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Sprawozdanie zarzadu z dziatalno$ci w roku 2015

1. KONTYNUACJA DZIALALNOSCI

W ciggu roku obrotowego, a takze po jego zakonczeniu do dnia zatwierdzenia sprawozdania finansowego, nie
nastapity zadne zdarzenia zagrazajace dziatalno$ci, dlatego tez sprawozdanie sporzadzono przy zatozeniu, ze
dziatalno$¢ bedzie kontynuowana w okresie nie krétszym, niz 12 miesiecy od dnia bilansowego.

2. PODSTAWOWA DZIALALNOSC

Przychody Spétki bazujq na realizacji ustug finansowych, ktorych celem jest przywrdcenie lub poprawa ptynnosci
finansowej jej klientéw. Podstawowe przychody sg generowane ze sprzedazy produktéw z nizej wymienionych grup:

1. zakup wierzytelnosci podmiotow gospodarczych na wiasny rachunek,

2. windykacja wierzytelno$ci powiernicza i na zlecenie,

3. faktoring (rodzaje oferowanego faktoringu opisane zostaty ponizej) - finansowanie dziatalnosci operacyjnej klienta
w formie faktoringu,

4, pozyczki dla podmiotow gospodarczych.

2.1. ZAKUP WIERZYTELNOSCI

Spétka skupuje wierzytelno$ci pochodzace z obrotu gospodarczego. Transakcja nabycia dokonywana jest na podstawie
umowy zakupu nalezno$ci, zwanej réwniez cesjg lub przelewem wierzytelnosci. Na mocy umowy wszelkie zwigzane
z wierzytelnoScig prawa i obowigzki przechodzg na Spotke, natomiast wierzyciel otrzymuje umowiong zapfate.
Wierzytelnoci podlegajace sprzedazy moga wynika¢ z réznych tytutow i by¢ w rdzny sposéb udokumentowane.

Przed nabyciem wierzytelnosci przeprowadzany jest jej audyt, a do transakcji dochodzi tylko w sytuacji, gdy pozytywnie
zostanie zweryfikowana zdolno$¢ dtuznika do sptaty dtugu lub mozliwos¢ zbycia zabezpieczeh po cenie generujacej
satysfakcjonujacy zwrot dla Spétki.

W odréznieniu od duzej czesci konkurencji z branzy windykacyjnej, nie sg skupowane masowe wierzytelnosci
konsumenckie, przez co Spdtka nie jest eksponowana na ryzyko silnej konkurencji w tym segmencie rynku
wierzytelnosci.

Rodzaje nabywanych wierzytelno$ci

o wierzytelnosci wymagalne, ktérych termin zaptaty juz minaf, przy czym nie moga one by¢ przedawnione,
e wierzytelnoSci niewymagalne, ktérych termin zaptaty nastapi w przysztosci i jest cisle okreslony w dokumencie
stwierdzajacym powstanie zobowigzania.

2.2. WINDYKACJA

Przychody w segmencie windykacyjnym sg uzaleznione od cyklu i przebiegu inicjowanych przez Spétka procesow
o zaptate wierzytelno$ci Klienta lub nabytych przez Spétke w drodze cesji. Czas trwania tych proceséw czesto
przekracza 12 miesiecy, w zwiazku z czym Spotka, wykonujac zalecenie ostroznos$ciowej prezentacii sktadnikow
majatku, dokonuje w okreslonych sytuacjach odpiséw aktualizujgcych cato$¢ lub cze$¢ dochodzonych naleznosci. Ze
wzgledu na posiadane zabezpieczenia, w generalnej wiekszo$ci w kolejnych latach dochodzi do sptaty dochodzonych
kwot przez dtuznikéw, stad tez nalezy zwréci¢é uwage na jeszcze jedng grupe przychoddw majacq istotny wptyw na
wyniki finansowe Spétki, {j. na pozostate przychody operacyjne w zakresie rozwigzania utworzonych we wcze$niejszych
latach odpisow aktualizujgcych czy tez otrzymanych kar i innych $wiadczen zwigzanych z dochodzonymi
wierzytelnoSciami.

Spotka prowadzi dziatalno$¢ na terenie catego kraju wykorzystujgc do tego swoich przedstawicieli terenowych.
Obstugiwane sg wszelkie branze w segmencie B2B, z uwzglednieniem przypisanego im ryzyka. Spétka nie zajmuje sie
masowymi wierzytelno$ciami konsumenckimi. Wierzytelno$ci pozyskiwane do obstugi od podmiotéw gospodarczych nie
majq charakteru pakietowego. Jednostkowa umowa obejmuje zwykle od jednej do maksymalnie kilku wierzytelnosci,
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awarunki ich obstugi ustalane sg indywidualnie dla kazdej z osobna. Wierzytelnosci pakietowe - wierzytelnosci
w stosunku do przedsiebiorcow pochodzace gtownie z sektora bankowego - Spdtka pozyskuje do zarzadzanego przez
siebie funduszu INDOS Il NSFIZ. Spotka posiada prawie 25-letnie doswiadczenie w odzyskiwaniu wierzytelnosci
wynikajacych z obrotu gospodarczego. Dzieki wypracowanym procedurom jest w stanie oceni¢ szanse na odzyskanie
nalezno$ci, skutecznie zabezpieczy¢ roszczenie i ostatecznie je wyegzekwowac.

Etapy realizacji ustugi windykacji

Przeprowadzenie bezptatnego badania kondycji finansowej dtuznika

Okresla sie, miedzy innymi, aktualng sytuacje prawng diuznika, sktadniki jego majatku i zrédta przychoddéw; w ten
sposob identyfikowane sg szanse na wyegzekwowanie naleznosci.

Windykacja polubowna

Jest tanim i szybkim sposobem na odzyskanie przeterminowanych nalezno$ci; stosowane przez Spotke dziatania
motywujg diuznika do dobrowolnej splaty naleznosci. Prowadzona jest w sposob, ktory nie zakidca dobrych relacji
klienta z jego kontrahentem; na tym etapie do$wiadczeni windykatorzy prowadza osobiste negocjacje z dtuznikiem, aby
w efekcie sktoni¢ go do dobrowolnej sptaty dtugu. W trakcie negocjacji diuznikowi przedstawia sie indywidualnie
dobrane rozwigzania, m.in. kompensate nalezno$ci i zobowigzan, zawarcie ugody z roztozeniem dtugu na raty. Jezeli
diuznik nie podejmuje rozméw, stosowane sg bardziej stanowcze Srodki perswazji, np. wpisanie diuznika do Krajowego
Rejestru Dlugow lub publikacje jego zobowigzan w ogoéinodostepnych notowaniach wierzytelnosci.

