comprehensive Income. Any interest in such transferred financial assets
that is created or retained by the Company is recognised as a separate asset or liability.
 
The Group derecognises a financial liability when its contractual obligaĕons are discharged, cancelled or expire.
 
Fair value accounĕng for associates (FinTech Ventures' investments)
Associates are those enĕĕes over which the Group is able to exert significant influence but which are not subsidiaries.
 
The Group has applied the exempĕon available under IAS 28.18 which states that when an investment in an associate is held by,
or is held indirectly through, an enĕty that is a venture capital organisaĕon, the enĕty may elect to measure investments in those
associates at fair value through profit or loss in accordance with IAS 39 ‐ Financial Instruments.
 
The Directors consider that the Group is of a nature similar to a venture capital organisaĕon on the basis that FinTech Ventures'
investments form part of a porĔolio which is monitored and managed without disĕnguishing between investments that qualify as
associate undertakings. Furthermore, the most appropriate point in ĕme for exit from such investments is being acĕvely
monitored as part of the Group's investment strategy.
 
The Group previously accounted for its investments in associates and joint ventures using the equity method under IAS 28.16.
 
The Group therefore designates its investments in associates as fair value through profit or loss. Refer to Note 21 for fair value
techniques used.
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The Directors consider that equity and loan stock share the same investment characterisĕcs and risks and they are therefore
treated as a single unit of account for valuaĕon purposes and a single class for disclosure purposes.
 
 

GLI Finance Limited
For the year ended 31 December 2016
NOTES TO THE FINANCIAL STATEMENTS (Conĕnued)
 
(j)            Foreign currency translaĕon
 
Funcĕonal and presentaĕon currency
The financial statements of the Group are presented in the currency of the primary economic environment in which the Company
operates (its funcĕonal currency). The Directors have considered the primary economic currency of the Company and considered
the currency in which finance is raised, distribuĕons made, and ulĕmately what currency would be returned if the Company was
wound up. The Directors have also considered the currency to which the underlying investments are exposed. On balance, the
Directors believe Sterling best represents the funcĕonal currency of the Company.  Therefore the books and records are
maintained in Sterling and for the purpose of the financial statements, the results and financial posiĕon of the Group are
presented in Sterling, which is also the presentaĕon currency of the Group.
 
Transacĕons and balances
Foreign currency transacĕons are translated into the funcĕonal currency using the exchange rates prevailing at the dates of the
transacĕons. Foreign exchange gains and losses resulĕng from the seĥlement of such transacĕons and from the translaĕon at
year end exchange rates of monetary assets and liabiliĕes denominated in foreign currencies are recognised in the Consolidated
Statement of Comprehensive Income.
 
Non‐monetary items measured at historical cost are translated using the exchange rates at the date of the transacĕon (not
retranslated). Non‐monetary items measured at fair value are translated using the exchange rates at the date when fair value was
determined.
 
All subsidiaries are presented in Sterling, which is their primary currency in which they operate.
 
Translaĕon differences on non‐monetary items are reported as part of the fair value gain or loss reported in the Consolidated
Statement of Comprehensive Income. 
 
Foreign exchange differences arising on consolidaĕon of the Group's foreign operaĕons are taken to the foreign exchange reserve.
The rates of exchange as at the year end are as follows:
 
31 December 2016 31 December 2015  
GBP1: USD1.2340 GBP1: USD1.4736  
GBP1: EUR1.1731 GBP1: EUR1.3571

 
 

 

     
(k)           Goodwill
 
Goodwill is carried at cost less accumulated impairment losses. Refer to Note 2 (n) for a descripĕon of impairment tesĕng
procedures.
 
 (l)           Interest costs
 
Interest costs are recognised when economic benefits are due to debt holders. Interest costs are accrued on a ĕme basis, by
reference to the principal outstanding and at the effecĕve interest rate applicable, which is the rate that exactly discounts
esĕmated future cash payments through the expected life of the financial liability to the liability's net carrying amount on iniĕal
recogniĕon.
 
(m)          Intangible intellectual property
 
The cost of acquired intellectual property rights are stated at purchase price plus any directly aĥributable costs incurred in
preparing the asset for use.
 
The intangible assets are assessed for impairment annually, or as required if there are indicaĕons of impairment (see Note 2 (n)
for the impairment tesĕng procedures). Acquired intellectual property rights (except for assets with an indefinite useful life) are
amorĕsed on a straight‐line basis over the term of the license of the intellectual property asset acquired (10 years). All
amorĕsaĕon and impairment charges are included within Other Expenses in the Consolidated Statement of Comprehensive
Income.
 
Computer so├ware development expenditure, comprising salaries and third party contractor costs incurred in the creaĕon of this
intellectual property is capitalised and stated at cost less accumulated depreciaĕons. Depreciaĕon is charged once the asset is
fully operaĕonal.
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Depreciaĕon is provided at rates calculated to write off the cost of computer so├ware on a straight‐line basis over its expected
useful economic life as follows:

GLI Finance Limited
For the year ended 31 December 2016
NOTES TO THE FINANCIAL STATEMENTS (Conĕnued)
 
Computer so├ware            4 years
 
(n)           Impairment tesĕng of goodwill, intangible assets and property and equipment
 
An impairment loss is recognised for the amount by which the asset's or cash‐generaĕng unit's carrying amount exceeds its
recoverable amount, which is the higher of fair value less costs of disposal and value‐in‐use. To determine the value‐in‐use,
management esĕmates expected future cash flows from each cash‐generaĕng unit and determines a suitable interest rate in
order to calculate the present value of those cash flows. The data used for impairment tesĕng procedures are directly linked to
the Group's latest approved budget, adjusted as necessary to exclude the effects of future reorganisaĕons and asset
enhancements. Discount factors are determined individually for each cash‐generaĕng unit and reflect management's assessment
of respecĕve risk profiles, such as market and asset‐specific risks factors.
 
Impairment losses for cash‐generaĕng units reduce first the carrying amount of any goodwill allocated to that cash‐generaĕng
unit. Any remaining impairment loss is charged pro rata to the other assets in the cash‐generaĕng unit. With the excepĕon of
goodwill, all assets are subsequently reassessed for indicaĕons that an impairment loss previously recognised may no longer exist.
An impairment loss is reversed if the asset's or cash‐generaĕng unit's recoverable amount exceeds its carrying amount.
 
All impairments or subsequent reversals of impairments are recognised in the Consolidated Statement of Comprehensive Income.
 
(o)           Investment in Joint Venture
 
A joint venture is a joint arrangement over which the Group has joint control.
 

An investment in a joint venture is accounted for by the Group using the equity method.
 

Any goodwill or  fair value adjustment aĥributable to the Group's share  in the  joint venture  is not recognised separately and  is
included in the amount recognised as an investment.
 

The carrying amount of the investment in a joint venture is increased or decreased to recognise the Group's share of the profit or
loss  and  other  comprehensive  income  of  the  joint  venture  and  adjusted  where  necessary  to  ensure  consistency  with  the
accounĕng policies of the Group.
 

Unrealised gains and losses on transacĕons between the Group and its joint venture are eliminated to the extent of the Group's
interest in the enĕty. Where unrealised losses are eliminated, the underlying asset is also tested for impairment.
 

The  Company  has  designated  its  investment  in  a  joint  venture  as  fair  value  through  profit  or  loss  since  it  is managed  and  its
performance is evaluated on a fair value basis, and informaĕon about the Group is provided internally on that basis to the enĕty's
key management
 
 personnel  including  the enĕty's Board of Directors. The Company carries  its directly held  investment  in a  joint venture at  fair
value through profit or loss.
 
(p)           Non‐Current Liabiliĕes
 
Loans payable are recognised iniĕally at fair value less directly aĥributable transacĕon costs. Subsequent to iniĕal recogniĕon,
loans payable are stated at amorĕsed cost using the effecĕve interest rate method.
 
The Zero Dividend Preference Shares ("ZDP shares") are contractually required to be redeemed on their maturity date and they
will be seĥled in cash, thus, ZDP shares are classified as liabiliĕes (refer to Note 14) in accordance with IAS 32 Financial
Instruments: Presentaĕon. A├er iniĕal recogniĕon, these liabiliĕes are measured at amorĕsed cost, which represents the iniĕal
proceeds of the issuance plus the accrued enĕtlement to the date of these financial statements.
 
(q)           Property and equipment
 
Tangible fixed assets include computer equipment, furniture and fiħngs stated at cost less accumulated depreciaĕon.
 
