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l. PODSTAWOWE INFORMACJE O GRUPIE KAPITALOWEJ

1. Podstawa prawna dziatalnosci oraz organizacja Grupy Kapitatowej

Jednostkg dominujgcg Grupy Kapitatowej Kredyt Inkaso (,Grupa Kapitatowa”, ,Grupa”) jest Kredyt Inkaso S.A.
(,Spotka”, ,Jednostka Dominujgca”) z siedzibg w Warszawie przy ul. Domaniewskiej 39.

Kredyt Inkaso S.A. zostala zarejestrowana w Rejestrze Przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sgdowego pod
numerem KRS 0000270672, na podstawie postanowienia Sgdu Rejonowego w Lublinie, XI Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego z dnia 28 grudnia 2006 roku.

Spotka powstata w wyniku przeksztatcenia spétki Dom Obrotu Wierzytelnosciami Kredyt Inkaso spétka z
ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k. w spotke akcyjng. Spotka Dom Obrotu Wierzytelnosciami Kredyt Inkaso
spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k. zostata zarejestrowana w Rejestrze Przedsiebiorcéw
Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS 0000007605, na podstawie postanowienia Sadu
Rejonowego w Lublinie XI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego z dnia 19 kwietnia 2001 roku.

Grupa Kapitatowa obejmuje Kredyt Inkaso S.A. jako Jednostke Dominujgcg oraz jednostki zlokalizowane
na terenie Polski, Luksemburga, Rumunii, Butgarii, Chorwaciji i Ros;ji.

Graficzne przedstawienie struktury organizacyjnej Grupy Kapitalowej Kredyt Inkaso S.A. na dzien
31.03.2018:

SCHEMAT ORGANIZACYJNY KREDYT INKASO

FINSANO Consumer KI NIERUCHOMOSCl sp. z 0.0. KREDYT INKASO | NIESTANDARYZOWANY SEKURYTYZACYINY
Finance S.A. Nabywanie, obrot, komercjalizacja FUNDUSZ INWESTYCYJNY ZAMKNIETY

Zarzadzanie dziatalnoscia nieruchomosci w celu polepszenia Inwestowani kurytyzowane wierzytelnosci
consumer finance Grupy efektywnosci podstawowe]
Kapitatowe] Kredyt Inkaso dziatalnosci Grupy Kapitatowej

Kredyt Inkaso
KREDYT INKASO RUS (LLC)
2 siedziba w Moskwie
Dokonywanie transakdji polegajacych
na nabywaniu aktyw6w w postaci
© portfeli wierzytelnosci
CONSUMER FINANCE SPOLKA KX
AKCYINA SPK) KREDYT INKASO PORTFOLIO ricbiedleliinal
Sprzedaz produktéw typu consumer s 2 INVESTMENTS SNSIVO SUCEDNON
finance + Zarzadzanie portfolio (LUXEMBOURG) SA. ziba wMoskwie
« Zarzadzanie korporacyjne « Inwestowanie
KREDYT INKASO INVESTMEN - Inwestowanie w niesekurytyzowane w :‘Fie"“_mv"ﬂ\l‘“"_e
TS BG EAD z siedziba w Sofil akiety wierzytelnosci e B
Dokonyw ansakeji polegajacych (aks P3 y Y « Inwestowanie w NSFIZy
na nabywani woW W postaci + SPV Inwestycyjny
portfeli wierzytelnosci

AGIO Wierzytelnosci
NS FIz

Dokonywanie transakcji
polegajacych na
nabywaniu aktywow

w postaci portfeli
wierzytelnosci

NCELARIAFORUM - Lttt : : KREDYT INKASO I NIESTANDARYZOWANY
SPV Holdingoy jedzil " a akcie
KREDYT INKASO RECOVERY b z siedziba w Zagrzebiu Kheny DUNIESTANDS

Inwestowanie i obstuga portfeli

EOOD 2 siedziba w Sofii wierzytelnosci INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
Zarzadzanie i obstuga (z subfunduszami: subfundusz KI 1
portfeli wierzytelnosci 100% i subfundusz KI 2)

ludzialy) Inwestowanie w sekurytyzowane

wierzytelnosci

KANCELARIA PRAWNICZA LEGAL PROCESS KREDYT INKASO INVESTMENTS RO S.Az siedziba w Bukareszcie
FORUM RADCA PRAWNY ADMINISTRATION sp. z 0.0. Dokonywanie transak jacych na nabywaniu aktywow

KRZYSZTOF PILUS | SPOLKA SPK. | Dziatalnosc ustugowa w postaci portfeli wierzyl ci

Ustugi prawnicze w zakresie w zakresie ustug
masowego odzyskiwania administracyjno - biurowych
wierzytelnosci

Poza podmiotami wchodzgcymi w skiad Grupy Kapitatowej, Spotka posiada jednostki stowarzyszone.
Stowarzyszenie jest posrednie poprzez spotke zalezng Spétki, tj. Kredyt Inkaso Porftolio Investments
(Luxembourg) S.A., w ktdrej Spotka posiada 100% udziatow.

Jednostkami stowarzyszonymi Spétki na dzien 31.03.2018 r. sa:

. Trigon Profit VI Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety, w ktéorym Kredyt
Inkaso Porftolio Investments (Luxembourg) S.A. posiada 22,89% certyfikatow inwestycyjnych;
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. Trigon Profit VII Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety, w ktérym Kredyt
Inkaso Porftolio Investments (Luxembourg) S.A. posiada 40,48% certyfikatow inwestycyjnych;

. Trigon Profit VIl Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety, w ktérym Kredyt
Inkaso Porftolio Investments (Luxembourg) S.A. posiada 43,81% certyfikatow inwestycyjnych;

. Trigon Profit IX Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety, w ktorym Kredyt
Inkaso Porftolio Investments (Luxembourg) S.A. posiada 42,11% certyfikatow inwestycyjnych;

. Trigon Profit X Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety, w ktérym Kredyt
Inkaso Porftolio Investments (Luxembourg) S.A. posiada 32,93% certyfikatow inwestycyjnych;

. Trigon Profit XII Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety, w ktérym Kredyt
Inkaso Porftolio Investments (Luxembourg) S.A. posiada 38,76% certyfikatow inwestycyjnych.

Na dziehn 31.03.2017 r. procentowy udziat w jednostkach stowarzyszonych Spétki przedstawiat sie nastepujgco:

° Trigon Profit VI Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety, w ktorym Kredyt
Inkaso Porftolio Investments (Luxembourg) S.A. posiada 19,15% certyfikatow inwestycyjnych;

. Trigon Profit VII Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety, w ktdrym Kredyt
Inkaso Porftolio Investments (Luxembourg) S.A. posiada 27,11% certyfikatow inwestycyjnych;

. Trigon Profit VIII Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety, w ktorym Kredyt
Inkaso Porftolio Investments (Luxembourg) S.A. posiada 30,73% certyfikatow inwestycyjnych;

. Trigon Profit IX Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety, w ktérym Kredyt
Inkaso Porftolio Investments (Luxembourg) S.A. posiada 33,49% certyfikatow inwestycyjnych;

. Trigon Profit X Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety, w ktérym Kredyt
Inkaso Porftolio Investments (Luxembourg) S.A. posiada 28,62% certyfikatow inwestycyjnych;

. Trigon Profit XII Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety, w ktorym Kredyt
Inkaso Porftolio Investments (Luxembourg) S.A. posiada 21,11% certyfikatow inwestycyjnych.

1.1. Przedmiot dziatalnosci Grupy Kapitalowej

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci Grupy Kapitatowej Kredyt Inkaso S.A. jest hurtowy obrot
wierzytelno$ciami z tytutu ustug powszechnych, z ktérej to dziatalno$ci uzyskujemy zdecydowang wiekszosé
przychoddw oraz dziatalno$¢ prawnicza.