Etap postepowania sadowego

W przypadku braku mozliwosci polubownego odzyskania nalezno$ci sprawa kierowana jest na droge postepowania
sgdowego. Zapewniana jest petna obstuga prawna: poczawszy od przygotowania i ztozenia w sgdzie odpowiednich
dokumentéw po reprezentacje klienta przed sadem. Na tym etapie windykacji Spotka czesto kredytuje koszty
procesowe. Celem postepowania sagdowego jest uzyskanie prawomocnego tytutu wykonawczego w postaci wyroku lub
nakazu zaptaty opatrzonego klauzulg wykonalnoSci, bedacych podstawg postepowania egzekucyjnego.
Wspdtpracujace ze Spétkg kancelarie prawne potrafig skutecznie i szybko doprowadzi¢ do sadowego zabezpieczenia
wierzytelno$ci na rozpoznanym majatku dtuznika. Uniemozliwia si¢ w ten sposob diuznikowi dziatania zmierzajace do
ukrycia lub pozbycia sie sktadnikéw majatku, z ktérego mozna zaspokoi¢ windykowane wierzytelno$ci.

Etap egzekuciji komorniczej

Skutecznos¢ egzekucji zalezy od rozpoznania stanu majatkowego dtuznika. Kierujac wniosek o rozpoczecie egzekucii
Spoétka posiada juz wiedze na temat majatku diuznika, z ktérego mozna przeprowadzi¢ efektywng egzekucje
nalezno$ci. Od wielu lat Indos SA aktywnie wspdipracuje z kancelariami komorniczymi na terenie catego kraju,
zapewniajac peing kontrole nad procesem egzekucji. Na tym etapie windykacji Spétka kredytuje koszty zastepstwa
procesowego w egzekucji.

RODZAJE WINDYKACJI

Windykacja powiernicza WIPS

W przypadku tej ustugi klient przelewa na Spotke prawa do wierzytelno$ci na czas wykonywania ustugi. W ten sposob
windykowane wierzytelno$ci stajq sie bilansowymi sktadnikami majatku Spétki, pomimo warunkowego charakteru tych
aktywow. Dla celow tatwiejszej identyfikacji wierzytelnoSci o tym charakterze, prezentowane sg one w bilansie pod
pozycja innych naleznosci krétkoterminowych od pozostatych jednostek” oraz ,naleznoéci dochodzonych drogg
sqdowq” (dla nalezno$ci dochodzonych przed sadem). Z kolei przyszte (warunkowe) zobowigzanie Spotki do zwrotu
klientowi uzgodnionej cze$ci odzyskanych od diuznika kwot jest zapisywana jako ,inne zobowigzania krétkoterminowe
wobec pozostatych jednostek”. Umowa zabezpiecza klienta, umozliwiajac mu m.in. wycofanie z windykacji danej
wierzytelnosci, a jednoczesnie pozwala Spotce na szybkie i elastyczne podjecie dziatan windykacyjnych. Od momentu
podpisania umowy, Spdtka staje sie wierzycielem dtuznika i windykuje dtug w swoim imieniu, co skutecznie mobilizuje

Strona 3z 13



4¥indDo>d

Sprawozdanie zarzadu z dziatalno$ci w roku 2015

diuznika do podjecia dziatari majacych na celu sptate naleznosci. Po wykonaniu ustugi, Spétka rozlicza si¢ z klientem
przekazujac mu kwoty odzyskane od dtuznika, zatrzymujac jedynie uzgodnione wynagrodzenie.

Windykacja powiernicza z zaliczkg

Klient korzystajacy z ustugi windykacji powierniczej z zaliczkg przelewa na Spdtke prawa do wierzytelnoci na czas
wykonywania ustugi. Prowadzi to do identycznych skutkéw bilansowych co opisane powyzej. Cechg wyrdzniajaca tg
ustuge jest wyptacenie klientowi zaliczki pozwalajacej na zachowanie ptynnosci finansowej jeszcze przed
wyegzekwowaniem naleznosci od dtuznika. Po wykonaniu ustugi Spétka rozlicza sie z klientem, przekazujgc mu kwoty
odzyskane od dtuznika, pomniejszone o uzgodnione wynagrodzenie i kwote zaliczki.

Windykacja na zlecenie WIZS

Klient korzystajacy z tej ustugi zleca windykacje, udzielajgc Spotce petnomocnictwa do dziatania w jego imieniu i na
jego rachunek. Nie dochodzi natomiast do przelewu praw do wierzytelnosci. Sposob przeprowadzania dziatan
windykacyjnych jest taki sam, jak w przypadku windykacji powierniczej. Korzystanie z tej ustugi umozliwia prowadzenie
windykacji w stosunku do wierzytelnosci objetych umownym zakazem cesji, zasadzonych prawomocnym nakazem lub
wyrokiem sagdowym. Po wykonaniu ustugi Spétka rozlicza sie z klientem, przekazujac mu kwoty odzyskane od dtuznika,
a zatrzymujac jedynie uzgodnione wynagrodzenie.

Windykacja 2011 2012 2013 2014 2015
Liczba zatacznikow z cesja

WIPS 792 823 397 851 695

Liczba zatacznikow na

zlecenie WIZS 107 131 102 175 207

Wartos¢ windykowanych

WIPS ogdtem w min zt 352 279 110 217 137
Warto$¢ windykowanych

WIZS ogélem w min zt 97 72 1.2 1.0 103
Srednia marza WIPS 13,8 14,6 13,3 21,2 18,9
Srednia marza WIZS 128 10,6 11,6 144 16,15
Przychéd z windykacji w 31 392 21 31 25

min zt

2.3. FAKTORING

Faktoring jest najszybszym ze sposob6éw na zwigkszenie mozliwosci finansowych klienta. Ta forma finansowania jest
korzystna dla wiekszo$ci firm sprzedajacych na zasadach odroczonych terminéw ptatno$ci. Ustuga jest dostepna nawet
dla przedsiebiorstw nie majgcych zdolnosci kredytowej i mozliwa do stosowania nawet gdy istnieje zakaz cesji. Spotka
dzieki dtugoletniemu do$wiadczeniu na rynku, wypracowata szeroki wachlarz produktow z grupy faktoringu:

Faktoring odwrotny

W tej formie, wykupowi przez Spotke podlegaja faktury wystawione przez dostawcow klienta, zgodnie z ich terminem
ptatnosci, natomiast klient sptaca swoje zobowigzania wobec Spdtki w odpowiednio wydtuzonym, uzgodnionym
wczesniej terminie. Dzieki tej formie ustugi zobowigzania klienta wobec jego dostawcédw regulowane sg zawsze
w terminie, dzigki czemu jest w stanie zachowac najlepsze warunki dostawy i upusty cenowe.