Depreciaĕon is provided at rates calculated to write off the cost of tangible property and computer so├ware on a straight‐line
basis over its expected useful economic life as follows:
 
Furniture and fiħngs         3 years
Computer equipment        2 to 4 years
 
 
 

GLI Finance Limited
For the year ended 31 December 2016
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NOTES TO THE FINANCIAL STATEMENTS (Conĕnued) 
 
(r)            Revenue recogniĕon
 
Revenue is measured at the fair value of the consideraĕon received or receivable and represents amounts receivable for services
provided in the normal course of business, net of discounts, VAT and other sales‐related taxes where applicable in the Group.
Revenue is reduced for esĕmated rebates and other similar allowances. The Group has four principal sources of revenue and
related accounĕng policies are outlined below:
 
Interest on loans
Interest income is recognised when it is probable that the economic benefits will flow to the Group and the amount of revenue
can be measured reliably. Interest income is accrued on a ĕme basis, by reference to the principal outstanding and at the effecĕve
interest rate applicable, which is the rate that exactly discounts esĕmated future cash receipts through the expected life of the
financial asset to that asset's net carrying amount on iniĕal recogniĕon.
 
Dividend income
Dividend income from investments is recognised when the shareholders' rights to receive payment have been established
(provided that it is probable that the economic benefits will flow to the Group and the amount of revenue can be measured
reliably).
 
Fee income on syndicated and non‐syndicated loans
In accordance with the guidance in IAS 18 Revenue, the Group disĕnguishes between fees that are an integral part of the effecĕve
interest rate of a financial instrument, fees that are earned as services are provided, and fees that are earned on the execuĕon of
a significant act.
 
Commitment and arrangement fees earned for syndicated loans are recognised on originaĕon of the loan as compensaĕon for
the service of syndicaĕon. This is a reflecĕon of the commercial reality of the operaĕons of the business to arrange and
administer loans for other parĕes i.e. the execuĕon of a significant act.
 
Consistent with the policy outlined above, commitment and arrangement fees earned on loans originated for the sole benefit of
the Group are also recorded in revenue on compleĕon of the service of analysing or originaĕng the loan. Whilst this is not in
accordance with the requirements of the effecĕve interest rate method outlined in IAS 39 Financial Instruments, this is not
considered to have a material impact on the financial performance or financial positon of the Group.
 
Fee income earned by peer‐to‐peer subsidiary plaĔorms
Fee income earned by subsidiaries whose principal business is to operate online lending plaĔorms that arrange financing between
co‐funders and borrowers includes arrangement fees, trading transacĕon fees, repayment fees and other lender related fees.
 
Revenue earned from the arrangement of financing is classified as a transacĕon fee and is recognised immediately upon
acceptance of the arrangement by borrowers. Other transacĕon fees, including revenue from co‐funders in relaĕon to the sale of
their loan parĕcipaĕons in plaĔorm secondary markets is also recognised immediately.  
 
Loan repayment fees are charged on a straight line basis over the repayments of the borrower's financing arrangement.
 
(s)           Share based payments
 
As explained in the Remuneraĕon Report, the Company provides a contractual bonus, part of which is saĕsfied through the
issuance of the Company's own shares, to its Execuĕve Team (i.e. the Execuĕve Bonus Scheme).
 
The cost of such bonuses is taken to the Consolidated Statement of Comprehensive Income with a corresponding credit to
Shareholders' Equity.
 
(t)            Taxaĕon
 
Current tax, including corporaĕon tax in relevant jurisdicĕons that the Group operates in, is provided at amounts expected to be
paid (or recovered) using the tax rates and laws that have been enacted or substanĕvely enacted by the balance sheet date.
 
Deferred tax is recognised in respect of all ĕming differences that have originated but not reversed at the balance sheet date
where transacĕons or events that result in an obligaĕon to pay more tax in the future or a right to pay less tax in the future have
occurred at the balance sheet date.  Timing differences are differences between the Group's taxable profits, and its results as
stated in the financial statements, that arise from the inclusion of gains and losses in tax assessments in periods different from
those in which they are recognised in the financial statements.
 

GLI Finance Limited
For the year ended 31 December 2016
NOTES TO THE FINANCIAL STATEMENTS (Conĕnued) 
 
(u)           Trade and other receivables
 
Receivables are recognised iniĕally at fair value plus transacĕon costs that are directly aĥributable to their acquisiĕon or
originaĕon. They are subsequently measured at amorĕsed cost.
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(v)            Trade and other payables
 
Payables are recognised iniĕally at fair value and subsequently stated at amorĕsed cost using the effecĕve interest rate method. 
 
(w)          Treasury shares
 
Where the Company purchases its own Share Capital, the consideraĕon paid, which includes any directly aĥributable costs, is
recognised as a deducĕon from Share Premium.
 
When such shares are subsequently sold or reissued to the market, any consideraĕon received, net of any directly aĥributable
incremental transacĕon costs, is recognised as an increase in Share Premium. Where the Company cancels treasury shares, no
further acĕon is required to the Share Premium account at the ĕme of cancellaĕon. Shares held in treasury are excluded from
calculaĕons when determining staĕsĕcs on a per share basis.
 
(x)            Warrants
 
The Company has issued warrants in the period as detailed in Note 13. These are accounted for as either equity or liabiliĕes based
upon the characterisĕcs and provisions of each instrument. Warrants have been classified as equity and have been recorded at
fair value as of the date of issuance.
 
(y)            Adopĕon of new and revised Standards
 
At the date of approval of these Consolidated Financial Statements, the following standards and interpretaĕons, which have not
been applied in these Consolidated Financial Statements, were in issue but not yet effecĕve:
 
      IFRS  9  "Financial  Instruments",  published  in  July  2014, will  replace  the  exisĕng  guidance  in  IAS  39.    It  includes  revised

guidance on  the  classificaĕon and measurement of  financial  instruments,  including  a new expected  credit  loss model  for
calculaĕng impairment on financial assets, and new hedge accounĕng requirements.  It also carries forward the guidance on
recogniĕon and derecogniĕon of financial instruments from IAS 39.  IFRS 9 is effecĕve for annual reporĕng periods beginning
on or a├er 1 January 2018.
 

IFRS 15 "Revenue from Contracts with Customers", published May 2016, specifies how and when to recognise revenue as
well as requiring enĕĕes to provide users of financial statements with more informaĕve, relevant disclosures.  The standard
provides  a  single,  principles based five‐step model  to be  applied  to  all  contracts with  customers.    IFRS 15  is  effecĕve  for
annual reporĕng periods beginning on or a├er 1 January, 2018.

 
IFRS 16 "Leases", published in January 2016, specifies how to recognise, measure, present and disclose leases.  The standard

provides a single lessee accounĕng model, allowing lessees to recognise assets and liabiliĕes for all  leases unless the lease
term is 12 months or less or the underlying asset has a low value.  Lessors conĕnue to classify leases as operaĕng or finance,
with IFRS 16's approach to  lessor accounĕng substanĕally unchanged from its predecessor,  IAS 17.    IFRS 16  is effecĕve for
annual reporĕng periods beginning on or a├er 1 January 2019.

 
The Directors do not anĕcipate that the adopĕon of these standards and interpretaĕons in future periods will have a significant
impact on the Consolidated Financial Statements of the Group, with the excepĕon of the adopĕon of IFRS 9 as described below.
 
Loans  are  currently  assessed  for  impairment  under  IAS  39,  where  impairment  losses  are  recognised  only  when  a  loss  event
occurs, whereas under IFRS 9 an expected loss approach will be required which may result in losses being recognised at an earlier
stage.  The loan investments are secured over the borrowers' assets, typically by way of first charges over the borrowers' property
or  debentures  over  the  borrowers'  assets  as well  as  other  security  arrangements.   Whilst  the Directors  are  sĕll  assessing  the
impact  IFRS  9 may  have, with  these  securiĕes  in  place  and based on  the  current  posiĕons  of  the  loans,  the Directors  do  not
believe there will be a significant impact on the Consolidated Financial Statements.
 
Amendments to IFRSs that are mandatorily effecĕve for the current year.
In the current year, the Group has applied a number of amendments to IFRSs issued by the Internaĕonal Accounĕng Standards
Board
 
 
 

GLI Finance Limited
For the year ended 31 December 2016
NOTES TO THE FINANCIAL STATEMENTS (Conĕnued)
(IASB) that are mandatorily effecĕve for an accounĕng period that begins on or a├er 1 January 2016. Their adopĕon has not had
any material impact on the disclosures or on the amounts reported in these financial statements.

3.             SEGMENTAL REPORTING
 
Operaĕng  segments are  reported  in a manner  consistent with  the manner  in which  the Execuĕve Team  reports  to  the Board,
which is regarded to be the Chief Operaĕng Decision Maker (CODM) as defined under IFRS 8. The Execuĕve Team is responsible
for allocaĕng resources and assessing performance of the Group, as well as making strategic investment decisions, subject to the
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oversight of the Board of Directors. The Execuĕve Team is responsible for the enĕre Group and considers it to have two operaĕng
segments.  In  the  interim  report,  the  Group  disclosed  three  operaĕng  segments,  which  have  now  been  simplified  to  two,  as
explained in the Chief Execuĕve's Review on page 8.
 