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci operacyjnej Jednostki dominujacej jest zarzadzanie portfelami
wierzytelnosci sekurytyzowanych poprzez fundusze sekurytyzacyjne, w tym nabywanie pakietow
wierzytelnosci przez jednostki zalezne z Grupy oraz przez fundusze inwestycyjne, ktérych portfele
wierzytelnosci zostaly powierzone w zarzadzanie. Podmioty z Grupy Kapitatowej dochodzg wierzytelnosci
gtéwnie od osoéb fizycznych, na drodze prawnej, przy wspotpracy z FORUM bedacym wyspecjalizowanym
podmiotem $wiadczgcym obstuge prawng. W Polskiej Klasyfikacji Dziatalnosci dziatalno$¢ podstawowa Spétka
jest oznaczona kodem PKD: 64.99.Z (Pozostala finansowa dziatalnos¢ ustugowa, gdzie indziej
niesklasyfikowana, z wytgczeniem ubezpieczen i funduszéw emerytalnych). Uzupetniajgcym przedmiotem
dziatalnosci Grupy jest dziatalno$¢ prawnicza.

Ujecie w Polskiej Klasyfikacji Dziatalnosci przedmiotu dziatalnosci poszczegdlnych podmiotéw Grupy
Kapitatowe;j:
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Jednostka

Klasyfikacja PKD

Przedmiot dziatalnosci

Kredyt Inkaso S.A.

Kredyt Inkaso Portfolio Investments
(Luxembourg) S.A.

Kredyt Inkaso | NSFIZ

Kredyt Inkaso Il NSFIZ

Kancelaria Prawnicza FORUM
radca prawny Krzysztof Pilu$ i
spotka —sp .k.

Kancelaria Forum S.A.

KI Nieruchomosci sp. z 0.0.

FINSANO Consumer Finance S. A.

FINSANO S.A. (dawniej FINSANO
Consumer Finance Spétka Akcyjna
sp. k.)

Legal Process Administration sp.
z 0.0.

Kredyt Inkaso Investments RO S.A

Kredyt Inkaso Investments BG EAD
S.A.

Kredyt Inkaso RUS Limited Liability
Company (LLC)

Kredyt Inkaso RECOVERY EOOD

Kredyt Inkaso d. o. 0. za usluge
AGIO Wierzytelnosci
Niestandaryzowany
Sekurytyzacyjny Fundusz
Inwestycyjny Zamkniety

Legal Practice Agency (Agenstvo
Sudebnoi Praktiki)

1.2.  Opis dziatalnosci

64.99.Z Pozostata finansowa
dziatalno$¢ ustugowa, gdzie
indziej niesklasyfikowana,

z wytgczeniem ubezpieczen
i funduszéw emerytalnych.

n/d

64.30.Z Dziatalnos¢ trustéw,
funduszéw i podobnych
instytucji finansowych.
64.30.Z Dziatalnos$¢ trustéw,
funduszéw i podobnych
instytucji finansowych.
69.10.Z Dziatalnos$¢
prawnicza.

64.99.Z Pozostata finansowa
dziatalno$¢ ustugowa, gdzie
indziej niesklasyfikowana,

z wytgczeniem ubezpieczen
i funduszéw emerytalnych.

68.20.Z Wynajem i
zarzadzanie

nieruchomosciami wkasnymi
lub dzierzawionymi.

64.20.Z Dziatalno$¢
holdingéw finansowych.

64.92.Z Pozostate formy
udzielenia kredytow.

82.11.Z Dziatalnos$¢ ustugowa

zwigzana z administracyjng
obstugg biura.

n/d

n/d

n/d

n/d

n/d

64.30.Z Dziatalno$¢ trustéw,
funduszéw i podobnych
instytucji finansowych.

n/d

Zarzadzanie portfolio, zarzgdzenie
korporacyjne, inwestowanie w
niesekurytyzowane portfele wierzytelnosci.

Inwestowanie w portfele wierzytelnosci,
inwestowanie w papiery wartosciowe
niosgce ryzyko oparte na wierzytelnosciach
Inwestowanie w portfele wierzytelnosci,
inwestowanie w papiery wartosciowe
niosgce ryzyko oparte na wierzytelnosciach
Inwestowanie w portfele wierzytelnosci,
inwestowanie w papiery wartosciowe
niosgce ryzyko oparte na wierzytelnosciach

Dziatalno$¢ prawnicza

Dziatalno$¢ holdingowa

Nabywanie w toku egzekucji komorniczych
lub dziatan windykacyjnych nieruchomosci,
obrot tymi nieruchomosciami, ich
zagospodarowanie, komercjalizacja oraz
czerpanie z nich pozytkéw w réznych
postaciach.

Dziatalno$¢ holdingowa

Dziatalno$¢ consumer finance.

Dziatalnos$¢ ustugowa w zakresie ustug
administracyjno — biurowych.

Inwestowanie w portfele wierzytelnosci,
serwisowanie aktywéw w postaci
wierzytelnosci

Inwestowanie w portfele wierzytelnosci,
serwisowanie aktywow w postaci
wierzytelnosci

Inwestowanie w portfele wierzytelnosci

Inwestowanie w portfele wierzytelnosci,
serwisowanie aktywéw w postaci
wierzytelnosci

Inwestowanie w portfele wierzytelnosci

Inwestowanie w portfele wierzytelnosci,
inwestowanie w papiery warto$ciowe
niosgce ryzyko oparte na wierzytelnosciach

windykacja naleznosci na wtasny rachunek i
na zlecenie

Specjalizujemy sie we wszechstronnych narzedziach windykacyjnych jednak najwieksze doswiadczenie
posiadamy w dochodzeniu wierzytelno$ci na drodze prawnej przy wspotpracy z wyspecjalizowang kancelarig
prawniczg. Nabycie wierzytelnosci na wtasny rachunek i ryzyko stanowi wazny element dziatalnosci Spotki,
poniewaz posiadajgc tytut wtasnosci do wierzytelnosci mozemy samodzielnie wybiera¢ najbardziej korzystny

wariant dochodzenia zapfaty.
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Ponizej przedstawiono najwazniejsze wydarzenia w rozwoju Jednostki Dominujgcej i Grupy.

2001 . W Zamosciu powstaje Dom Obrotu Wierzytelnosciami zawigzany w dniu 29 grudnia 2000 roku (dalej ,Dom
Obrotu Wierzytelnosciami)
. nabycie przez Dom Obrotu Wierzytelnosciami pierwszego portfela wierzytelnosci od operatora
telekomunikacyjnego

2005 . otwarcie biura Dom Obrotu Wierzytelnosciami w Warszawie
. rozpoczecie procesu upublicznienia Dom Obrotu Wierzytelno$ciami Kredyt Inkaso Sp. z 0.0. Sp. k.
. przeksztatcenie spétki Dom Obrotu Wierzytelnosciami (aktualna firma Spotki)
2007 . pozyskanie 15 min zt w drodze pierwszej publicznej emisji akcji przez Spotke — nastepce prawnego Dom

Obrotu WierzytelnosSciami
. debiut akcji Spétki na rynku regulowanym GPW w Warszawie

. pierwsza emisja obligacji Spotki
2009 . rozpoczecie dziatalnosci przez e-Sad
. nabycie przez Spoétke pierwszego portfela wierzytelnosci bankowych od Powszechnej Kasy Oszczednosci
Bank Polski S.A.
. rozpoczecie tworzenia grupy kapitatowej przez Spoétke (Kredyt Inkaso Portfolio Investments (Luxembourg)

S.A,, Kl Nieruchomosci Sp. z 0.0, KI | NSFIZ)