Faktoring niepetny

Ta forma finansowania jest najbardziej odpowiednia dla klientéw posiadajacych statych i godnych zaufania odbiorcéw.
W przypadku braku zaptaty za faktury przekazane do faktoringu faktorant zwraca zaliczke, a Spdtka zajmuje sie
odzyskaniem niezaptaconej naleznosci. Dlatego tez, w celu zabezpieczenia klienta przed takg sytuacjg, przed
podpisaniem umowy bezptatnie weryfikowana jest wiarygodnos¢ finansowa odbiorcéw klienta.
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Faktoring petny

W ramach faktoringu petnego klient otrzymuje od Spdtka zdyskontowang kwote wynikajaca z przekazanej faktury,
pozbywajac sie ryzyka niewyptacalnosci swojego odbiorcy. Cate ryzyko niewyptacalnosci odbiorcy klienta przejmuje
Spétka, co jest mozliwe dzieki pozytywnie zakornczonemu audytowi zdolno$ci do regulowania zobowigzan przez tegoz
odbiorce. Ten rodzaj faktoringu wystepuje sporadycznie.

Faktoring niejawny

Unikalne rozwigzanie prawne, skierowane do klientdéw, ktorych odbiorcy nie wyrazili zgody na objecie ich zobowigzan
faktoringiem, lub ktérych umowy z odbiorcami zawierajg zakaz przelewu wierzytelnosci. Podobnie jak w pozostatych
rodzajach faktoringu, finansowane sg niewymagalne faktury wystawione przez klienta, nie dochodzi jednak do przelewu
wynikajacych z nich wierzytelno$ci. Dzigki temu Spotka jest w stanie poprawi¢ plynnosci finansowg swoich klientéw
pomimo umownego zakazu cesiji.

Faktoring

Liczba funkcjonujacych 93 84 61 55 137
umow

Wartos¢ udzielonego 706 80 36,5 837 1038

faktoringu w min zt
Liczba zatacznikow 2039 2450 1199 1901 1975
Srednia marza w skali
roku w procentach

Przychdd z faktoringu w
min zt

36,0 32,4 30,0 28,1 32,58

3,2 4,0 3.4 35 5,3

2.4. POZYCZKI

Produkty finansowe oferowane przez Spdtka sg doskonatg alternatywg dla standardowych ofert bankowych, poniewaz
decyzje o finansowaniu podejmowane sg szybko, a procedury oceny ryzyka sg prostsze i mniej czasochtonne dla klienta.
Kluczowym elementem w podjeciu przez Spotke decyzji o przyznaniu finansowania jest ustalenie skutecznego
zabezpieczenia, ktére gwarantuje przyszte odzyskanie przekazanych klientowi kwot w sytuacji ewentualnego braku sptaty.
Kazdorazowo oceniane jest ryzyko braku sptaty finansowania przez klienta, a wynik tej oceny jest integralng czescig
kalkulacji marzy na finansowaniu. Finansowanie udzielane jest na krotkie okresy, z reguty do 3 miesiecy, a w wyjatkowych
przypadkach — do pét roku. Gtéwna przestankg udzielenia finansowania jest okreslenie Zzrodta sptaty pozyczki.

Pozyczka na finansowanie zobowiazan

Ustuga ta zapewnia Klientom zrédto finansowania ich dziatalno$ci poprzez sptate ich zobowigzan z zaciagnietej pozyczki.
Sptata odbywa sig na zlecenie klienta, ktdry okresla parametry transakcji: wskazuje zobowigzanie i czas, w ktérym ma by¢
ono zaptacone. Warto$¢ wykupionych zobowigzan ogranicza jedynie kwota udzielonej pozyczki.

Pozyczka celowa
Pozyczka celowa jest ustuga skierowang do firm, ktére potrzebujq finansowania niezbednych zakupéw np. materiatéw do

produkcji, maszyn czy urzadzen. Zabezpieczeniem takiej pozyczki moze by¢ cel zaciagniecia pozyczki — kupowana
maszyna czy urzadzenie produkcyjne.

Pozyczka
Ten rodzaj pozyczki stuzy pozyskaniu $rodkdéw na dowolny cel zwigzany z inwestycjami czy biezacq dziatalnoScig, firmy.

Procedura uzyskania pozyczki jest prosta, a czas rozpatrzenia wniosku - krotki. Wymogiem jest zabezpieczenie pozyczki
na majatku trwatym klienta. Indos SA udziela klientowi pomocy prawnej w czynno$ciach zwigzanych z ustanowieniem
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zabezpieczenia pozyczki, co zarbwno upraszcza wspotprace od strony Klienta, jak i ogranicza potencjalne ryzyko

Indos SA.

POZYCZKI 2011 2012 2013 2014 2015
Liczba uméw 51 101 79 88 65
Wartos¢ finansowania w min zt 16,4 35,6 34,5 30,0 359
Najwyzsza kwota finansowania w min z 2,1 5,0 5,0 5,0 6,0
Najnizsza kwota finansowania w tys. zt 10,7 8,0 8,8 6,0 20,0
Srednia marza roczna w procentach 36 30 30 35 36,9
Przychéd z finansowania w min zt 1,7 35 55 51 3,0

WAZNE WYDARZENIA 2015 ROKU, W TYM DO DNIA SPORZADZENIA SPRAWOZDANIA

9 lutego 2016 r. Zarzad Gieldy Papieréw Wartosciowych w Warszawie SA podjat uchwate nr 122/2016
0 wyznaczeniu dnia 16 lutego 2016 r., jako dnia pierwszego notowania w alternatywnym systemie obrotu
na rynku NewConnect 454.060 (czterysta piecdziesiat cztery tysigce szeScdziesiat) akcji zwyktych na
okaziciela serii B Spotka o wartosci nominalnej 1 ztoty kazda, oznaczonych przez Krajowy Depozyt
Papieréw Wartosciowych SA kodem ,PLINDOS00035”. Akcje notowane bedg w systemie notowan
ciagtych pod nazwa skrocong ,INDOS” i oznaczeniem ,INS”.