The segments are as follows:
 
Pillar 1 ‐ Sancus BMS
­       PlaĔorms with an established business model
­       Amberton ‐ fundraising for Sancus BMS
­       SMEF (sold post year‐end)
­       Investments in the BMS loan funds

 
 
Pillar 2 ‐ FinTech Ventures
­       11 plaĔorm investments
­       Funding Knight, a wholly owned subsidiary
 
 

Group Treasury
­       Group Treasury ‐ Primarily includes cash balances and related expenses to manage the Group's listed holding company.
 
The accounĕng policies of each  segment are  the  same as  the accounĕng policies of  the Group,  therefore no differences arise
between the segment report and the Group statements.
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 3.            SEGMENTAL REPORTING (cont.) (See Aĥachment)
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NOTES TO THE FINANCIAL STATEMENTS (Conĕnued) (See Aĥachment)
 
4.             FEE AND OTHER INCOME
 
 
 
 
5.             OTHER EXPENSES
 
 
Also refer to the Remuneraĕon Report on pages 48 and 49.
 
6.             LOSS PER ORDINARY SHARE
 
Consolidated loss per Ordinary Share has been calculated by dividing the consolidated operaĕng loss aĥributable to Ordinary
Shareholders of GBP17,593,313 (31 December 2015: GBP5,810,222) by the weighted average number of Ordinary Shares
outstanding during the year of 270,934,270 (31 December 2015: 205,475,679). There was no diluĕve effect for Ordinary Shares
not yet issued during the current or prior year.
 
Note 13 describes the warrants in issue which are currently out of the money, and therefore have not been considered to have a
diluĕve effect on the calculaĕon of Loss per ordinary share.
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7.          INTANGIBLE INTELLECTUAL PROPERTY
 
 
 
 
 
During the year, the intellectual property relaĕng to the Finpoint IT system was wriĥen off at the ĕme of the Group's disposal of
its majority interest in this plaĔorm. This has been included as part of FinTech fair value adjustment on the face of the
consolidated statement of comprehensive income.
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8.             GOODWILL
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Refer Note 9 on Acquisiĕon of Subsidiaries which presents the calculaĕon of goodwill for acquisiĕons in the current year.
 
Impairment tests
The carrying amount of the goodwill arising on the acquisiĕon of certain subsidiaries is assessed by the Board for impairment on
an annual basis, in relaĕon to the fair value of such subsidiaries.
 
The fair value of Sancus Jersey was based on an internal DCF valuaĕon analysis using cash flow forecasts for the years 2017 to
2021. Management's revenue forecast applied a compound annual growth rate (CAGR) to revenue of 7%. A cost of equity
discount rate of 14.25% (as determined by independent valuaĕon experts), which is reflecĕve of Sancus's cost of equity, was
employed in the valuaĕon model.
 
The resultant valuaĕon indicated that no impairment of goodwill was required, although there was no material residual
headroom.
 
The fair value of Sancus Finance was also determined on a DCF basis, but using a revenue CAGR of 30% and a cost of equity
discount rate of 19.25%, both higher than that applied in the valuaĕon of Sancus Jersey, to take into account the fact that this
business is sĕll in a development stage. The enterprise value of the company was determined to be GBP3.5m in total, with the
Group's share being GBP2.9m. This recognised that the working capital injected by the Group over the past 3 years had not
resulted in an increase in the value of the company. As a result of this process the Board concluded that goodwill over and above
the GBP2.9m valuaĕon should be impaired, which amounted to GBP3.4m.
 
The fair value of Sancus Gibraltar was taken as being the purchase price paid by the Group for this enĕty in June 2016. No
impairment of goodwill was considered necessary given that the company has only recently been acquired and that it conĕnues
to be profitable.
 
The fair value of Funding Knight was assessed. As this company is being reposiĕoned (refer the CEO's Review), the Group will be
required to contribute addiĕonal working capital in 2017. In recogniĕon of this, the Board decided to fully impair the goodwill on
this acquisiĕon.
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Goodwill valuaĕon sensiĕviĕes
When the discounted cash flow valuaĕon methodology is uĕlised as the primary goodwill  impairment test, the variables which
influence the results most significantly are the discount rates applied to the future cash flows and the revenue forecasts.
 
Sensiĕviĕes  are  presented  below  for  the  goodwill  valuaĕons  of  Sancus  Jersey  and  Sancus  Finance.  Sensiĕviĕes  for  Sancus
Gibraltar have not been disclosed as this subsidiary was purchased as recently as June 2016 and as such the goodwill calculaĕon
at the ĕme of acquisiĕon is sĕll considered a fair presentaĕon.
 
The table below shows the impact on the Consolidated Statement of Comprehensive Income of stressing year end goodwill
valuaĕons as follows:
 
Decreasing revenues by 10%
Increasing discount rates by 3% (discount rates in valuaĕon models average 14.25%‐19.25%)
 
 

  Impairment implied by sensiĕvity

Sensiĕvity applied Sancus
31 December

2016

Sancus Finance
31 December

2016

Total
31 December

2016
  GBP GBP GBP

10% pa decrease in revenue (2,797,852) (1,181,356) (3,979,208)
3% increase in discount
rates                                                       

(3,535,042) (592,931) (4,127,973)
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NOTES TO THE FINANCIAL STATEMENTS (Conĕnued)
 
9.      ACQUISITION AND DISPOSAL OF SUBSIDIARIES
 
Details of subsidiaries acquired during the year are as follows:
 
Subsidiary Acquisiĕon / Control

Established Date
Percentage of issued

share capital
acquired

Operaĕons of Acquiree

Sancus Finance (formerly
PlaĔorm Black) Limited

5 February 2016 39.75% Innovaĕve online business finance
marketplace that connects investors to
businesses and insĕtuĕons which are seeking
flexible working capital finance soluĕons.

Funding Knight Limited 28 June 2016 100% Provides SME, property bridging and green
energy project finance through crowd funding
from a broad base of investors.

Sancus (Gibraltar) Limited 6 June 2016 100% Provides secured lending to asset rich, cash‐
constrained borrowers and co‐funding
opportuniĕes to high value clients.

 
The amounts recognised in respect of the idenĕfiable assets and liabiliĕes acquired for each business combinaĕon effected during
the year are as set out in the table below:
  Sancus Finance

Limited
Funding Knight

Limited
Sancus (Gibraltar)

Limited
Property, plant and equipment 474,577 6,120 25,650
Idenĕfiable intangible assets 270,022 ‐ ‐
Investments ‐ ‐ 263,141
Loans advanced ‐ ‐ 8,509,000
Cash* 587,022 33,050 5,904,820
Other financial assets 90,273 78,647 247,637
Borrowings (1,783,153) ‐ ‐
Other financial liabiliĕes (1,956,676) (105,939) (89,235)
Total idenĕfiable (liabiliĕes)/assets (2,317,935) 11,878 14,861,013
       
Goodwill 5,547,475 738,122 8,638,987
       
Total consideraĕon 3,229,540 750,000 23,500,000
       
Aĥributable to non‐controlling interests (517,590) ‐ ‐
Less: fair value of previously held interest (1,413,950) ‐ ‐
  1,298,000 750,000 23,500,000
Saĕsfied by:      
Cash* 1,298,000 750,000 ‐
Ordinary shares in the Group ‐ ‐ 13,500,000
Bonds issued by the Group ‐ ‐ 10,000,000
  1,298,000 750,000 23,500,000
Transacĕons not part of business combinaĕon ‐ ‐ (14,322,848)
Total consideraĕon transferred 1,298,000 750,000 9,177,152
 
*Net increase in cash balances GBP4,476,892. Refer Consolidated Statement of Cash Flows.
 
(1) Sancus Finance Limited
Sancus  Finance was  acquired as  it  offers  a  complementary  service  to  Sancus  and BMS,  creaĕng posiĕve operaĕonal  synergies
within Pillar 1. The goodwill of GBP5,547,475 arising from the acquisiĕon, related to the in‐house‐developed IT plaĔorm through
which the business matches funders and borrowers which has been used as a base for the new system being built for all Sancus
BMS enĕĕes. However, this goodwill was subsequently impaired ‐ Refer Note 8, to recognise the strategic growth challenges this
business faces.
 
The purchase consideraĕon was paid in 3 tranches: GBP518,000 was paid on 5 February 2016, GBP390,000 on 4 May 2016 and
GBP390,000 was seĥled on 5 August 2016.
 
The measurement basis used for determining non‐controlling interests in the above calculaĕon was the deemed fair value based
on consideraĕon for interest acquired, with no adjustment made for control premium.
 
Sancus Finance contributed revenue of GBP586,697 and a loss of GBP1,452,986 to the Group's revenue and loss for the period
between the date of acquisiĕon and the balance sheet date.

GLI Finance Limited
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NOTES TO THE FINANCIAL STATEMENTS (Conĕnued)
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 (2) Funding Knight Limited
Funding Knight Limited was acquired when  its parent company, Funding Knight Holdings Limited, went  into administraĕon. We
believe  this  is  a  fundamentally  good  business  with  inherent  strategic  value.  The  goodwill  of  GBP738,122  arising  from  the
acquisiĕon was subsequently  impaired  in  light of  the working capital  funding which will be required before breakeven point  is
reached. Refer to Note 8 for further details.
 