2010 . otwarcie programu emisji obligacji Spétki o wartosci 150 min zt
. przejecie FORUM
. przeprowadzenie przez Spotke emisji akcji serii E dla dotychczasowych akcjonariuszy (akcje nieodptatne)
. nabycie portfeli wierzytelnosci za kwote blisko 54 min PLN
2011 . zawarcie przez Grupe pierwszej w Polsce umowy o subpartycypacje z Getin Noble Bank
. dalszy rozwoj Grupy (powstanie FINSANO, Kl Il Niestandaryzowowany Sekurytyzacyjny Fundusz
Inwestycyjny Zamknigty)
. nabycie portfeli wierzytelnosci za kwote blisko 174 min PLN
2012 . rozpoczecie przez Grupe dziatalnosci operacyjnej na rynkach zagranicznych — w Rumunii, Butgarii i Rosji
. nabycie portfeli wierzytelnosci za kwote blisko 102 min PLN
2013 . nabycie przez Spotke pierwszego portfela bankowych wierzytelnosci hipotecznych o wartosci nominalnej
167 min zt
. rozpoczecie przez Spotke zarzgdzania portfelem 500 min zt wierzytelnosci na rzecz funduszy
inwestycyjnych
. nabycie portfeli wierzytelnosci za kwote blisko 72 min PLN
2014 . rozpoczecie przez Grupe wspdtpracy z PRA Group — wiodgcg na swiecie instytucjg zwigzang z ustugami
zarzadzania naleznosciami
. nabycie portfeli wierzytelnosci za kwote blisko 54 min PLN
2015 . rozpoczecie dziatalnosci na kolejnym rynku zagranicznym — w Chorwacji
. nawigzanie wspotpracy z Trigon Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.
. nabycie portfeli wierzytelnosci za kwote blisko 49 min PLN
2016 . dokonanie inwestycji w spdtke przez nowego inwestora — Grupe Waterland
. nabycie portfeli wierzytelnosci za kwote blisko 145 min PLN
2017 . ustanowienie przez Spoétke rocznego programu publicznych emisji obligacii
. rozpoczecie prac na programem kompleksowego rozwoju operacyjnego Grupy 600+
2018 . nabycie portfeli wierzytelnosci za kwote blisko 133 min PLN

W lutym 2017 r. Grupa rozpoczeta prace badawczo-rozwojowe w dziedzinie znacznego ulepszania
S$wiadczonych ustug oraz optymalizacji proceséw funkcjonujgcych w przedsiebiorstwie (przede wszystkim w
celu obnizenia kosztow i podniesienia produktywnosci). W tym celu zostat stworzony kompleksowy program
zmian w grupie kapitatowej, ktéry zostat nazwany Programem 600+. Program 600+ dotyczy wiekszosci
proceséw biznesowych i organizacyjnych zachodzgcych w Grupie, a jego celem jest uksztaltowanie tych
proceséw na nowo w sposéb uporzgdkowany. Nowe procesy zostang wdrozone w szczegdlnosci w spoétce
Kredyt Inkaso S.A. i dotyczy¢ bedg w zasadzie wszystkich sfer jej dziatalnosci. Kredyt Inkaso uzyska m.in.
nowe narzedzia do wyceny pakietéw wierzytelnosci (innowacyjny, niefunkcjonujgcy jeszcze na rynku obrotu
wierzytelnosciami, proces wyceny wierzytelnosci), narzedzia do budzetowania, nowy system produkcyjny,
ktéry usprawni zarzgdzanie pakietami wierzytelnosci, czy innowacyjng platforme do komunikacji z klientem.
Prowadzona przez Grupe dziatalno$¢ innowacyjna w ramach Programu 600+ jest nakierowana na praktyczne
wykorzystanie nowych rozwigzan i ich komercjalizacje. wymiarze istotnym z punktu widzenia Grupy.

Skutkami wdrozenia Programu 600+ bedg m.in.: utrzymana marza operacyjna i wzrost jakosci zarzadzania,
zwiekszona efektywnosé proceséw, udoskonalone procesy i narzedzia dostepu do danych, przeksztatcone
dane w informacje niezbedne dla obstugi i wsparcia podejmowania decyzji biznesowych, wzrost jakosci danych
kontaktowych dtuznikéw, wzrost efektywnosci wykorzystania danych diuznikéw, wzrost jakosci raportowania,
zaprojektowany i wdrozony jednolity system wynagrodzen i motywacyjny, wdrozony jednolity system szkolen,
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prognozy odzyskéw z portfeli wierzytelnosci dostosowane do mozliwosci likwidacji, rekomendacje optacalnosci
restrukturyzacji portfeli, zaktualizowany model wyceny portfeli zabezpieczonych, zracjonalizowane koszty
rodzajowe poprzez wdrozony proces budzetowania, wdrozony elektroniczny obieg dokumentéw, wdrozone
nowe wartosci firmy oraz kodeks etyczny dla pracownikéw, ustrukturyzowane i dostepne na Intranecie zasoby
informacyjne i wiedzy, wprowadzone dziatania integracyjne wsrod pracownikéw, uproszczona struktura
organizacyjna, okreslone linie raportowania i odpowiedzialno$ci w podejmowaniu decyzji oraz opracowany i
zakomunikowany do organizacji opis zadan jednostek organizacyjnych.

W okresie, ktérego dotyczy sprawozdanie, Grupa nie prowadzita dziatalnosci, ktéra miata lub mogtaby mie¢
wplyw na srodowisko naturalne. Obowigzki Grupy wynikajgce z przepisow w zakresie ochrony srodowiska
zwigzane sg jedynie ze zwracaniem do dostawcy w celu utylizacji zuzytego sprzetu komputerowego.

Ze wzgledu na charakter dziatalnosci Grupy, Spotka na etapie budowania strategii dobrowolnie uwzglednia
interesy spoteczne i ochrong srodowiska (CSR — Corporate Social Responsibility).

W ramach dziatania CSR Spétka prowadzi bloga (http://blog.kredytinkaso.pl/) z myslg o propagowaniu
racjonalnego zarzgdzania wtasnymi finansami.

1.3. Powiazania kapitatlowe

Na dzierh 31 marca 2018 roku oraz na Dzien Zatwierdzenia w sktad Grupy Kapitatowej Kredyt Inkaso S.A.
wchodzity nastepujgce podmioty zalezne:

v Kredyt Inkaso Portfolio Investments (Luksembourg) S.A.,

Kredyt Inkaso | Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety,
Kredyt Inkaso Il Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety,
Kancelaria Forum S.A.,

Kancelaria Prawnicza FORUM radca prawny Krzysztof Pilus i spdtka - sp. k.,

Kl Nieruchomosci sp. z 0.0.,

FINSANO S.A (dawniej FINSANO Consumer Finance Spétka Akcyjna sp. k.),
FINSANO Consumer Finance S.A.,

Legal Process Administration sp. z 0.0.,

Kredyt Inkaso Investments RO S.A.,

Kredyt Inkaso Investments BG EAD S.A,,

Kredyt Inkaso RUS Limited Liability Company (LLC),

Kredyt Inkaso RECOVERY EOQOD,

Kredyt Inkaso d.o.o. za usluge,

AGIO Wierzytelnosci Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety,

AN N S N N N N N N NN

Legal Practice Agency (Agenstvo Sudebnoi Praktiki).

1.4. Powigzania organizacyjne i osobowe
Powiagzanie z Kancelarig Prawniczg FORUM radca prawny Krzysztof Pilus i spétka - sp. k. w Warszawie

Dochodzgc zaptaty od dtuznikow korzystamy przede wszystkim z drogi prawnej. Ustugi prawnicze swiadczy
nam, nalezagca do Grupy Kapitatowej Kredyt Inkaso S.A., Kancelaria Prawnicza FORUM radca prawny
Krzysztof Pilus i spotka - sp. k. w Warszawie. Jest to jedna z nielicznych w kraju Kancelarii, ktéra jest w stanie
Swiadczy¢ dla nas ustugi. Wynika to z faktu, iz $wiadczenie tego typu ustug wymaga posiadania unikalnych
zasobdéw, w szczegdlnosci znajomosci obstugi specjalistycznego systemu informatycznego stworzonego na
potrzeby Kredyt Inkaso S.A., know-how organizacyjno-prawnego oraz doswiadczenia w skutecznym
i ekonomicznym prowadzeniu wielu tysiecy postepowan jednoczes$nie.