25 stycznia 2016 r., na wniosek obligatariusza, nastapit wykup i umorzenie obligacji serii C numer 16
o nominale 200.000,00 z. Obligacja byta niezabezpieczona, oprocentowana w wysokosci WIBOR 6M +
5,5% w skali roku. Po umorzeniu obligacji numer 16 pozostato jeszcze 16 obligacji serii C o facznym
nominale 3.200.000,00 zt z terminem wykupu w pazdzierniku 2016 r.

18 grudnia 2015 r., nastapita catkowita sptata pozyczki w wysokosci 6.000.000,00 zt wraz z odsetkami
stanowigcymi wynagrodzenie z tytutu pozyczki, udzielonej przez Spétke w dniu 17 wrzesnia 2015 r.,
podmiotowi dziatajgcemu w branzy budowlane;.

4 grudnia 2015 r., zawarto z Bankiem Gospodarstwa Krajowego SA umowe o udzielenie kredytu
w wysokosci 2.000.000,00 ztotych w rachunku biezacym i 3.000.000,00 ziotych w linii kredytowe;
odnawialnej. Termin zapadalno$ci kredytéw to 5 grudnia 2016 roku.

Zarzad Spotki podat do wiadomo$ci informacije, dotyczaca zasad okre$lonych w zataczniku do Uchwaty nr
293/2010 Zarzadu Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie SA z dnia 31 marca 2010 r. "Dobre
Praktyki Spétek Notowanych na New Connect", ktére nie sg, stosowane przez Spotke w sposéb trwaty,
wraz z wyja$nieniem okoliczno$ci i przyczyn ich niestosowania.

5 pazdziernika 2015 r., Zarzad Krajowego Depozytu Papierow WartoSciowych SA, podjat uchwate nr
666/15, o zarejestrowaniu 454.060 (czterysta piecdziesiat cztery tysigce sze$cdziesigt) sztuk akcii
zwyklych na okaziciela serii B Spotki INDOS SA o wartosci nominalnej 1,00 zt (jeden zioty) kazda
i 0znaczeniu ich kodem PLINDOS00035.

17 wrze$nia 2015 r., doszto do zawarcia z podmiotem dziatajacym w branzy budowlanej umowy pozyczki
na kwote 6.000.000,00 zt (szes$¢ miliondw ztotych).

15 wrzednia 2015 r., Sad Rejonowy Katowice-Wschod w Katowicach Wydziat VIII Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sadowego, wydat postanowienie o rejestracji podwyzszenia kapitatu zaktadowego
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Spotki do wysokosci kwoty 7.126.560,00 zt (siedem miliondw sto dwadziecia szeS¢ tysiecy piecset
szes$cdziesiat ztotych).

o  Na poczatku wrze$nia wplyneta kwota 4.001.688,32 zt (cztery miliony jeden tysigc sze$éset osiemdziesiat
osiem Zziotych trzydzieSci dwa grosze), stanowiaca zrestrukturyzowang nalezno$é¢, o ktorej Spotka
informowata w raporcie okresowym pétrocznym

e  Przeciwko Spoice wplynat pozew o zaptate kwoty 3.110.984,81 zt zlozony przez spétke dziatajacq
w branzy produkcji chemikaliow. Przedmiotem sporu jest kwota stanowigca réwnowarto$¢ potraconych
przez Spdtke zobowigzan z nabytymi naleznosciami wobec powoda. W opinii Spotki, pozew jest
bezzasadny, gdyz w wyniku potracenia wzajemne zobowigzania wygasty. W przypadku prawomocnego
orzeczenia sadu, orzekajacego, ze Spdtka musi zwrécic stronie powodowej warto$¢ przedmiotu sporu,
Zarzad informuje, ze Spotka ma zabezpieczone roszczenie do sprzedajacego wierzytelno$é, ktéra nabyt
w celu dokonania potracenia

o W lipcu, zwigzku z subskrypcjg akcji zwyklych na okaziciela serii B, w ramach emisji z wytaczeniem
prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy, Spétka podata do publicznej wiadomos$ci nastepujace
informacje wymagane przez Zatgcznik nr 3 do Regulaminu ASO:

Data rozpoczecia i zakoriczenia subskrypciji lub sprzedazy - 15.06.2015 r. — 30.06.2015 r.

Data przydziatu akcji - 29.06.2015 .

Liczba akciji objetych subskrypcja - od 200.000 do 1.000.000

Stopa redukgji - nie wystapita

Liczba akcji, ktére zostaly przydzielone w ramach subskrypcji - 454.060

Cena, po jakiej akcje byly obejmowane - 5 zt

Liczba os6b, ktdre ztozyly zapisy na akcje objete subskrypcjg — 24

Liczba osdb, ktérym przydzielono akcje w ramach przeprowadzonej subskrypcji — 24

Nazwa (firmy) subemitentow, ktorzy objeli akcje, w ramach wykonywania uméw o subskrypcje - nie

0O 0 0O 0O 0O O o o o

dotyczy.
o taczne okreslenie wysokosci kosztdw, ktére zostaty zaliczone do kosztow emisji: 111.154,07 zt w tym:
a) koszty przygotowania i przeprowadzenia oferty: 66.800,07 zt
b) koszty wynagrodzenia subemitentéw: 0,00 zt
c) koszty sporzadzenia publicznego dokumentu informacyjnego lub dokumentu informacyjnego;
z uwzglednieniem kosztéw doradztwa: 38.130,00 zt
d) koszty promocii oferty: 0,00 zt
e) pozostate koszty emisji (optaty notarialne, podatek PCC): 6.224,00 zt

e 24 czerwca 2015r, Spdtka zawarta z podmiotem dziatajacym w branzy budowlanej umowe pozyczki na
kwote 4.000.000, 00 zt (cztery miliony ztotych)

e  Zarzad Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie SA, uchwatg nr 287/2015 podjeta w dniu 25 marca
2015 r., postanowit wprowadzi¢ do alternatywnego systemu obrotu na Catalyst 6.000 (sze$¢ tysiecy)
obligacji na okaziciela serii | spotki INDOS SA, o wartosci nominalnej 1.000,00 zt (jeden tysiac zlotych)
kazda.