The consideraĕon paid was GBP750,000. An addiĕonal GBP1,000,000 for post acquisiĕon recapitalisaĕon of the business was paid
but is not included in the consideraĕon transferred.
 
Funding Knight Limited contributed revenue of GBP200,292 and a  loss of GBP554,769  to  the Group's  revenue and  loss  for  the
period between the date of acquisiĕon and the balance sheet date.
 
(3) Sancus (Gibraltar) Limited
Sancus (Gibraltar) Limited was acquired as this is a strong profitable business and allowed a beĥer organised, more operaĕonally
efficient Group of Sancus enĕĕes  to be  formed.  It also  reduced a keyman risk. The goodwill of GBP8,638,987 arising  from the
acquisiĕon was jusĕfied on the basis of a healthy new business pipeline and a growing, profitable business in a new jurisdicĕon
which is performing to expectaĕon.
 
The  fair  value  of  the  43,408,360  new Ordinary  Shares  issued  as  part  of  the  consideraĕon  paid  for  Sancus  (Gibraltar)  Limited
(GBP13,500,000) was determined on the basis of the prevailing market traded price at the date of acquisiĕon. The fair value of
the 10,000,000 Bonds issued represents the aggregate value of GBP1 per issued bond. Refer to Note 14 for further details.
 
Part of the consideraĕon transferred also included the acquisiĕon of an inter‐company loan of GBP14,322,848 which was not part
of the business combinaĕon.
 
Sancus  (Gibraltar)  Limited contributed  revenue of GBP528,736 and a profit of GBP371,298  to  the Group's  revenue and  for  the
period between the date of acquisiĕon and the balance sheet date.
 
Disposal of subsidiaries
 
The net assets of the following subsidiaries at the date of disposal were as follows:
 
 
 
* Net cash received on disposal GBP 12,620,921. Refer Conslidated Statement of Cash Flows.
 
GLI Finance Limited
For the year ended 31 December 2016
NOTES TO THE FINANCIAL STATEMENTS (Conĕnued)
 
SME Loan Fund plc sale
 
On 3 March 2016, the Group completed the sale to Golf Investments Limited of 15,000,000 ordinary shares in SMEF at a price of
GBP1  per  share,  raising  gross  proceeds  for  the  Company  of  GBP15,000,000.  The  Group  held  25,270,763  ordinary  shares,
represenĕng 47.99% of SMEF's issued share capital as at 31 December 2016.
 
Amberton Asset Management Ltd sale
 
On 23 May 2016, the Group completed the sale to Golf Investments Limited of 50% of its stake in Amberton Asset Management
Limited for GBP250,000.
 
10. INVESTMENTS AT FAIR VALUE
               
 
 
Investment in Sancus Loan Notes Limited
 
 
Sancus Loan Notes Limited is a special purpose vehicle established to fund loans syndicated by Sancus BMS. In total it has funding
of GBP17.5m, including the Group's investment of GBP7.5m, which are the only preference shares issued by the company. The
SPV has a two year term unĕl 6 November 2018. The redeemable preference shares act as first credit loss on all loans in the
structure. They have rights to all residual profits, a├er the payment of interest at 8% to the SPV's Noteholders (who provided the
balance of the funding), at the end of the term of the company. The structure is designed to deliver to the preference
shareholders a return on their GBP 7.5m similar to that which could have been earned by the Group if it had lent the money
directly.
 
FinTech Ventures' Investments
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GLI Finance Limited
For the year ended 31 December 2016
NOTES TO THE FINANCIAL STATEMENTS (Conĕnued) (See Aĥachment)
 
 11.          TRADE AND OTHER RECEIVABLES
 
 
 
 
 
12.           CASH AND CASH EQUIVALENTS
  31 December 2016   31 December 2015
  GBP   GBP
Call account 9,615,945  15,515,942
Cash held by PlaĔorms on behalf of the Group ‐  1,899,215
  9,615,945  17,415,157
 
 
 

 

  13.         SHARE CAPITAL, SHARE PREMIUM & DISTRIBUTABLE RESERVE
 
GLI Finance Limited has the power under its arĕcles of associaĕon to issue an unlimited number of Ordinary Shares of no par
value.
 
During the current and prior year the Company issued the following addiĕonal Ordinary Shares:
 
            
 
 
 
 
 
 

GLI Finance Limited
For the year ended 31 December 2016
NOTES TO THE FINANCIAL STATEMENTS (Conĕnued) (See Aĥachment)
 
2015
Date
 

No of shares issued
 

Share Premium
GBP

Reason for issue

17 March 2015 34,500,000 19,263,081 Placing shares
20 March 2015 130,502 80,689 2014 fourth quarter scrip dividend
30 March 2015 6,187,394 3,774,310 Part payment for the Company's increased stake in TradeRiver

Finance Limited
29 May 2015 511,529 296,687 Payment for increased stake in Sancus Finance Limited
19 June 2015 142,397 79,714 2015 first quarter scrip dividend
15 September 2015 128,022 73,523 2015 second quarter scrip dividend
29 December 2015 357,499 180,109 2015 third quarter scrip dividend
31 December 2015 15,000,000 5,550,000 Placing of shares

  56,957,343 29,298,113  
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Treasury Shares
 
During the year, a total of 6,638,483 (31 December 2015: Nil) Ordinary Shares, with an aggregate value of GBP1,733,283 (31
December 2015: GBPNil) were held by a Subsidiary, Sancus BMS Group Limited and eliminated on consolidaĕon. These shares
were part consideraĕon for this company's minority shareholding in Sancus (Gibraltar) Limited, purchased by the Group in June
2016.
 

  31 December 2016
 

31 December 2015
 

  Shares in issue Shares in issue
Balance at start of the year ‐ ‐
Acquired through Group restructure in June 2016 1,733,283 ‐
Balance at end of the year 1,733,283 ‐
 
Issue of Warrants
On 25 February 2016, Shareholders approved special resoluĕons authorising the issue of warrants to Golf Investments Limited
which confer the warrant holder the right to subscribe for up to 32,000,000 new Ordinary Shares in the capital of the Company at
the following subscripĕon prices:
 
 

GLI Finance Limited
For the year ended 31 December 2016
NOTES TO THE FINANCIAL STATEMENTS (Conĕnued)
 
10,000,000 Ordinary Shares at 40 pence per Ordinary Share;
10,000,000 Ordinary Shares at 45 pence per Ordinary Share;
12,000,000 Ordinary Shares at 55 pence per Ordinary Share.
 
On 16 September 2016, Shareholders approved a special resoluĕon authorising the issue of warrants to Golf Investments Limited
which confer the warrant holder the right to subscribe for up to 10,000,000 shares at 37 pence per Ordinary Share, exercisable up
to 9 August 2020.
 
As at 31 December 2016, the above warrants were in issue but not yet exercised. On issue of these warrants, no provision has
been made for a fair value adjustment, as following the Board's assessment of the fair value it was not deemed to be materially
different to the current carrying value of GBP Nil.
 
Distributable Reserve
 
On 15 June 2007, Court approval was received to reduce the issued share premium of the Company by an amount of GBP0.95 per
Ordinary Share. The reducĕon was credited as a Distributable Reserve.
 
As at 31 December 2016 and 31 December 2015, the Distributable Reserve stood at GBP34,802,740.
 
 
 
 
 

GLI Finance Limited
For the year ended 31 December 2016
NOTES TO THE FINANCIAL STATEMENTS (Conĕnued)
 
14.           LIABILITIES

 
 
*Relates to the amount owing by Sancus BMS Group Limited to Sancus IOM Holdings Limited for its subscripĕon for preference
shares, which is due by mutual agreement between these companies, and does not bear interest. Refer to note 20.
 

(1)   ZDP shares
 

The ZDP Shares have a maturity date of 5 December 2019 with a final capital enĕtlement of GBP1.30696 per ZDP Share.
 
Refer to the Company's Memorandum and Arĕcles of Incorporaĕon for full detail of the rights aĥached to the ZDP Shares.
This document can be accessed via the Company's website ‐ www.glifinance.com.
 

http://www.glifinance.com/
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During the year the interest costs accrued on the ZDPs amounted to GBP1,275,029 (31 December 2015: GBP1,305,760), at
an average interest rate of 5.5% (31 December 2015: 5.5%).
 
In accordance with arĕcle 7.5.5 of the Company's Memorandum and Arĕcles of Incorporaĕon, the Company may not  incur
more than GBP30.0m of long term debt  without the prior approval from the ZDP shareholders. The Memorandum and
Arĕcles also specify that two debt cover tests must be met in relaĕon to the ZDPs.  At 31 December 2016 the Company was
in compliance with these covenants as Cover Test A was 3.06 (minimum of 1.7) and Cover Test B was 5.86 (minimum of 3.25).

At year end senior debt borrowing capacity amounted to GBP5.1m.  A├er the repayment of the Syndicated Loan (see (2)
below), capacity increased to GBP20m.