Komandytariuszem w Kancelarii Prawniczej FORUM, posiadajgcym 85% udziat w prawach do jej zysku jest
spotka w 100% zalezna od Kredyt Inkaso S.A., Kancelaria Forum S.A.

W skiad Rady Nadzorczej Kancelarii Forum S.A. wchodza: Bogdan Dzudzewicz (réwnoczesnie
Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej i Przewodniczgcy Komitetu Audytu Kredyt Inkaso S.A., oraz cztonek
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Rady Nadzorczej Legal Process Administration sp. z 0.0. ), Elzbieta Zelazko - Nowosielska oraz Ireneusz
Chadaj, a w sklad Zarzadu: Jarostaw Orlikowski jako Prezes Zarzadu (réwnocze$nie Wiceprezes Zarzadu
Kredyt Inkaso S.A., Wiceprezes Zarzadu Kl Nieruchomosci sp. z 0.0., Dyrektor Klasy A Kredyt Inkaso Portfolio
Investments (Luxembourg) S.A., Prezes Kredyt Inkaso Investments RO S.A. z siedzibg w Bukareszcie oraz
Kredyt Inkaso Investments BG EAD z siedzibg w Sofii, Czionek Zarzgdu Kredyt Inkaso Recovery EOOD z
siedzibg w Sofii, Czlonek Zarzadu Kredyt Inkaso d. 0. 0. za ustuge z siedzibg w Zagrzebiu, Przewodniczgcy
Rady Nadzorczej FINSANO Consumer Finance S.A., Przewodniczacy Rady Nadzorczej FINSANO S.A. oraz
Przewodniczgcy Rady Nadzorczej Legal Process Administration sp. z 0.0. ) oraz Rafat Paluch.

Prawo reprezentowania Kancelarii Prawniczej FORUM przystuguje komplementariuszowi Krzysztofowi Pilus
(rownoczesnie prokurent w Kredyt Inkaso S.A.).

Zgodnie z zapisami Umowy Spotki prowadzenie spraw Kancelarii Prawniczej FORUM powierzone zostato
komplementariuszowi. Komplementariusz, bez uszczerbku dla art. 38 k.s.h., prowadzi wszystkie sprawy Spofki
z wyjatkiem spraw wymagajgcych zgodnie z Umowa Spotki uchwaty wspdlnikéw oraz z wytgczeniem spraw
dotyczgcych czynno$ci, w ktérych wymagane jest dziatanie radcy prawnego badz adwokata.

Powiazanie z FINSANO Spoétka Akcyjna (dawniej FINSANO Consumer Finance Spétka Akcyjna Spétka
Komandytowa) w Warszawie

Wspdlinikiem posiadajgcym 99% akcji w jednostce FINSANO S.A. jest Kredyt Inkaso S.A. natomiast 1% akcji
posiada jednostka w 100% zalezna od Kredyt Inkaso S.A. - Finsano Consumer Finance S.A.

Organem umocowanym do reprezentacji i prowadzenia spraw spoiki jest Zarzad, w ktérego sktad wchodzi Rafat
Paluch jako Prezes Zarzgdu (réwnoczesnie Prezes Zarzadu Finsano Consumer Finance S.A. oraz Prezes
Zarzadu Legal Process Administration sp. z 0.0.).

W sktad Rady Nadzorczej FINSANO S.A. wchodza: Jarostaw Orlikowski (cztonek Rady Nadzorczej), Ireneusz
Chadaj (Wiceprzewodniczgcy Rady Nadzorczej) oraz Elzbieta Zelazko — Nowosielska (pracownik Kredyt
Inkaso S.A., Sekretarz Rady Nadzorczej FINSANO Consumer Finance S.A. i rdwnoczes$nie Sekretarz Rady
Nadzorczej Kancelarii FORUM S.A. oraz Legal Proces Administration sp. z 0.0.).

Powiagzanie z Legal Process Administration Spétka z ograniczona odpowiedzialnoscia w Warszawie

Wspdlnikiem posiadajgcym 100% udziatéw w jednostce Legal Process Administration sp. z 0.0. , jest w 100%
zalezna od Kredyt Inkaso S.A., Kancelaria FORUM S.A.

Organem umocowanym do reprezentacji i prowadzenia spraw spoiki jest Zarzad, w ktérego sktad wchodzi Rafat
Paluch jako Prezes Zarzadu oraz Jarostaw Bondyra jako Wiceprezes Zarzgdu.

W skitad Rady Nadzorczej Legal Process Administration sp. z 0.0. wchodzg: Jarostaw Orlikowski
(Przewodniczacy Rady Nadzorczej), Bogdan Dzudzewicz (Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej) oraz
Elzbieta Zelazko - Nowosielska (Sekretarz).

Powiazanie z Kl Nieruchomosci sp. z o.o.

Wspdlnikiem posiadajgcym 100% udziatéw w Kl Nieruchomosci sp. z o.0. jest Kredyt Inkaso S.A. Organem
umocowanym do prowadzenia spraw i reprezentacji KI Nieruchomosci sp. z 0.0. jest Zarzad. W sktad tego
organu wchodzi Wiceprezes — Jarostaw Orlikowski.

Uprawnionym do reprezentacji tej Spotki tacznie z czionkiem zarzadu jest prokurent — Jarostaw Legie¢
(pracownik Kredyt Inkaso S.A.).

Pozostate powigzania

Ponadto w sktad Zarzgdu Kredyt Inkaso Investments RO S.A. z siedzibg w Bukareszcie wchodzg Jarostaw
Orlikowski (Prezes), Pawet Przewtoka (Wiceprezes, pracownik Kredyt Inkaso S.A.) i Matgorzata Adamczuk
(Czlonek Zarzadu, $wiadczgca ustugi dla Grupy), w sktad Zarzgdu Kredyt Inkaso Investments BG EAD z
siedzibg w Sofii wchodzg Jarostaw Orlikowski (Prezes), Matgorzata Adamczuk i Pawet Przewloka, Dyrektorem
Generalnym (Prezesem Zarzadu) w Kredyt Inkaso Recovery EOOD z siedzibg w Sofii jest Jarostaw Orlikowski,
oraz Pawet Przewloka, Czionkami Zarzgdu — Dyrektorami w Kredyt Inkaso d. o. o. za ustuge sg Jarostaw
Orlikowski oraz Matgorzata Adamczuk za$ w Kredyt Inkaso RUS Limited Liability Company (LLC) Dyrektorem
Generalnym jest Afta Strzatkowska (pracownik Kredyt Inkaso S.A.).
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INFORMACJE NIEFINANSOWE

Przy sporzadzaniu oswiadczenia na temat informacji niefinansowych Zarzad Spétki Dominujgcej korzystat z
zasad spéjnych z art. 49b ustep 2-8 Ustawy o rachunkowosci.

2.1.