4. CZYNNIKIRYZYKA ZWIAZANE Z OTOCZENIEM, W JAKIM SPOLKA PROWADZI DZIALALNOSC
ORAZ RODZAJEM PROWADZONEJ DZIALALNOSCI

4.1. RYZYKO ZWIAZANE Z KONIUNKTURA GOSPODARCZA W POLSCE
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Dziatalnos¢ Spotki oraz osiggane przez niego wyniki finansowe w znacznym stopniu uzaleznione sg od panujacej
w kraju sytuacji gospodarczej. Tempo wzrostu gospodarczego oraz wysoko$¢ stop procentowych ma znaczacy wptyw
zaréwno na zainteresowanie ustugami Spotka, jak i na efektywno$¢ jego dziatan operacyjnych. W sytuacji pozytywnej
koniunktury gospodarczej wzrasta zapotrzebowanie na kapitat, co prowadzi do zwiekszenia ogolnej liczby dtuznikdw
w gospodarce, a tym samym do zwiekszenia potencjalnego rynku Spotki w przysziosci, zwltaszcza w momencie
pogorszenia sig koniunktury gospodarczej. Z kolei w przypadku gwattownego i trwatego polepszenia si¢ koniunktury
gospodarczej dobra sytuacja gospodarcza wptynie pozytywnie na zdolno$¢ regulowania zarzadzanych przez Spotke
zobowigzan przedsigbiorstw, lecz moze spowodowaé spadek liczby oferowanych pakietow wierzytelnosci lub wzrost ich
cen, co w dalszej perspektywie utrudni Spdice osiagniecie zaktadanych przychodéw i marz. W czasie dekoniunktury,
w $lad za gorszg kondycjq przedsigbiorstw, nastepuje pogorszenie $ciggalnosci kredytdw i pozyczek, co wptywa
pozytywnie na potencjalny rynek Spétki (roénie liczba oferowanych pakietéw wierzytelno$ci, popyt na ustugi faktoringu
i inne ustugi zwigzane z finansowaniem przedsiebiorstw poza sektorem bankowym oraz popyt na ustugi windykacji
nalezno$ci na zlecenie). W dtuzszej perspektywie, w przypadku gwattownego i trwatego pogorszenia sie koniunktury
gospodarczej, nizsza $ciggalnos¢ wierzytelnosci moze doprowadzi¢ do nieosiagniecia przez Spétka planowanych
zwrotéw zwlaszcza z zakupionych portfeli wierzytelnosci, a tym samym spowodowac pogorszenie sie jego wynikdw
finansowych.

4.2. RYZYKO ZWIAZANE Z KSZTALTOWANIEM POLITYKI GOSPODARCZEJ W POLSCE

Realizacja przez Spotke celow strategicznych, w tym zwiaszcza wielkos¢ potencjalnego rynku na ustugi Spotki, sg
uwarunkowane w okreslonym zakresie czynnikami makroekonomicznymi, zwlaszcza politykg rzadu i decyzjami
podejmowanymi przez Narodowy Bank Polski oraz Rade Polityki Pienieznej. Dotyczy to w szczegdlno$ci dostepnosci
do zrédet finansowania z sektora bankowego dla przedsigbiorcéw oraz kosztdéw tegoz finansowania, w tym kosztow
odsetek ustawowych i maksymalnych kosztow odsetek umownych. Jednakze zwracamy uwage, iz niekorzystne zmiany
w otoczeniu makroekonomicznym dla przedsiebiorstw nie oznaczajg kazdorazowo pogorszenia si¢ warunkéw dziatania
Spotki.

4.3. RYZYKO ZWIAZANE Z OTOCZENIEM PRAWNYM

Duza zmienno$¢ polskich przepisdw prawa, niejednolito$¢ i niekonsekwencja w ich interpretacji oraz stosowaniu moze
mie¢ negatywny wpltyw na wyniki osiggane przez Spétke. W szczegdlnodci zmiana dotychczasowej praktyki interpretacii
przepisow podatkowych przez organy podatkowe, badz zmiana tych przepiséw moze mieC niekorzystne efekty dla
Spotki (wzrost efektywnych obcigzen fiskalnych) i zmusic go do zmiany sposobu prowadzenia dziatalnosci
gospodarczej. Jednoczesnie Spotka zastrzega, iz wszelkie ewentualne zmiany prawne wzmacniajace pozycje dtuznika
w stosunku do wierzyciela w segmencie wierzytelnoci konsumenckich nie dotycza Spétki, dziatajacego na rynku
wierzytelnosci B2B. Spétka nie spodziewa sie niekorzystnych zmian prawnych we wspomnianym wyzej kierunku
w segmencie wierzytelnoci gospodarczych. W przesziosci, w przypadku wierzytelno$ci konsumenckich, nastapity
nieudane proby wprowadzenia ograniczen w zakresie mozliwosci zbywania wierzytelnosci przez pierwotnych
wiascicieli, jednakze Spdtka nie spodziewa sie aby miaty one migjsce w przypadku naleznosci gospodarczych.

4.4. RYZYKO ZWIAZANE Z KONKURENCJA NA RYNKU WIERZYTELNOSCI

Spétka postrzega rynek wierzytelnosci gospodarczych i korporacyjnych (zwlaszcza w segmencie nabywania tychze
wierzytelnosci na wiasny rachunek), jako rynek dalece mniej konkurencyjny, niz rynek wierzytelnosci konsumenckich.
Istnieje na nim réwniez bariera wejscia spowodowana konieczno$cia posiadania znacznego kapitatu, ale, co by¢ moze
jest najwazniejsze, takze bariera know—how wynikajaca z posiadania wiedzy i do$wiadczenia w zakresie windykacji
wierzytelnosci podmiotdw gospodarczych. Istnieje jednak ryzyko pojawienia sie na rynku konkurentéw, w tym firm
specjalizujgcych sie do tej pory w Scigganiu wierzytelnosci z sektora wierzytelnosci konsumenckich, co moze
doprowadzi¢ do podwyzszenia cen portfeli korporacyjnych.