 
 

GLI Finance Limited
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(2)   Syndicated Loan Facility
At the start of 2015, Sancus (Jersey) Limited arranged a loan facility with its co‐funders of GBP30m ("the Loan Facility") on
behalf of the Group. The facility is secured over the assets of GLI Finance Limited. Interest is charged at 11%.

 
On 15 March 2016 the Loan Facility was restructured, GBP15m was repaid and the interest rate was reduced to 8.75%. All other
terms and condiĕons remained unchanged, including the maturity date of 15 March 2017.
 
As at 31 December 2016, the total loan payable under the Loan Facility was GBP14,860,000 (31 December 2015: GBP28,890,000).
GBP2,940,000 (31 December 2015: GBP7,450,000) of this balance was funded directly by Sancus enĕĕes, and this element is
eliminated on consolidaĕon.
 
Post year end, this loan was repaid, refer Note 23.
 
During the year the interest cost to the Group of this facility amounted to GBP1,597,407 (31 December 2015: GBP1,824,949).
 

(3)   Corporate Bond
On 30 June 2016 GLI Finance issued GBP10m corporate bonds as part of the acquisiĕon of Sancus (Gibraltar) Limited. Sancus
BMS Group Limited holds GBP1.5m of these, leaving a balance on consolidaĕon of GBP8.5m. The bond maturity date is 30
June 2021 and they bear interest at 7%.
 
During the year the interest cost the Group accrued on the bonds amounted GBP297,500.
 
 

15.           TAXATION
 
The Company is exempt from Guernsey taxaĕon under the Income Tax (Exempt Bodies) (Guernsey) Ordinance, 1989. A fixed
annual fee of GBP1,200 (31 December 2015: GBP1,200) is payable to the States of Guernsey in respect of this exempĕon.
However, subsidiaries operaĕng in the UK and Gibraltar are potenĕally liable for income tax.
 
 
 

The tax expense for the year has been included as part of other expenses.

Certain of the Group's subsidiaries have losses of GBP7,339,362 (31 December 2015: GBP7,480,830) available for carry forward
and offset against future taxable income.
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Deferred income tax assets in respect of capital losses, trading losses and non‐trade deficits have not been recognised as their
future recovery is either uncertain or not currently anĕcipated.
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GLI Finance Limited
For the year ended 31 December 2016
NOTES TO THE FINANCIAL STATEMENTS (Conĕnued) (See Aĥachment)
 
16.           CASH GENERATED FROM OPERATIONS
 
 
 
 
 
17.           CONSOLIDATED SUBSIDIARIES
 
The Directors consider the following enĕĕes as wholly and partly owned subsidiaries of the Group and their results and financial
posiĕons are included within its consolidated results.
         
 
Subsidiary enĕty

Date of
incorporaĕon

Country of
incorporaĕon

Nature of
holding

Percentage
holding

Sancus BMS Group Limited
(formerly Sancus Group
Limited) ("SBMS")

 
 
27 December 2013

 
 
Guernsey

 
Directly held ‐
Equity Shares

 
 
100%

GLIF BMS Holdings Limited
("GBHL")

 
5 November 2012

 
United Kingdom

Indirectly held ‐
Equity Shares

 
100%

BMS Finance AB Limited ("BMS
Finance AB")

 
24 November 2006

 
United Kingdom

Indirectly held ‐
Equity Shares

 
100%

 
GLI Finance (UK) Limited

 
21 October 2014

 
United Kingdom

Directly held ‐
Equity Shares

 
100%

 
Sancus (Jersey) Limited
(formerly Sancus Limited)

 
1 July 2013

 
Jersey

Indirectly held ‐
Equity Shares

 
100%

 
Sancus (Guernsey) Limited

 
18 June 2014

 
Guernsey

Indirectly held ‐
Equity Shares

 
100%
 

Sancus (Gibraltar)
Limited                           

10 March
2015                      

Gibraltar                                                Indirectly held ‐
Equity Shares

100%

Funding Knight Limited 17 February 2011 United Kingdom Directly held ‐
Equity Shares

100%

Sancus Finance Limited
(formerly PlaĔorm Black)(1)

7 January 2011 United Kingdom Indirectly held ‐
Equity Shares

83.93%

GLI Alternaĕve Finance
Guernsey Limited

 
20 April 2015

 
Guernsey

Directly held ‐
Equity Shares

 
100%

FinTech Ventures Limited 9 December 2015 Guernsey Directly held ‐
Equity Shares

100%

 
Sancus UK Holdings Limited

 
9 December 2015

 
Guernsey

Indirectly held ‐
Equity Shares

 
100%

GLI Finance Limited
For the year ended 31 December 2016
NOTES TO THE FINANCIAL STATEMENTS (Conĕnued)
 
Subsidiaries lost control of/disposed of/liquidated during the prior year
 

 
Subsidiary enĕty

Date of
incorporaĕon

Country of
incorporaĕon

Nature of
holding

Percentage holding

Finpoint Limited
("Finpoint") 15 January 2014

 
United Kingdom

Directly held ‐
Equity Shares 75%

Raiseworks LLC
("Raiseworks")

 
5 December 2013 United States

Directly held ‐
Equity Shares 100%

Sageworks Capital Inc
(Sageworks")

 
4 May 2011

United States

Indirectly held
‐
Equity Shares 100%

GLI Investments
Holdings Sarl 13 May 2014 Luxembourg

Directly held ‐
Equity Shares 100%

 
NVF I Limited

 
10 September

2002
 

United Kingdom

Indirectly held
‐

Equity Shares
 

100%

BMS Equity Limited 30 May 2007 Jersey

Indirectly held
‐

Equity Shares 100%
Amberton Asset
Management Limited

 
22 May 2015

 
Guernsey

Directly held ‐
Equity Shares

 
100%
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(formerly GLI Asset
Management Limited)
("Amberton") (2)

 
BMS Finance (UK) Sarl
(3)

 
 

29 July 2014

 
 

Luxembourg

Directly &
Indirectly held

‐
Equity Shares

 
 

30.17%
 
The SME Loan Fund plc
(formerly GLI Alternaĕve
Finance plc) ("SMEF") (3)

 
 

13 July 2015

 
 

United Kingdom

Directly and
indirectly held

‐
Equity Shares

 
 

76.47%
GLI Alternaĕve Finance
Guernsey Limited

 
20 April 2015

 
Guernsey

Directly held ‐
Equity Shares

 
100%

 
NVF Tech Limited ("NVF
Tech")

 
7 December 1995

 
United Kingdom

Indirectly held
‐

Equity Shares

 
95%

 
 
NVF Patents Limited

 
 

8 March 2013

Incorporated in
Jersey, re‐

domiciled to
Guernsey

 
Indirectly held

‐
Equity Shares

 
 

100%

 
 
NACFB Business Finance
Limited

 
 

11 September
2015

 
United Kingdom

 
Directly held ‐
Equity Shares

 
 

100%

 
         

 
(1) During the current period, the Company increased its stake in Sancus Finance Limited resulĕng in a change in
classificaĕon of this enĕty from an Associate to a Subsidiary.
 
(2) During the current period, the Company decreased its stake in Amberton resulĕng in a change in classificaĕon
of this enĕty from a Subsidiary to a Joint Venture.
 
(3) During the current period, the Company decreased its stake in BMS Finance (UK) Sarl and SMEF resulĕng in a
change in classificaĕon of these enĕĕes from Subsidiaries to Associates.
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18.           FINTECH VENTURE'S AND OTHER INVESTMENTS
The Directors consider the following enĕĕes as associated undertakings of the Group as at 31 December 2016.
 
 
Name of Investment:

 
Nature of
holding

Country of
incorporaĕon

Percentage
holding

Measurement ‐

FinTech Ventures        
Li├Forward Inc. Directly held ‐

Equity
United States
of America

18.40% Fair Value

Finexkap Directly held ‐
Equity

France 29.80% Fair Value

Ovamba Soluĕons
Inc.

Directly held ‐
Equity

United States
of America

20.48% Fair Value

The Credit Juncĕon
Holdings

Directly held ‐
Equity

United States
of America

24.38% Fair Value

Funding Opĕons
Limited

Directly held ‐
Equity and
Preference
Shares

United
Kingdom

28.90% Fair Value

TradeRiver Finance
Limited

Directly held ‐
Equity and

Guernsey 46.7% Fair Value
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Preference
Shares

TradeRiver USA Inc Directly held ‐
Equity and
Preference
Shares

United States
of America

30.25% Fair Value

Open Energy Group
Inc

Directly held ‐
Equity

United States
of America

21.57% Fair Value

MytripleA Directly held ‐
Equity

United
Kingdom

15.00% Fair Value

UK Bond Network
Limited

Directly held ‐
Equity

United
Kingdom

19.24%  

Finpoint Limited Directly held ‐
Equity

United
Kingdom

32.50% Fair Value

Other Investments        
BMS Finance (Ireland)
Sarl

Directly held ‐
Equity

Luxembourg 30.25% Fair Value

BMS Finance (UK) Sarl Directly held ‐
Equity

Luxembourg 30.17% Fair Value

         
The SME Loan Fund
plc (formerly GLI
Alternaĕve Finance
plc) ("SMEF")

Directly held ‐
Equity

United
Kingdom

47.94% Fair Value
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No significant restricĕons exist on the ability of these associates to transfer funds to the Group in the form of cash dividends, or to
repay loans or advances made by the Group.
 