Model biznesu

Przewagi konkurencyjne Grupy Kapitatowej Kredyt Inkaso S.A.

kompetencje i narzedzia do obstugi catego procesu dochodzenia wierzytelnosci i
zarzgdzania nimi, zaréwno na drodze polubownej (tzw. miekkiej), jak i windykacji
prawnej (tzw. twardej)

doswiadczenie w likwidacji wszystkich rodzajow wierzytelnosci (m.in. bankowych,
telekomunikacyjnych, ubezpieczeniowych)

wyspecjalizowany zespét do windykacji portfeli zabezpieczonych hipotecznie
skuteczny mechanizm odzyskiwania kosztéw dochodzenia zwrotu wierzytelno$ci
minimalizacja kosztéw operacyjnych i statych

dedykowany, zbudowany przez Kredyt Inkaso S.A., system informatyczny —
standaryzacja i automatyzacja dziatan prawnych

16-letnie doswiadczenie w branzy wierzytelnosci

wigksze mozliwosci pozyskania zewnegtrznych zroédet finansowania ze wzgledu na
status spdtki publicznej

funkcjonowanie w strukturze obejmujacej szereg wehikutéw prawnych,
umozliwiajgcych dokonywanie zakupow wierzytelnosci na wiekszosci rynkow
Europy Srodkowo-Wschodniej

dobre postrzeganie marki i wysoka wiarygodnos¢, przektadajace sie na mozliwosé
nabywania pakietéw wierzytelnosci i obstugi wierzytelnosci wierzycieli pierwotnych
szczegolnie przyktadajgcych wage do wizerunku i nieposzlakowanej opinii.

innowacyjnos¢, pozwalajgca generowac przychody i zyski poprzez nowe produkty
tworzone w odpowiedzi na potrzeby rynku. Przyktadem jest pionierska w Polsce
transakcja nabycia portfela na zasadzie subpartycypaciji, dzieki ktorej nabyty
pakiet wierzytelnosci formalnie pozostat w posiadaniu banku, natomiast przeptywy
z odzyskanych wierzytelnosci, jak i ryzyko z nimi zwigzane przeszty na Grupe.
Zastosowane rozwigzanie pozwolito na nabycie ekonomicznej sity wierzytelnosci
bez dokonywania zmian w relacjach zachodzgcych migdzy wierzycielem a
dtuznikiem, co istotnie zmniejszyto ryzyka i koszty transakcji

optymalizacja struktury organizacyjnej, pozwalajgca na minimalizacje kosztéw
operacyjnych i statych, m. in. dzieki lokalizacji centrow operacyjnych w Zamosciu i
Lublinie.

Grupa Kapitatowa Kredyt
Inkaso S.A. dziata
w branzy zarzadzania

wierzytelnos$ciami.
Specjalizuje sie
w zakupie duzych
pakietéw wierzytelnos$ci
uznanych przez
pierwotnych  wierzycieli
za trudne do odzyskania
oraz w dochodzeniu ich
zaptaty na wlasny
rachunek oraz w
zarzadzaniu  aktywami
sekurytyzacyjnymi na
zlecenie. Model biznesu
Grupa Kapitatowa Kredyt
Inkaso S.A. oparty jest na

petnym wachlarzu
dziatan operacyjnych
(dochodzenia  zaptaty),

ktore to dziatania zlecane
sg wyspecjalizowanym
komérkom w ramach
Grupy Kapitatowej. Za
windykacje prawng
odpowiada wchodzaca w
sktad Grupy Kapitatowe;j
Kancelaria Prawnicza
FORUM Radca Prawny
Krzysztof Pilus i spotka -
sp.k, w ktérej Grupa
Kapitatowa posiada 85%
udziatu w zysku.
Kancelaria dziata jako
petnomocnik procesowy
— podejmuje wszelkie

Czynnosci prawne
majgce na celu
odzyskanie

wierzytelnosci
kupowanych przez Grupe
Kapitatowg Kredyt Inkaso
S.A. Model ten umozliwia
uzyskanie tytutéw

wykonawczych, bedacych podstawg dochodzenia roszczenh na etapie postepowania egzekucyjnego. Do dnia
8 lipca 2018 roku egzekucja komornicza naleznosci moze by¢ prowadzona przez co najmniej 10 lat po
uzyskaniu tytutu wykonawczego, bez mozliwosci podniesienia zarzutu przedawnienia. Na skutek zmian
legislacyjnych — od 9 lipca 2018 roku — termin ten ulegnie skréceniu do 6 lat. .

Podstawg sukcesu Grupy Kapitatowej Kredyt Inkaso S.A. jest dostosowywanie Sciezek likwidacji portfela tak,
aby proces windykaciji przebiegat w sposob efektywny zaréwno pod wzgledem kosztowym i przychodowym.
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Jest to mozliwe, poniewaz Grupa Kapitatowa posiada peten wachlarz narzedzi stuzgcych do likwidaciji portfeli:
wyspecjalizowane call center, zespét windykacji terenowej, kancelarie prawna, dziat windykacji wierzytelnosci
korporacyjnych i zabezpieczonych hipotecznie oraz komoérki wspomagajgce — dziat IT, nowoczesne archiwum,
zespot digitalizacji dokumentow, skip tracingu.

Nabywamy pakiety wierzytelnosci pochodzace przede wszystkim z sektora bankowego, pozyczkowego,

posiadamy peten wachlarz
narzedzi stuzacych do
likwidacji portfeli

telekomunikacyjnego, ubezpieczeniowego. Pakiety wierzytelnosci
generujg przychody i przeptywy pieniezne przez wiele lat, co powoduje
niskg wrazliwos¢ przyjetego modelu biznesowego na wahania
koniunktury. Srednia warto$¢ nominalna wierzytelnoéci (rozumiana jako
suma naleznosci gtéwnej oraz odsetek naliczonych do dnia zakupu) w
naszym portfolio wynosi okoto 6,1 tys. PLN. Dzieki duzej ilosci dtuznikow

oraz znacznemu rozproszeniu kwot wierzytelnosci nie wystepuje koncentracja ryzyka.

Do grona najwazniejszych kontrahentdw Grupy nalezg wiodace banki, firmy ubezpieczeniowe oraz wszyscy
znaczacy operatorzy telekomunikacyjni. Od chwili rozpoczecia dziatalnosci portfolio Grupy Kapitatowej Kredyt
Inkaso S.A. zostato wniesione do sgdu juz prawie szeséset czterdziestoma tysigcami spraw.

Schemat modelu biznesowego Grupy Kapitatowej Kredyt Inkaso S.A.

DZIALALNOSC WEASNA

Pozyskiwanie finansowania

Realizacja inwestycji

Zarzadzanie portfelem

Likwidacja portfela (inwestycji)

I

DZIALALNOSC INNYCH PODMIOTOW (OUTSOURCING)

I

* Restrukturyzacja
» Windykacja

» Sprzedaz
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KLUCZOWE PUNKTY MODELU BIZNESU REALIZOWANE PRZEZ:

» Monitoring rynku wierzytelnosci
» Analiza celow inwestycyjnych
(L_;, » Organizacja finansowania inwestycji
KREDYT INKASO SA * Zakup portfeli
* Przedsadowa obstuga portfel
« Zarzadzanie porflolio

JiFORUM

* Postepowania sadowe
« Postepowania egzekucyjne
« Inne postepowania prawne

Spotka Dominujgca dziatajgc na rzecz swoich spoétek zaleznych z siedzibg w Luksemburgu, Rumunii, Butgarii,
Rosji i Chorwacji zarzgdza wierzytelno$ciami posiadanymi przez Grupe w celu odzyskania $rodkéw z
wierzytelnosci nabywanych przez Grupe, a takze zabezpieczenia ich wartosci oraz — opcjonalnie - korzystnego
obrotu nimi na rynku wtérnym. Dziatalno$¢ Spétki Dominujgcej oraz ww. spoétek zaleznych Spétki prowadzona
jest w przyktadowych dwéch modelach:

e nabywanie przez Grupe na wiasny rachunek portfeli wierzytelnosci uznanych przez pierwotnych
wierzycieli za trudne do odzyskania oraz zarzgdzanie tymi portfelami (ten model stosowany jest na
rynkach polskim, rumunskim, butgarskim, rosyjskim i chorwackim, przy czym na rynku polskim w gtéwnej
mierze  dotyczy zarzadzania  sekurytyzowanymi  wierzytelnosciami  niestandaryzowanych
sekurytyzacyjnych funduszy inwestycyjnych zamknietych);

e zarzadzanie sekurytyzowanymi aktywami niestandaryzowanych sekurytyzacyjnych funduszy
inwestycyjnych zamknietych spoza Grupy — z poziomu Grupy ustuga ta jest wykonywana przez Spétka,
bowiem stanowi dziatalno$¢ regulowang, wykonywang na podstawie zezwolenia KNF, wydawanego
zgodnie z przepisami ustawy o funduszach inwestycyjnych zamknietych i zarzadzaniu alternatywnymi
funduszami inwestycyjnymi.