4.5. RYZYKO NIEPOWODZENIA STRATEGII ROZWOJU, W TYM RYZYKO ZWIAZANE Z PROWADZENIEM
DZIALALNOSCI NA PODSTAWIE ZEZWOLENIA KNF

Dziatalnos¢ Spdtki w zakresie zarzadzania wierzytelno$ciami funduszu sekurytyzacyjnego wymaga zezwolenia oraz
podlega kontroli KNF. Spotka w dniu 15 maja 2014 roku uzyskata zezwolenie KNF na zarzadzanie wierzytelno$ciami
sekurytyzowanymi. W celu minimalizacji ryzyka odebrania zezwolenia w przysztoci, Spotka korzysta z ustug
wyspecjalizowanej kancelarii prawnej. Jednoczesnie zaznaczamy, iz 24-letnie doSwiadczenie Spotki w zakresie
windykacji wierzytelno$ci pozwolity na stworzenie procedur zarzadzania sekurytyzowanymi wierzytelno$ciami, zasad
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windykacji tych wierzytelnosci, procedur zapobiegajace ujawnieniu lub wykorzystaniu informacji stanowigcych tajemnice
zawodowa_oraz zasad przechowywania i archiwizowania dokumentéw zwigzanych z zarzadzaniem sekurytyzowanymi
wierzytelnosciami. Spotka posiada tez w swej ocenie wiasciwe warunki techniczne i organizacyjne do wykonywania
zarzadzania sekurytyzowanymi wierzytelnosciami co potwierdzito uzyskanie zezwolenia KNF. Te same dtugoletnie
doswiadczenie (w réznych formach prawnych) Spotki pozwala jednoczesnie na minimalizacje ryzyka wynikajacego
z niedostosowania oferty Spotka do oczekiwan klientéw i nietrafnoscig zatozen strategicznych dotyczacych kierunku
rozwijanych produktéw oraz przysztego zapotrzebowania na nie. Tym niemniej, realizacja strategii jest uzalezniona
takze od zakresu mozliwego pozyskiwania finansowania zewnegtrznego oraz dziatahh konkurencji (w tym dziatan
o charakterze dumpingowym zwtaszcza w zakresie wyceny portfeli wierzytelno$ci).

4.6. RYZYKO UPADLOSCI DLUZNIKOW

Dziatalnos¢ Spdtki opiera sie w czesci na nabywaniu na wiasne ryzyko wierzytelnosci pochodzacych z obrotu
gospodarczego, co wigze sie z ryzykiem ogtoszenia przez diuznika upadiosci. Takie ryzyko wystepuje takze przy
umowach faktoringu lub pozyczki. W przypadku ogtoszenia upadtosci przez jednego lub kilku dtuznikow istnieje ryzyko,
ze Spotka moze mie€ trudnosci z odzyskaniem czesci lub catosci nalezno$ci, co negatywnie moze wptyngé na jego
wyniki finansowe. Przedmiotowe ryzyko odnosi sie réwniez do $wiadczonych przez Spétka ustug polegajacych na
windykacji naleznosci klientow na zlecenie, gdyz otrzymanie czes$ci wynagrodzenia przez Spdtka jest uzaleznione od
skutecznej windykacji naleznosci. Spdtka minimalizuje przedmiotowe ryzyko poprzez zabezpieczenia rzeczowe
(wszystkie umowy zwigzane z zaangazowaniem kapitatu sg zabezpieczone w ten sposéb, a w przypadku pozyczek
zabezpieczeniem sa w wiekszosci nieruchomosci), dywersyfikacje portfela oraz prowadzac zachowawcza polityke co do
zaangazowania w branze oceniane, jako wyjatkowo zagrozone (budownictwo, przemyst spozywczy, transport oraz
przemyst weglowy i firmy pracujace na rzecz tego przemystu). Dodatkowo w dziale ryzyka i analiz Spétka zatrudnia
licencjonowanych detektywow oraz korzysta z ustug wywiadowni gospodarczej i innego rodzaju zrédet informacii.
Jednocze$nie zwracamy uwage, iz specyfika dziatalnosci Spétka polega na obstudze wierzytelnosci zagrozonych -
Spétka posiada doswiadczenie i potrzebne know-how do minimalizacji ryzyka wynikajacego z braku zaspokojenia od
podmiotdw, ktore znajdujq sie w stanie upadtosci.

4.7. RYZYKO UTRATY PLYNNOSCI

Dziatalno$¢ Spotki w przewazajacej czesci jest dziatalno$ciq wymagajaca znaczacych nakiadéw kapitatowych.
W przypadku przedtuzania sie procesow windykacyjnych i koniecznosci terminowej splaty zobowigzan Spétki,
teoretycznie moze nastapi¢ zaburzenie w ptynnosci lub utrata ptynnosci finansowej przez Spétke. Tym niemniej skala
dziatalnosci Spétki w poréwnaniu z jego aktualnym poziomem zadtuzenia wskazuje na nikle zagrozenie tego typu
ryzykiem, zwtaszcza w poréwnaniu do podmiotdw konkurencyjnych. Takze zatoZenia strategii rozwoju Spotki oraz
zrédet jej finansowania nie powodujg gwattownego wzrostu tego typu ryzyka. Ponadto Spétka posiada otwartg linie
kredytowg w rachunku biezacym, ktéra umozliwia wykorzystanie przez Spétke okazji inwestycyjnych i jednocze$nie
w skrajnej sytuacji moze stuzy¢ do minimalizacji ryzyka opisanego wyze;. Istnieje jednak mozliwo$¢ wypowiedzenia lub
postawienia w stan wymagalno$ci zaciagnietych w banku kredytow lub obligacji z powodu niespetnienia szczegoinych
warunkow okreslonych zapisami w umowach kredytowych i warunkach emisji.