Refer to Note 22 for unrecognised commitments from the Group related to its investments in associates.
 
 
19.           FINANCIAL RISK MANAGEMENT  
 
The Group is exposed to financial risk through its investment in a range of financial instruments, ie. equity and debt, and through
the use of debt instruments to fund its operaĕons. Such risks are categorised as capital risk, liquidity risk, investment risk, credit
risk, and market risk (market price risk, interest rate risk and foreign currency risk).
 
Comments supplementary to those on risk management in the Corporate Governance secĕon of this report are included below.

 
(1) Capital Risk Management
The Group's capital comprises ordinary shares as well as a number of debt instruments. Its objecĕve when managing this capital is
to  enable  the  Group  to  conĕnue  as  a  going  concern  in  order  to  provide  a  consistent,  appropriate  risk‐adjusted  return  to
shareholders, and to support the conĕnued development of its investment acĕviĕes. Details of the Group's equity is disclosed in
Note 13 and of its debt in Note 14.
 
The Group and its subsidiaries are not subject to regulatory or industry specific requirements to hold a minimum level of capital,
other  than the  legal  requirements  for Guernsey  incorporated enĕĕes. The Group considers  the amount and composiĕon of  its
capital is currently in proporĕon to its risk profile.
 
The  Treasury  Commiĥee meets  bi‐monthly  to  review  the  Group's  liquidity  posiĕon,  but  also  to  consider  acĕons  required  to
manage the level of debt and equity available to its operaĕons.
 
The Group monitors  the  raĕo of  debt  (loans payable,  bonds  and  ZDP  Shares)  to other  capital which,  based upon  shareholder
approval, is limited to 5 to 1 (or 500%). At year end this raĕo stood at 48.2% (31 December 2015: 53.9%). 
 
(2) Liquidity risk
Liquidity risk is the risk that arises when there is a mismatch in the maturity of assets and liabiliĕes, which results in the risk that
liabiliĕes may not be  seĥled at  contractual maturity.  The Group's  investments  are  generally more  illiquid  than publicly  traded
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securiĕes.
 
The Treasury Commiĥee meets twice monthly to manage the liquidity posiĕon of the Group. When necessary conĕngency plans
are made to meet liquidity requirements by realising assets which are reasonably liquid in the short term.
 
The following table analyses the Group's financial assets and liabiliĕes into relevant maturity Groupings based on the period to
contractual maturity  dates.  The  amounts  in  the  table  are  the  contractual  undiscounted  cash  flows,  assuming  interest  rates  in
effect at the year end. 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

GLI Finance Limited
For the year ended 31 December 2016
NOTES TO THE FINANCIAL STATEMENTS (Conĕnued) (See Aĥachment)
 
 
 
 (3) Interest rate risk
Interest rate risk is the risk that the value of financial instruments will fluctuate due to changes in market interest rates and that
mismatches in the interest rates applying to assets and liabiliĕes will impact on the Group's earnings.
 
The Group's cash balances, debt instruments and loan Notes are exposed to interest rate risk.
 
The Group did not enter into any interest rate risk hedging transacĕons during the current or prior years.
 
The table below summarises the Group's exposure to interest rate risk:
 

 
 
 

GLI Finance Limited
For the year ended 31 December 2016
NOTES TO THE FINANCIAL STATEMENTS (Conĕnued) (See Aĥachment)
 

 
 
 
 
 
 

 
 

GLI Finance Limited
For the year ended 31 December 2016
NOTES TO THE FINANCIAL STATEMENTS (Conĕnued)
 
Interest rate sensiĕviĕes
 

A  1%  increase  or  decrease  in  interest  rates  is  applied  to  the Group's  net  interest  gap  to  determine  its  earnings  sensiĕvity  to
changes in interest rates.

    Consolidated Statement of
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      Comprehensive Income
   

 
 
   

31 December
2016

31 December
2015

        GBP GBP
1% increase in interest rates       ‐ 15,915
1% decrease in interest rates       ‐ (15,915)
 
           
           
The  Treasury  Commiĥee  reviews  interest  rate  risk  on  an  ongoing  basis,  and  the  exposure  is  reported  quarterly  to  the  Board
and/or Audit and Risk Commiĥee.
 
 

(4)   Investment Risk
 

 
Investment  risk  is  defined  as  the  risk  that  an  investment's  actual  return  will  be  different  to  that  expected.  Investment  risk
primarily arises from the Group's exposure to its Pillar 2 investee enĕĕes. This risk in turn is driven by the underlying risks taken
by the plaĔorms themselves ‐ their own strategic, liquidity, credit and operaĕonal risks.
 
The Group's framework for the management of this risk includes the following:
 
Seats on the boards of all but one of the plaĔorms, which allow input into strategy and monitoring of progress;
Pre‐empĕve rights on parĕcipaĕon in capital raises, or the support for capital raises, to protect against diluĕon;
Regular monitoring of the financial results of plaĔorms;
Bi‐annual reviews of the valuaĕons of plaĔorms, which provide an opportunity to test the success of plaĔorms' strategies,

and,
Quarterly reporĕng to the Board on these maĥers.
 
The methodology for the valuaĕon of such investments is set out in Note 2.
 
Investment valuaĕon sensiĕviĕes
 
When  the discounted  cash flow valuaĕon methodology  is uĕlised,  the  variables which  influence  the  resultant  valuaĕons most
significantly are the discount rates applied to the future cash flows, the revenue forecasts and the illiquidity discounts. The table
below  shows  the  impact  of  stressing  year  end  valuaĕons  by  the  sensiĕviĕes  which  the  Board  believe  to  be  reasonably
foreseeable:
 
Increasing and decreasing revenues by 10%
Increasing and decreasing discount rates by 3% (discount rates in valuaĕon models average 19‐20%)
Increasing and decreasing illiquidity discounts by 5% (discounts applied in valuaĕon models vary between 10 and 25%)
 

 
 

 
   

Consolidated Statement of
Comprehensive Income

   
 

 
     

31 December
2016

          GBP
10% pa increase in revenue         14,640,709
10% pa decrease in revenue         (14,460,709)
3% increase in discount rates         (6,225,719)
3% decrease in discount rates         8,813,750
5% increase in Illiquidity discount         (2,113,487)
5% decrease in Illiquidity discount         2,128,188
 
 
 
 

GLI Finance Limited
For the year ended 31 December 2016
NOTES TO THE FINANCIAL STATEMENTS (Conĕnued) (See Aĥachment)
 
 (5)  Credit Risk
 
Credit risk is defined as the risk that a borrower/debtor may fail to make required repayments within the contracted ĕme scale.
The Group invests in senior debt, senior subordinated debt, junior subordinated debt and secured loans.
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Credit risk is taken in the following ways:
 

Direct lending to third party borrowers;
Invesĕng in loan funds (the BMS Sarls);
Lending to associated plaĔorms; and,
Loans arranged by associated plaĔorms.

 
The maximum  investment  size,  at  the  ĕme  of  the  investment,  will  generally  be  limited  to  15%  of  the  Group's  Gross  Assets.
However, the Group may make larger investments and it may seek to syndicate or sell down a porĕon of any such investment.
 
The Group miĕgates credit  risk on  its  loan porĔolio by only entering  into agreements related to  loan  instruments  in which the
operaĕng  strength  of  the  investee  companies  is  considered  sufficient  to  support  the  loan  amounts  outstanding.  This
determinaĕon  of  whether  the  loan  instruments  are  sufficiently  supported  is made  by  the  Execuĕve  Team  at  the  ĕme  of  the
agreements, and the Execuĕve Team conĕnues to evaluate the loan instruments in the context of these agreements.
 
The enĕĕes  in the Sancus BMS Group operate Credit Commiĥees which are responsible for evaluaĕng and deciding upon  loan
proposals, as well as monitoring the recoverability of loans, and taking acĕon on any doubĔul accounts. All lending undertaken by
Sancus  is  fully secured by property, at LTVs up to 60%. BMS generally relies upon debentures taken over the balance sheets of
borrowers. The Credit Commiĥees report to their respecĕve boards on a quarterly basis.
 
Concentraĕon  risk  is  considered  at  the ĕme  each  loan  is  approved. Given  the  geographically  dispersed  nature  of  the Group's
operaĕons, this is not a significant risk. Also refer Risk Appeĕte commentary on pages 34 to 36.
 
Credit risk exposure is set out in the table below. At the year end, there is no loan which is in default or considered impaired (31
December 2015: GBPnil). In addiĕon, there is no accrued interest which is considered uncollectable (31 December 2015: GBPnil).
 