W pierwszym z modeli Grupa nabywa pakiety wierzytelnosci pochodzgce przede wszystkim z sektora
bankowego, ubezpieczeniowego oraz z niezaptaconych faktur za ustugi telekomunikacyjne, odsetek za zwtoke
oraz z tytutu kar umownych. Nabywane pakiety wierzytelnosci generujg przychody i przeptywy pieniezne przez
wiele lat, dzieki czemu statystycznie pakiety wierzytelnosci uznaje sie za zrédto systematycznych przeptywow
pienieznych. W perspektywie dtugookresowej prezentuje niskg wrazliwosé strumienia pienigdza na wahania
koniunktury, przy czym w perspektywie krotkookresowej wahania koniunktury moga wptywaé na odpowiednie
odchylenia wartosci przeptywéw. Dochodzenie wierzytelnosci z nabytych portfeli wierzytelnosci odbywa sie na
wihasny rachunek i wlasne ryzyko podmiotow z Grupy Kapitatowej, co jest o tyle istotne, iz posiadajgc tytut
wiasnosci wierzytelnosci Grupa moze samodzielnie wybiera¢ optymalne warianty dochodzenia zaptaty. Dzieki
duzej liczbie dtuznikdw oraz znacznemu rozproszeniu kwot wierzytelnosci, w tym obszarze w ocenie Grupy nie
wystepuje koncentracja ryzyka. Od rozpoczecia dziatalnosci do kornca marca 2018 roku Grupa Kredyt Inkaso
za posrednictwem petnomocnika procesowego Kancelarii Forum wniosta do sgdéw okoto 797 tysiecy
spraw/pozwow zwigzanych z odzyskiwanymi naleznosciami (gtéwnie pozwoéw o zaptate), uzyskata okoto 687
tysiecy nakazéw zaptaty i 666 tysiecy klauzul wykonalnosci.

W drugim z modeli dochodzenie zaptaty z portfeli zarzgdzanych odbywa sie w oparciu o posiadane
doswiadczenia Spotki Dominujgcej i Grupy oraz jej narzedzia, wspoélne z narzedziami wykorzystywanymi w
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procesie odzyskiwania wierzytelnosci z nabytych portfeli, jednak kazdorazowo w zakresie i na zasadach
okreslanych kontraktowo z podmiotem zlecajgcym zarzgdzanie, tj. np. towarzystwem funduszy inwestycyjnych.

Schemat standardowego procesu dochodzenia zaptaty z nabytych wierzytelnosci przedstawiono ponizej.

WINDYKACIJA WINDYKACIJA WINDYKACJA
POLUBOWNA SADOWA KOMORNICZA

Korespondencja masowa ElRRranieng

SMS Postgpowanie . .
Upominawcze (EPU) Egzekucja komornicza

Windykacja telefoniczna
Windykacja terenowa Sad tradycyjny

Postepowanie ugodowe

Postepowanie restrukturyzacyjne

Strategie portfelowe Strategie specjalne Strategie specjalne

(] [ ) ®

Zrédfo: Spotka

Zaprezentowany schemat dziatania jest wynikiem wieloletnich doswiadczen Grupy, pochodzgcych z réznych
etapow rozwoju poszczegolnych rynkéw oraz z réznych rynkéw. Komentarz do schematu przedstawiono
ponize;.

Proces dochodzenia wierzytelnosci (windykacji) jest procesem z jednej strony wystandaryzowanym w zakresie
zbioru dostepnych narzedzi prawnych i faktycznych, z drugiej zindywidualizowanym, gdyz kazdorazowo
dobierane sg odmienne narzedzia oraz kolejnosc¢ ich stosowania. W szczegdlnosci tworzac strategie likwidaciji

konkretnej wierzytelnosci lub grupy podobnych do siebie wierzytelnosci, nalezy mie¢ na uwadze ponizsze
uwarunkowania.

. Wybér sposobu postepowania z wierzytelnoscig jest zalezny od wynikow segmentacji portfela
wierzytelnosci.

. W przypadku sktonnosci dtuznika do sptaty istnieje mozliwo$¢ uzgodnienia ugodowych warunkow sptaty
na kazdym etapie procesu.

. W ramach obstugi wierzytelnosci w centrum obstugi telefonicznej (call center) stosowane sg rézne
metody zmobilizowania dtuznikéw do sptaty, w tym dedykowane do wybranej grupy diuznikow kampanie
celowe.

. Postepowania sadowe realizowane w ramach Grupy Kapitalowej mogg réwniez obejmowac
postepowania spadkowe lub upadto$ciowe, w tym konsumenckie.

. W przypadku niezadawalajgcych efektow prowadzonych dziatan, wybrane etapy dochodzenia
wierzytelnosci sg powtarzane.

W procesie dochodzenia wierzytelnosci, dziatania operacyjne sg zlecane wyspecjalizowanym podmiotom
wchodzacym w sktad Grupy. Za dochodzenie wierzytelnosci na drodze prawnej odpowiada wchodzaca w skiad
Grupy FORUM, ktora dziata jako petnomocnik procesowy wiasciciela wierzytelnosci, podejmujac wszelkie
czynnosci prawne majgce na celu odzyskanie wierzytelnosci nabytych przez Grupe. Egzekucja komornicza z
wierzytelnosci moze by¢ prowadzona przez co najmniej dziesie¢ lat po uzyskaniu tytutu wykonawczego, bez
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mozliwo$ci skutecznego podniesienia na tym etapie zarzutu przedawnienia, co w sposéb istotny zwieksza
prawdopodobiehstwo odzyskania wierzytelnosci.

W oparciu o dane finansowe, Grupa wyrdznia trzy nastepujgce segmenty dziatalnosci (dwa podstawowe i jeden
uzupetniajacy):

. segment obrotu wierzytelnosciami, ktory obejmuje obroét wierzytelnosciami z tytutu ustug powszechnych,
tj. nabywanie oraz zbywanie portfeli wierzytelnosci, w tym prowadzenie negocjacji kontraktow, wyceny
przedinwestycyjne i dezinwestycyjne,

. segment zarzadzania wierzytelnosciami, ktdry obejmuje obstuge portfeli wierzytelnosci, w tym czynnosci
z zakresu obrotu portfelami wierzytelnosci oraz dochodzenie nabytych wierzytelnosci, zaréwno na
drodze polubownej jak i prawnej,

) segment funkcji korporacyjnych, stanowigcy pozycje uzgodnieniowg i obejmujacy dziatalnos$¢ zwigzang
z zarzgdzaniem i administracjg oraz innymi funkcjami wsparcia i pozostatg dziatalno$¢ nieprzypisang do
wyodrebnionych segmentow.

Strukture przychodéw w podziale na poszczegdlne segmenty dziatalnos$ci prezentuje ponizsza tabela.

Obrét Zarzadzanie Funkcje Wytaczenia

g;(roe; ‘;g 10 81 'rg‘;('uzo” do wierzytelno- wierzytelno- korpo- konsoli- Ogoétem
e Sciami Sciami racyjne dacyjne

Przychody netto 108 081 13 761 834 122 676
Przychody netto miedzy 2167 32 505 5332 (40 004)
segmentami
Przychody netto ogotem 110 248 46 265 6 166 (40 004) 122 676
Koszty operacyjne ogotem (63 885) (44 315) (7 928) 40 004 (76 124)
Pozostatg przychody 416 205 4
operacyjne
Pozostate koszty (14) (372) (4 357) . (4 743)
operacyjne
Wynik operacyjny 46 765 1784 (6 114) -

segmentu

W ocenie Spotki przyjety model dziatalnosci jest efektywny, gdyz umozliwia nabywanie przez Grupe a takze
generowanie roszczen wobec dtuznikéw o zwrot kosztéw dochodzenia zaptaty naleznosci. Dzigki posiadanym
85% udziatbw w FORUM, Grupa generuje przychdd nie tylko ze sptaty wierzytelnosci, ktére powiekszajg
warto$¢ nabywanych wierzytelnosci ale réwniez w sposaéb istotny partycypuje w zyskach wypracowanych na
dziatalnosci prawnej zwigzanej dochodzeniem zapfaty.