4.8. RYZYKO UTRATY | TRUDNOSCI W POZYSKANIU KLUCZOWYCH PRACOWNIKOW

Istotnym elementem dla dziatalno$ci Spétki sg kluczowi pracownicy dysponujacy specjalistyczng wiedzq
i doswiadczeniem w branzy wierzytelnosci w tym posiadajacy doswiadczenie w wycenie portfeli wierzytelnoSci
korporacyjnych. Biorac pod uwage rosnacq konkurencje na rynku, istnieje ryzyko utraty kluczowych pracownikéw na
skutek ich przejécia do spdtek konkurencyjnych. Nalezy jednak zaznaczyé, iz osoby kluczowe w zakresie realizacji
dotychczasowej strategii spotki to osoby zwigzane z gronem wiascicielskim, prowadzace wspolnie dziatalno$¢
gospodarczg od prawie 25-ciu lat. Z kolei personel kierowniczy i pozostali pracownicy, to za wyjatkiem kluczowych oséb
w dziale ksiegowosci, osoby zatrudnione na podstawie umowy o prace — na tle innych przedsigbiorstw prywatnych
w Polsce ta strategia spotki w zakresie zatrudnienia stanowi wazny czynnik stabilizacji ograniczajacy ww. ryzyko.

4.9. RYZYKO WYNIKAJACE Z NIKLEJ EFEKTYWNOSCI WYMIARU SPRAWIEDLIWOSCI W ZAKRESIE OBROTU
GOSPODARCZEGO W POLSCE

Znaczna czes$¢ dziatan operacyjnych Spétki polega na korzystaniu z drogi postepowania sgdowego. Na wyniki Spotki
rzutuje niska efektywno$¢ wymiaru sprawiedliwo$ci w zakresie obrotu gospodarczego w Polsce, w tym niejednolito$¢
w interpretacji i stosowaniu przepiséw prawa, nieuzasadnione op6znienia i diugie terminy podejmowania decyzji
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i dziatan przez organy wymiaru sprawiedliwo$ci i egzekucji komorniczych oraz niska jako$¢ pracy biegtych sadowych.
Powyzsze ryzyko jest minimalizowane przez 25-letnie doSwiadczenie Spotki w prowadzeniu postepowan sadowych
i egzekucyjnych, co znaczaco wplywa zaréwno na przyspieszenie tych postepowan, jak i na ich ostateczny rezultat.
Jednoczes$nie nalezy wskazag, iz wtasnie nikta efektywno$¢ wymiaru sprawiedliwosci w Polsce zapewnia Spéice rynek
ustug windykacji na wiasny rachunek, jak i windykacji na zlecenie. Znaczace polepszenie efektywnosci wymiaru
sprawiedliwosci w Polsce moze w diuzszej perspektywie spowodowac utatwienie dziatan operacyjnych Spotki, lecz
jednoczesne zmniejszenie sklonno$ci do outsourcingu windykacji lub sprzedazy wierzytelnoci przez podmioty
gospodarcze, w tym banki, co moze wptyna¢ niekorzystnie na plany strategiczne i rozwéj Spotki.

4.10. RYZYKO ZWIAZANE Z UTRATA KLUCZOWYCH KLIENTOW

Dziatalno$¢ Spétka w kilku obszarach (windykacja na zlecenie, faktoring) jest silnie uzalezniona od relacji z Klientami,
determinowanej sprawnoscig i efektywnoscig ich obstugi przez Spdtka. W przypadku niskiej oceny przez klienta ustug
Spotki, Spotka moze utraci¢ danego Klienta. Spotka posiada duze do$wiadczenie w $wiadczeniu ustug w branzy
windykacji i faktoringu, budujac wieloletnie relacje i dysponujac specjalistycznym zapleczem (w tym informatycznym),
do jak najbardziej optymalnego $wiadczenia wskazanych ustug. Takze dywersyfikacja portfela Klientow Spotki
minimalizuje skutki utraty poszczegélnych Klientw.

4.11. RYZYKO ZWIAZANE BEZPIECZENSTWEM INTERNETOWYM ORAZ OCHRONA DANYCH OSOBOWYCH

Spotka wykorzystuje specjalistyczne, dedykowane oprogramowanie stuzace do obstugi Klientow umozliwiajace
bezposrednie kontaktowanie sie z Spétka przy wykorzystaniu sieci Internet. Jednocze$nie Spotka przechowuje
okreslone dane w wers;ji elektronicznej, co wigze sie ze z ryzykiem nieautoryzowanego dostepu do nich przez osoby
trzecie i podlega negatywnym konsekwencjom ujetym w ustawie z dnia 29 sierpnia 1997 roku ochronie danych
osobowych (Dz. U. Nr 133, poz. 883), badz moze skutkowaé roszczeniami 0séb poszkodowanych. Takze
niebezpieczenstwo awarii (spowodowanej czynnikami wewnetrznymi, badz dziataniem zewnetrznym) systemu wigze sie
z utrudnieniami w $wiadczeniu ustug przez Spotke. Spotka doktada wszelkich staran, aby stosowa¢ zabezpieczenia
i wszelkie dostepne systemy ochrony przed wtamaniami do systemu informatycznego w celu minimalizacji opisanego
ryzyka. Tym niemniej Spotka nie moze wykluczy¢, ze pomimo stosowania ww. $rodkéw zapewniajacych ochrone
przetwarzania danych osobowych, dojdzie do naruszenia obowigzkéw prawnych w tym zakresie i ujawnienia danych
osobowych osobom nieupowaznionym.

4.12. RYZYKO ZWIAZANE Z NABYWANIEM PAKIETOW WIERZYTELNOSCI

Jednym z kluczowych elementéw dziatalno$ci Spotki jest nabywanie wierzytelnosci (i ich pakietéw) oraz ich dalsza
windykacja na rachunek wtasny i do prowadzonego przez Spotke Funduszu sekurytyzacyjnego. Nieodpowiednia ich
wycena moze spowodowaé obnizenie planowanych wynikéw finansowych Spotki wynikajacych z nabycia danych
wierzytelnoSci za zawyzong cene, a w skrajnych wypadkach — do poniesienia straty wskutek nizszych od zatozonych
wptywdw z windykacji. Z kolei niska podaz wierzytelnosci lub znaczacy spadek podazy portfeli z sektora bankowego
w przypadku rosnacej konkurencji moze doprowadzi¢ do sytuacji, w ktérej Spotka przez pewien okres nie bedzie
nabywata nowych pakietéw wierzytelnosci. Stan taki moZze negatywnie odbi¢ sie na planach rozwojowych Spdtki
i biezacych wynikach finansowych.
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5. WYBRANE DANE FINANSOWE