The risk of default on bank accounts and other short‐term financial assets is considered negligible, since the counterparĕes are
reputable internaĕonal banks with high quality external credit raĕngs.
 
31 December 2016
 
 
Credit Risk exposure of third party funders/co‐lenders in loans managed/administered by the Group's subsidiaries
 
The credit risk on loans managed by Sancus BMS Group is borne by third party funders/co‐lenders, who are provided with
sufficient informaĕon to assess the risk at the ĕme they enter the transacĕon. In the case of Sancus Finance's supply chain
product, credit insurance is put in place up to 90% of the funders' exposure.
 
 
 

GLI Finance Limited
For the year ended 31 December 2016
NOTES TO THE FINANCIAL STATEMENTS (Conĕnued)
 
The table below sets out the performance of the Sancus BMS administered loan books.
 
31 December 2016
 
Co‐Funder credit risk
(GBP)
 

Amounts
advanced

DoubĔul
recovery

Net
exposure

Sancus 73,524,680 ‐ 73,524,680

BMS 37,246,807 ‐ 37,246,807

Sancus Finance 7,934,312 (443,360) 7,490,952

Total 118,705,799 (443,360) 118,262,439

 
Sancus, BMS Finance and Sancus Finance have developed credit policies, approval and monitoring processes to be effecĕve for
each businesses' different  type of  lending  (property‐backed, business  cash flow and  invoice/supply  chain finance  respecĕvely).
Limited default experience indicates that the policies and processes are proving effecĕve.
 
Sancus Finance's doubĔul debts amount to 1.05% of the total advanced during the year.
 
 
(6) Market price risk
The Group is exposed to the market price risk of the financial assets valued on a Level 1 basis as disclosed in Note 21. 
 
Market price risk sensiĕviĕes
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The following details the Group's sensiĕvity to a 5% increase and decrease in the market prices of Level 1 financial instruments,
which are primarily the investment in SMEF.
 

 
 

 
   

Consolidated Statement of
Comprehensive Income

   
 

 
   

31 December
2016

31 December
2015

        GBP GBP
5% increase in market prices       1,189,040 277,377
5% decrease in market prices       (1,189,040) (277,377)
 
                                                                       
(7) Foreign exchange risk
Foreign exchange risk is the risk that the value of financial instruments will fluctuate due to changes in foreign exchange rates. The
Group has made investments in currencies other than Sterling and is therefore exposed to this risk.
The extent of exposure is set out in the table below.
 
31 December 2016
 
Balance sheet
exposure (000)

Assets Liabiliĕes Net In GBP Rates
applied

% of Group total
assets

Euro 12,019 ‐ 12,019 10,245 1.173 7.2%
USD 27,300 ‐ 27,300 22,123 1.234 15.6%
 
The exchange rates used by the Group to translate foreign currency balances are as follows:
 
Rate of exchange vs. GBP1
Currency 31 December 2016 30 June 2016 31 December 2015 30 June 2015 31 December 2014
USD 1.2340 1.3311 1.4736 1.5712 1.5577
EUR 1.1731 1.1984 1.3571 1.4103 1.2876
DKK 8.7202 8.9153 10.1191 10.5146 9.5908

 
 
 

GLI Finance Limited
For the year ended 31 December 2016
NOTES TO THE FINANCIAL STATEMENTS (Conĕnued)
 
Foreign exchange risk sensiĕviĕes
The sensiĕvity analysis below stresses the Group's outstanding foreign currency denominated financial assets and liabiliĕes by a
15% increase/decrease in Sterling.
 

 
 

 
   

Consolidated Statement of
Comprehensive Income

       
31 December

2016
31 December

2015
        GBP GBP
15% increase in foreign exchange rates       5,712,034 1,750,854
15% decrease in foreign exchange rates       (4,221,938) (1,750,854)
 
 
The Treasury Commiĥee monitors  the Group's currency posiĕon on a regular basis, and the Board of Directors  reviews  it on a
quarterly basis. Although this risk may be hedged, the current approach is not to do so. No hedging instruments were used during
either 2016 or 2015.
 
 
 20.          RELATED PARTY TRANSACTIONS
 
Transacĕons with the Directors and the Execuĕve Team
Please refer to the Remuneraĕon Report on pages 48 and 49 for full details of other transacĕons between the Company and the
Directors and  the Execuĕve Team.
 
Directors' and PDMR shareholdings in the Company
As at 31 December 2016, the Directors had the following beneficial interests in the Ordinary Shares of the Company:
 
  31 December 2016 31 December 2015
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  No. of Ordinary
Shares Held

% of total issued
Ordinary Shares

No. of Ordinary
Shares Held

% of total issued
Ordinary Shares

Patrick Firth (Chairman) 271,049 0.09 248,197 0.13
         
James Carthew (1) N/A N/A 300,000 0.14
         
Andrew Whelan 3,800,000 1.65 3,686,461 1.74
Emma Stubbs 179,640 0.06 62,598 0.03
         
 
(1) Resigned 23 September 2016 and therefore their shareholding as at 31 December 2016 is not disclosed
 
During the year, Mr Firth, Mr Carthew, Mr Whelan, and Mrs Stubbs received total amounts of GBP6,389.95, GBP5,625.00,
GBP95,000.00 and GBP3,025.93 (31 December 2015: GBP11,729, GBP12,968, GBP92,162 andGBP2,995) respecĕvely from the
Company by way of dividends on their ordinary share holdings in the Company.
 
As at 31 December 2016, there were no unexercised share opĕons for Ordinary Shares of the Company (31 December 2015: nil).
 
During 2016, Sancus (Jersey) Limited arranged a syndicated, secured loan of GBP1.3m, at an interest rate of 9%, which matures on
24 August 2017, for one of the directors of Sancus BMS Group Limited.
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

GLI Finance Limited
For the year ended 31 December 2016
NOTES TO THE FINANCIAL STATEMENTS (Conĕnued) (See Aĥachment)
 
Intra‐Group Transacĕons
The following significant intra‐Group company transacĕons took place during the year:
 
 

 
 
There is no ulĕmate controlling party of the Company.

All plaĔorm loans bear interest at a commercial rate.
 
All preference shares bear interest at a commercial rate.
 
Acquisiĕon of Sancus (Gibraltar) Limited and GLIF BMS Holdings Limited
On 30 June 2016 the acquisiĕon of interests in Sancus (Gibraltar) Limited and GLIF BMS Holdings was completed, to create the
newly combined Sancus BMS Group.
 
New Ordinary Shares in the Company were issued in seĥlement of the consideraĕon for the purchase of ordinary shares in GLIF
BMS Holdings Limited from the management of BMS.
 
Related party transacĕons relaĕng to this transacĕon included the acquisiĕon of 14.29% ordinary shares from Directors of the
Company or subsidiary companies, as noted in the circular dated 16 May 2016.
 
Acquisiĕon of Sancus Finance Limited
During the year the Group increased its holding from 44.17% to 83.93%. The new ordinary shares were acquired from Sancus
Finance directors.
 
Disposal of shares in SMEF and Amberton
On 23 May 2016 GLI Finance Limited sold 50% of its stake in Amberton Asset Management Limited (formerly GLI Asset
Management Limited) to Golf Investments Limited, a subsidiary of the Somerston Group, which is a significant shareholder of GLI
Finance Limited . Shareholders approved special resoluĕons authorising the issue of warrants to Golf Investments Limited. See
Note 13 for detail.
 
Intercompany payable to Sancus IOM Holdings Limited
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The amount due to Sancus IOM Holdings Limited is unsecured, interest free and payable by mutual agreement between the
parĕes.
 
 
 
 

GLI Finance Limited
For the year ended 31 December 2016
NOTES TO THE FINANCIAL STATEMENTS (Conĕnued) (See Aĥachment)
 
21.           FAIR VALUE ESTIMATION
 
The fair values of the Group's short‐term trade receivables and payables approximate their carrying amounts at the year end date.
 
 
 

GLI Finance Limited
For the year ended 31 December 2016
NOTES TO THE FINANCIAL STATEMENTS (Conĕnued) (see Aĥachment)
 
Categories of financial instruments
Financial assets in fair value hierarchy
 
The financial assets and liabiliĕes measured at fair value in the Consolidated Statement of Financial Posiĕon are grouped into the
fair value hierarchy as follows:
 
 
 
Note that SMEF was reclassified to Level 1 once it was no longer a subsidiary ‐ refer Note 17 for further explanaĕon.
 
Informaĕon on Fair Valued Financial Assets  
 
 

Type of asset Level Valuaĕon methodology
Investment in SMEF 1 This investment is valued at its quoted mid price
Investments  in  FinTech
plaĔorms
 
 

3 These investments have significant unobservable inputs as they trade infrequently and
are unlisted.
Investments  in  plaĔorms  are  iniĕally  recognised  at  cost.  Subsequently,  the  Board
assesses fair value based on either the value at the last capital transacĕon or valuaĕon,
performed internally or by an independent third‐party expert.
Unquoted equity security investments, at fair value through profit or loss, are appraised
in  accordance  with  the  Internaĕonal  Private  Equity  and  Venture  Capital  valuaĕon
guidelines or any other valuaĕon model and techniques which can provide a reasonable
esĕmate of fair value of the investment involved. These valuaĕons are consistent with
the requirements of IFRS.
 