Przewagg dziatalnosci Grupy jest takie optymalizowanie $ciezek likwidacji portfela, aby proces dochodzenia
wierzytelnosci przebiegatl w sposéb efektywny zaréwno pod wzgledem kosztowym, jak i przychodowym.
Indywidualna optymalizacja dziatan w odniesieniu do poszczegolnych portfeli a nawet pojedynczych
wierzytelnosci jest mozliwa dzieki posiadaniu petnego wachlarza narzedzi stuzacych do likwidacji portfeli. Sg
to:

. wiasne wyspecjalizowane centrum obstugi telefonicznej (call center),

. wilasny zespét agentéw terenowych,

. nalezgca do Grupy kancelaria prawna,

. wiasny dziat likwidacji wierzytelnosci korporacyjnych i zabezpieczonych hipotecznie,

. komorki wspomagajgce, tj. dziat IT, nowoczesne archiwum, zespét cyfrowej obrébki i archiwizacji
dokumentow (zespdt digitalizacji dokumentow), zespét tzw. skip tracingu, czyli prowadzenia dziatalnosci
zmierzajgcej do lokalizacji dtuznikéw i ich mienia.

Klientami Grupy sg zaréwno podmioty zbywajgce portfele wierzytelnosci oraz zlecajgcy zarzgdzenie takimi

portfelami, jak i osoby, od ktérych poszczegolne podmioty Grupy dochodzg zaptaty nabytych naleznosci.
Najwieksze przychody dla Grupy generujg fgcznie pojedynczy klienci, od ktérych Grupa dochodzi naleznosci,
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jednak do najwiekszych klientow Grupy nalezy zaliczy¢ kilka towarzystw funduszy inwestycyjnych oraz
poszczegdlne fundusze inwestycyjne, na rzecz ktérych realizowane sg ustugi zarzadzania portfelami
sekurytyzowanych wierzytelnosci.

W ciggu ostatnich trzech petnych lat obrachunkowych oraz w trwajgcym roku 2017/2018 wsrod klientow Grupy
nie bytlo podmiotéw, z ktdrymi wspotpraca generowataby powyzej 10% przychoddéw netto w poszczegdinych
okresach. Do najwigkszych klientéw instytucjonalnych Grupy w poszczegdlnych latach obrotowych nalezaty
wskazane ponizej fundusze inwestycyjne (ktérych organami sg wzmiankowane w nawiasie towarzystwa
funduszy inwestycyjnych).

2017/2018 (04.2017-03.2018)
. fundusze Omega Wierzytelnosci NSFIZ (Altus TFI S.A.),
. fundusze Trigon Profit VI, VII, VIII, IX, X, XII, XIV, XV i XVI NSFIZ (Trigon TFI S.A.),

. fundusz Open Finance Wierzytelnosci NSFIZ (zarzgdzajgcy funduszem Open Finance TFI S.A.).

2016/2017 (04.2016-03.2017)

) fundusze Omega Wierzytelnosci NSFIZ (Altus TFI S.A.),

) fundusze Agio Wierzytelnosci Plus NSFIZ oraz Agio Wierzytelnosci Plus 2 NSFIZ (Agio TFI S.A.),

. fundusze Trigon Profit VI, VII, VIII, IX, X, XII, XIV, XV i XVI NSFIZ (Trigon TFI S.A)),

) fundusz Open Finance Wierzytelnosci NSFIZ (zarzgdzajgcy funduszem Open Finance TFI S.A.).
2015/2016 (04.2015-03.2016)

o fundusze Omega Wierzytelnosci NSFIZ (Altus TFI S.A.),

o fundusze Agio Wierzytelnosci Plus NSFIZ oraz Agio Wierzytelnosci Plus 2 NSFIZ (Agio TFI S.A.),

. fundusze Trigon Profit VI, VII, VIII, IX, X, XIl NSFIZ (Trigon TFI S.A.) — rozpoczecie wspotpracy 11.2015,

) fundusz Open Finance Wierzytelnosci NSFIZ (zarzadzajgcy funduszem Open Finance TFI S.A.).

2014/2015 (04.2014-03.2015)

. fundusze Omega Wierzytelnosci NSFIZ (zarzadzajgcy funduszem Altus TFlI S.A.) — rozpoczecie
wspotpracy 01.2015,

o fundusz Open Finance Wierzytelnosci NSFIZ — rozpoczecie wspétpracy 03.2015 (zarzadzajacy
funduszem Open Finance TFI S.A.),

. fundusze Agio Wierzytelnosci Plus NSFIZ oraz Agio Wierzytelnosci Plus 2 NSFIZ (zarzadzajgcy
funduszem Agio TFI S.A.).

2.2. Otoczenie rynkowe
2.2.1. Branzai sektor dziatalnosci Grupy Kapitatlowej Kredyt Inkaso S.A.

Prowadzimy dziatalno$¢ w branzy zarzadzania wierzytelno$ciami. Branza ta $wiadczy ustugi finansowe
z nastepujgcych grup:

v' prewencyjne zarzgdzanie wierzytelno$ciami i monitoring ptatnosci,
v' zarzagdzanie wierzytelnosciami na zlecenie (w tym takze na rzecz funduszy sekurytyzacyjnych),
v obrot wierzytelno$ciami i dochodzenie wierzytelnosci na wiasny rachunek nabywcy.

Dziatalno$¢ faktoringowg oraz inne ustugi skupione wokét zarzadzania naleznosciami (tj. wierzytelnosciami
nieprzeterminowanymi) Grupa postrzega jako odrebng od zarzadzania i obrotu wierzytelnosciami branze, cho¢
takze z obszaru ustug finansowych.
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W ramach rynku obrotu wierzytelno$ciami Grupa wyodrebnia:

v" rynek masowy, na ktory skiadajg sie transakcje na pakietach wierzytelnosci z ustug powszechnych
(masowych),

v rynek detaliczny, czyli pojedyncze sprawy windykacyjne.

Oba rynki mogg by¢ wewnetrznie bardzo zréznicowane, zaréwno ilosciowo, jak i przedmiotowo. Pakiety
wierzytelnosci moga obejmowac od kilkudziesieciu do kilkudziesieciu tysiecy pojedynczych przypadkow, a
warto$¢ pojedynczej wierzytelnosci moze sie waha¢ od kilkudziesieciu do kilkuset tysiecy ztotych. Sprawami
pojedynczymi lub pakietami o matej tgcznej wartosci zainteresowane sg zazwyczaj nieduze podmioty dziatajace
lokalnie. Organizacje o wigkszych zasobach, zdolne nabywac i obstugiwac¢ pakiety o znacznej wartosci, dziatajg
zwykle na rynku masowym.

Przedsiebiorstwa prowadzace dziatalno$¢ w sektorze obrotu wierzytelnosciami z tytutu ustug powszechnych
oferujg podmiotom $wiadczgcym takie ustugi mozliwo$é nabycia trudno sptacalnych wierzytelnosci w zamian
za uzgodniong cene. Transakcje majg charakter masowy — wierzytelno$ci sprzedawane sg catymi pakietami.
Celem nabycia wierzytelnosci jest jego likwidacja, czyli uzyskanie sptat od diuznikow, we wtasnym zakresie. W
nielicznych przypadkach dochodzi do dalszej odsprzedazy wierzytelnosci.