Wyszczegolnienie

Rentownos¢ sprzedazy produktéw, towardw i materiatow % 47,00% 34,90% 39,20%

(wynik na sprzedazy / przychody ze sprzedazy)*100

Rentownos¢ kapitatéw wtasnych (ROE) % 29,40% 24,40% 18,70%

(wynik netto / przecietny stan kapitatéw wtasnych) *100

Wskaznik ogdlnego zadtuzenia % 71,00% 50,10% 46,50%

(zobowigzania ogétem / aktywa ogétem) *100

Wskaznik ptynnosci 1,5 2,7 2,3

( aktywa obrotowe /zobowiqzania krétkoterminowe)

PRZYCHODY 2014 2015

Przychody z tytutu faktoringu 35674 5354,9
Przychody z tytutu zakupu wierzytelno$ci 3234 461,3
Przychody z tytutu finansowania podmiotow 5181,5 30351
gospodarczych

Przychody z ustug windykacyjnych 3075,1 25141
Pozostate przychody ze sprzedazy 4 669,6 12779
Przychody ze sprzedazy razem 16 817,0 12 643,3
Pozostate przychody operacyjne 48959 4149
Przychody operacyjne razem 217129 14 058,2
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Struktura przychodéw z grup produktowych

Zakup

przychody
2%
operacyjne

10%

Pozostate
przychody ze
sprzedazy

11%

Faktoring

38%

Windykacja

18%

Finansowanie

21%

6. AKTUALNA | PRZEWIDYWANA SYTUACJA FINANSOWA

Zarzad ocenia sytuacje finansowg jako dobra. Spotka posiada aktywa obrotowe o wysokiej ptynnosci. Poziom
aktywow obrotowych do aktywéw ogdtem wynosi 95%. Suma bilansowa jest wieksza, niz w roku poprzednim
i wyniosta na koniec ubiegtego roku 110.785.951,66 ztotych.

Zadtuzenie Spotki z tytutu obligacji i zaciagnietego kredytu wynosi 20,7 miliona ztotych i stanowi poziom 83%
wartosci kapitatéw wtasnych, co przy pokryciu zadtuzenia ptynnymi aktywami stanowi bardzo bezpieczny poziom.

Spotka nie wyklucza zwiekszania poziomu zadtuzenia w okoliczno$ciach pojawienia si¢ atrakcyjnych celdow
inwestycyjnych, jednakze zgodnie ze swojg strategig rozwoju na lata 2015-2017, poziom zadtuzenia nie bedzie
przekraczat 200 % warto$ci kapitatow wkasnych.

Spotka konsekwentnie buduje wzrost kapitatéw wtasnych, przeznaczajac na to do nie mniej, niz 75% zysku netto
z lat ubiegtych. Zapewnia to odpowiedni i bezpieczny poziom wskaznika zadtuzenia i dysponowanie wiasciwymi
rezerwami finansowymi w momencie pojawienia sie okazji inwestycyjnych.

Zarzad Spotki rekomenduje, aby dywidenda za rok 2015 wynosita 25% wypracowanego zysku netto -
1.040.880,00 ztotych, natomiast reszta zysku przeznaczona byla na kapitat zapasowy spotki.

7. PERSPEKTYWY ROZWOJU

Spotka bedzie rozwijata swojg dziatalnos¢ w podstawowych grupach produktowych opisanych we wczesniejszej
czesci sprawozdania. W szczegolnosci wydaje sie, ze rynek ustug faktoringowych bedzie nadal rozwijat sie
w tempie dwucyfrowym rok do roku. Spétka konsekwentnie realizuje zwigkszanie udziatu produktéw z tej grupy
w swoim portfelu sprzedazy i zamierza to robi¢ w przysztosci.

Rynek ustug windykacyjnych w sektorze B2B bedzie sie rozwijat zaréwno w obszarze bezposrednich zlecen od
przedsiebiorcow jak i w obszarze sprzedazy pakietow wierzytelnosci korporacyjnych, zaréwno ze strony bankow
jak i innych podmiotéw generujgcych masowe wierzytelnosci. Spotka przyjmuje zlecenia windykacji ze strony
przedsiebiorcow juz od 25 lat i wypracowata skuteczny model wspdtpracy. Poprzez swoj whasny fundusz
sekurytyzacyjny zamierza aktywnie uczestniczyé w zakupach i pozniejszej windykacji pakietdw wierzytelno$ci
korporacyjnych we wtasnym imieniu jak i na zlecenie innych podmiotéw.
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8. EMISJE PAPIEROW WARTOSCIOWYCH
W ramach emisji akcji serii B, akcjonariusze objeli 454.060 sztuk akcji serii B o warto$ci nominalnej 1 ztoty i cenie
emisyjnej 5 ztotych. 5 pazdziernika 2015r., Zarzad Krajowego Depozytu Papieréw Wartosciowych S.A., podjat
uchwate nr 666/15, o zarejestrowaniu 454.060 (czterysta piecdziesiat cztery tysiace sze$cdziesiat) sztuk akcii
zwyktych na okaziciela serii B Spotki INDOS SA o wartoci nominalnej 1,00 zt (jeden zloty) kazda i oznaczeniu ich
kodem PLINDOS00035
9. TRANSAKCJE Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI
Spotka w okresie objetym sprawozdaniem nie przeprowadzita transakcji z podmiotami powigzanymi
10. INSTRUMENTY FINANSOWE
Spotka nie korzystata z instrumentow finansowych w celu zabezpieczenia sie przed ryzykiem zmiany cen
i istotnych zaktocen przeptywdw Srodkéw pienigznych lub utraty ptynnosci finansowe;.
11. LAD KORPORACYJNY
Zarzad przyjat zasady opisane w zatgczniku do Uchwaly nr 293/2010 Zarzadu Gietdy Papieréw Warto$ciowych
w Warszawie SA z dnia 31 marca 2010 r. "Dobre Praktyki Spotek Notowanych na New Connect", oraz okreslit
ktére z nich nie sg stosowane przez Spétke w sposdb trwaty, wraz z wyjasnieniem okoliczno$ci i przyczyn ich
niestosowania, o czym poinformowat w komunikacie biezacym.
12. PROGNOZY FINANSOWE
Spotka nie publikuje prognoz finansowych
ZARZAD:
Ireneusz Glensczyk - Prezes Zarzadu
Andrzej Wernicke - Wiceprezes Zarzadu
Katarzyna Sokofa - Czfonek Zarzadu
Witold Przybyfa - Cztonek Zarzqdu
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