Factors  considered  in  these  valuaĕon  analyses  include  discounted  cash  flows,
comparable company and comparable transacĕon analysis. The Board considers all the
informaĕon presented to it, including indicaĕve bids, internal analysis, and independent
valuaĕons, in order to reach, in good faith, their fair value determinaĕon.
Assumpĕons used  include costs of equity,  illiquidity discount  rates,  revenue and costs
growth rates, interest margins, bad debt experience and tax rates.

Investment  in  Sancus
Loan Notes

3 This  investment in the redeemable preference shares of the loan note is valued at the
fair value of the Note, which closely approximates the net asset value of the Loan Note
special purpose vehicle.

 
22.           COMMITMENTS AND CONTINGENCIES
As at 31 December 2016, the Group had the following aggregate unrecognised commitments to extend loans, denominated in
Sterling, Euro and US Dollar, due to its Subsidiaries, Associates and other underlying investments:
 
Aggregate loan commitment by currency 31 December 2016 31 December 2015

  GBP GBP
Sterling 1,065,999 2,903,490
Euro 703,265 342,692
US Dollar 1,296,596 976,502
  3,065,860 4,222,684
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GLI Finance Limited
For the year ended 31 December 2016
NOTES TO THE FINANCIAL STATEMENTS (Conĕnued)
 

  31 December 2016 31 December 2015

     
Operaĕng lease Commitments GBP GBP

Within one year 95,886 41,886

Between two and five years 235,021 181,508

     
  330,907 223,394

 
 
23.           POST YEAR END EVENTS
 
Directors and PDMR Interests
At the date of these financial statements, the Directors' beneficial interests in the Ordinary Shares of the Company were:
 
  No. of Ordinary

Shares Held
% of total issued
Ordinary Shares

Patrick Firth (Chairman) 271,049 0.09%
Frederick Forni ‐ ‐
James Carthew ‐ ‐
Andrew Whelan 6,961,003 2.25%
Emma Stubbs 323,667 0.10%
 
In addiĕon to the Directors' interests above, Russell Harte, a member of the Execuĕve Team and a person discharging managerial
responsibility ("PDMR"), held 439,507 Ordinary Shares in the Company (0.14%) as at the date of these financial statements.
 
The increase in Andrew Whelan's shareholding from 31 December 2016 was due to 2,584,773 shares received by Mr Whelan as
seĥlement of the consideraĕon for his shares in Sancus Gibraltar Holdings Limited, as referenced in the circular to shareholders
dated 16 May 2016.
 
Subsidiary ‐ Name Change
On 16 January 2017, PlaĔorm Black Limited changed its name to Sancus Finance Limited.
 
Dividend
On 22 February 2017, the Directors of the Company declared a dividend of 0.625p per Ordinary Share for the fourth quarter of
2016. The dividend is payable to shareholders on the register on the record date of 24 February 2017.
 
Acquisiĕon of Shares in Sancus IOM Holdings Limited
On 6 February 2017, Sancus BMS Group Limited acquired a further 14% of the shares in Sancus IOM Holdings Limited, taking its
holding from 7% to 21%. The shares were acquired from Andrew Whelan and John Davey, both related parĕes.
 
Sale of SMEF holding
On 8 March 2017, the Company sold its total holding in SMEF of 25.3m shares (comprising 47.99% of the fund) at 90p per share,
for a total price of GBP22.7 million. At year end, the Group's investment in SMEF was valued at GBP23.6m at a mid‐price of 93.5p,
this will result in a loss of GBP0.9m on disposal which will be recognised in the 2017 results. It was further Noted that AAM which
is the current investment manager of SMEF, will cease to be SMEF's investment manager and will be appointed by SMEF's new
investment manager,  SQN Capital Manager,  LLC,  as  its  sub‐investment  adviser  in  relaĕon  to  SMEF's  exisĕng porĔolio of  loans,
both with effect from 1 April 2017. In addiĕon, the Company announced that it had agreed to acquire from SMEF for cash, certain
performing  loans  which  are  inconsistent  with  SMEF's  proposed  future  investment  strategy,  for  their  aggregate  face  value  of
GBP5.27 million (including accrued interest) as at 10 March 2017.
 
Refinancing of Syndicated Loan Facility
On 15 March 2017, the Syndicated Loan Facility of GBP14.86m was due and was repaid.
 
There were no other significant post year end events that require disclosure in these financial statements.
 
 

GLI Finance Limited
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For the year ended 31 December 2016
OFFICERS AND PROFESSIONAL ADVISERS

Directors
 
Non‐execuĕve:                         Patrick Anthony Seymour Firth (Chairman)
                                                  Frederick Peter Forni (resigned 23 September 2016)
                                                  James Henry Carthew (resigned 23 September 2016)
                                                  John Richard Whiĥle*
                                                 
Execuĕve:                                 Andrew Noel Whelan 
                                                  Emma Stubbs
                                                 

The address of the Directors is the Company's registered office.
 
*Alternate  to  James  Henry  Carthew  and  Interim  Chairman  of  the  Audit  Commiĥee  unĕl  23
September 2016 when  John Whiĥle  succeeded Mr Carthew as chairman of  the Audit Commiĥee
and was confirmed a director of the Company.

 
Execuĕve Team:
 
Chief Execuĕve Officer:            Andrew Whelan (appointed permanent CEO 16 February 2016)
 
Chief Financial Officer:             Emma Stubbs
 
Chief Operaĕng Officer:           Russell Harte (appointed 1 July 2016)
 
Managing Director:                   Marc Krombach (ceased employment 29 April 2016)
 
Head of Public Affairs
and Markeĕng:                         Louise Beaumont (ceased employment on 26 September 2016)
 
Registered office:                     Sarnia House
                                                  Le Truchot
                                                  Peter Port
                                                  Guernsey, GY1 1GR
                                                  Channel Islands
 
Nominated Adviser and Broker:                                          
                                                  Liberum Capital Limited (appointed 26 September 2016)
                                                  Ropemaker Place
                                                  25 Ropemaker Street
                                                  London, EC2Y 9LY
                                                  United Kingdom
 
                                                  Panmure Gordon (UK) Limited (resigned 26 September 2016)
                                                  One New Change
                                                  London, EC4M 9AF
                                                  United Kingdom
 
Administrator and                      PraxisIFM Trust Limited
Company Secretary:                 Sarnia House
                                                  Le Truchot
                                                  St Peter Port
                                                  Guernsey, GY1 1GR
                                                  Channel Islands
                                                 
Legal Advisers                           Carey Olsen
in the Channel                           P.O. Box 98
Islands:                                      Carey House
                                                  Les Banques
                                                  St Peter Port
                                                  Guernsey, GY1 4BZ
                                                  Channel Islands 
 
GLI Finance Limited
For the year ended 31 December 2016
OFFICERS AND PROFESSIONAL ADVISERS (Conĕnued)

Legal Advisers                           Stephenson Harwood
in the UK:                                  1 Finsbury Circus
                                                  London, EC2M 7SH
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                                                  United Kingdom
 
Legal Advisers                           Pepper Hamilton LLP
In the US:                                  3000 Two Logan Square
                                                  Eighteenth and Arch Streets
                                                  Philadelphia, PA 19103‐2799
                                                  United States
 
Bankers:                                    Lloyds Bank Internaĕonal
                                                  Sarnia House, Le Truchot
                                                  St Peter Port
                                                  Guernsey, GY1 4EF
                                                  Channel Islands
 
Auditors:                                    Deloiĥe LLP (appointed 8 July 2016)
                                                  P.O. Box 137, Regency Court
                                                  Glategny Esplanade
                                                  St Peter Port
                                                  Guernsey, GY1 3HW
                                                  Channel Islands
 
                                                  Grant Thornton Limited (resigned 8 July 2016)
                                                  P.O. Box 313, Lefebvre House
                                                  Lefebvre Street
                                                  St Peter Port
                                                  Guernsey, GY1 3TF
                                                  Channel Islands
 
Registrar:                                  Capita Registrars (appointed 24 June 2016)
                                                  The Registry, 34 Beckenham Road
                                                  Beckenham
                                                  Kent, BR3 4TU
                                                  United Kingdom
                                                 
                                                  Equiniĕ Limited (resigned 24 June 2016)
                                                  Aspect House
                                                  Spencer Road
                                                  Lancing
                                                  West Sussex, BN99 6DA
                                                  United Kingdom
 
Public Relaĕons:                       Insĕncĕf Partners Limited (appointed 21 January 2016)
                                                  65 Gresham Street
                                                  London, EC2V 7NQ
                                                  United Kingdom
 
                                                  Camarco (resigned 21 January 2016)
                                                  107 Cheapside
                                                  London, EC2V 6DN
                                                  United Kingdom                                                          
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