Dzieki istnieniu mozliwosci sprzedazy wierzytelnosci trudnych do odzyskania przedsiebiorstwa swiadczace
ustugi powszechne zyskujg pewno$¢ odzyskania przynajmniej czesci naleznosci w wysokos$ci kwoty zaptaconej
przez nabywce pakietu. Jednoczesnie swiadomos¢ istnienia podmiotéw wyspecjalizowanych w egzekwowaniu
zobowigzan diuznikéw motywuje dtuznikéw do terminowego dokonywania ptatnosci, co przektada sie na ogdiny
wzrost bezpieczenstwa i zaufania w obrocie gospodarczym.

Zbycie wierzytelnosci pozwala pierwotnemu dtuznikowi wierzycielowi szybko uzyska¢ srodki finansowe, ktore
moze wykorzysta¢ do prowadzenia swojej podstawowej dziatalnosci. Mozliwo$¢ usuniecia z bilansu
wierzytelnosci nieregularnych ma szczegodlne dodatkowe znaczenie dla bankéw, ktére zobowigzane sg do
utrzymywania minimalnego poziomu kapitatéw i tworzenia rezerw na nalezno$ci zagrozone. Ponadto zbycie
wierzytelnosci trudno odzyskiwalnych pozwala na osiggniecie korzystnych efektow podatkowych. Wraz ze
sprzedazg wierzytelno$ci nastepuje jednoczesnie przeniesienie na nabywce ryzyka kredytowego.

Naturalnymi sprzedawcami pakietéw wierzytelnosci sg podmioty $wiadczace ustugi powszechne (finansowe i
niefinansowe), za ktére ptatnos¢ dokonywana jest z opdznieniem w formie rat, wystawianych okresowo
rachunkéw itp. Dwie najwieksze grupy zbywcow wierzytelnosci to branza finansowa (gtéwnie niesptacane
kredyty) oraz branza telekomunikacyjna (nieoptacone rachunki za ustugi oraz kary za przedterminowo zerwane
przez klienta umowy), przy czym krag potencjalnych kontrahentéw w transakcjach cesji wierzytelnosci jest
znacznie szerszy.

Podmiot, ktéry swiadomie prowadzi polityke sprzedazy naleznosci przeterminowanych, nie musi utrzymywac
wiasnych struktur windykacyjnych oraz samodzielnie prowadzi¢ postepowan sadowych i egzekucyjnych. Dla
wybranych podmiotéw mozliwos¢ zbycia wierzytelnosci trudnoodzyskiwalnych moze mie¢ réwniez pozytywny
aspekt wizerunkowy, gdyz prowadzenie przez nie windykacji mogtoby niekorzystnie wptyng¢ na relacje z
rynkiem i klientami.

2.2.2. Opis sektora obrotu wierzytelnosciami z tytutu ustug powszechnych

Przedsiebiorstwa prowadzace dziatalno$¢ w sektorze obrotu wierzytelnosciami z tytutu ustug powszechnych
oferujg podmiotom $wiadczacym takie ustugi mozliwosé zbycia przeterminowanych wierzytelnosci w zamian
za uzgodniong cene. Transakcje majg charakter hurtowy — wierzytelno$ci sprzedawane sg catymi pakietami.
Celem nabycia wierzytelnosci jest jego likwidacja (wygenerowanie sptat dtuznikdw) we wiasnym zakresie.
Rzadziej dochodzi do dalszej odsprzedazy wierzytelnosci.

Dzieki istnieniu mozliwosci sprzedazy naleznosci trudnych do odzyskania przedsiebiorstwa swiadczgce ustugi
powszechne zyskujg pewnos$¢ odzyskania przynajmniej czesci naleznosci (kwoty zaptaconej przez nabywce).
Jednoczesnie swiadomosc istnienia podmiotéw wyspecjalizowanych w egzekwowaniu zobowigzan dtuznikow
powinno motywowa¢ ich do terminowego dokonywania ptatnosci, co przektada sie na ogélny wzrost
bezpieczenstwa i zaufania w obrocie gospodarczym.

Zbycie wierzytelnosci pozwala pierwotnemu dtuznikowi szybko uzyskaé s$rodki finansowe, ktére moze
wykorzysta¢ do prowadzenia swojej podstawowej dziatalnosci. Mozliwo$¢ usuniecia z bilansu wierzytelnosci
nieregularnych ma szczegélne znaczenie dla bankéw, ktére zobowigzane sg do utrzymywania minimalnego
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poziomu kapitatéw i tworzenia rezerw na naleznosci zagrozone. Ponadto zbycie wierzytelnosci trudnych
pozwala na osiggniecie korzystnych efektéw podatkowych.

Wraz ze sprzedazg wierzytelno$ci nastepuje jednoczesnie przeniesienie na nabywce ryzyka kredytowego.
Podmiot, ktory swiadomie prowadzi polityke sprzedazy naleznosci przeterminowanych, nie musi utrzymywac
wiasnych struktur windykacyjnych oraz samodzielnie prowadzi¢ postepowan sadowych i egzekucyjnych.
Niektore przedsiebiorstwa dochodzg tez do wniosku, ze prowadzenie przez nie windykacji mogtoby
niekorzystnie wptyng¢ na ich wizerunek, co réwniez motywuje do dokonania sprzedazy wierzytelnosci (zwykle
wtedy pod uwage brana jest wiarygodnosé nabywcy, przestrzeganie przez niego prawa i dobrych praktyk, co
uwazamy za naszg mocnag strone).

Naturalnymi sprzedawcami pakietéw wierzytelnosci sg wszystkie podmioty swiadczace ustugi powszechne
(finansowe i niefinansowe), za ktére ptatnosé¢ dokonywana jest z opdznieniem (w formie rat, wystawianych
okresowo rachunkéw itp.). Dwie najwieksze grupy zbywcéw wierzytelnosci to branza finansowa (gtéwnie
niesptacane kredyty) oraz branza telekomunikacyjna (nieoptacone rachunki za ustugi oraz Kkary
za przedterminowo zerwane przez klienta umowy), ale krag potencjalnych kontrahentéw w transakcjach cesji
wierzytelnosci jest znacznie szerszy.

2.2.3. Podmioty dzialajgce w branzy

W branzy zarzadzania wierzytelnosciami dziatajg przedsiebiorstwa o bardzo zré6znicowanej wielkosci i roznych
przyjetych modelach biznesowych. W Polsce dziata kilkaset matych i srednich firm windykacyjnych oraz
kilkkanascie duzych podmiotéw z czego tylko kilka z nich ma znaczacy udziat w rynku. Podmiotami
konkurencyjnymi wobec Kredyt Inkaso S.A. sg firmy, ktorych istotny element dziatalnosci wigze sie z obrotem
wierzytelnosciami masowymi, takie jak Ultimo S.A., Kruk S.A., Best S.A., Fast Finance S.A., GPM Vindexus
S.A., oraz wchodzgce na rynek polski podmioty miedzynarodowe: PRA Group, Lindorff.

2.2.4. Wielkos¢ sektora w roku obrotowym 2017/18

Na przestrzeni ostatniej dekady rynek obrotu wierzytelnosciami w Polsce ulegt normalizacji, zaréwno w zakresie
przepisow prawa, jak i praktyki dziatalnosci podmiotéw nabywajgcych pakiety wierzytelnosci.

Wedtug raportu Konferencji Przedsiebiorstw Finansowych (KPF), na koniec 1l kwartatu 2017 r. fgczna wartos$¢
nominalna obstugiwanych wierzytelno$ci na rynku polskim mierzona narastajgco wynosita 104,4 mid zt

WARTO$C NOMINALNA OBLUGIWANYCH WIERZYTELNOSCI NA RYNKU POLSKIM (MLD Zt)
104,4

- CAGR (2013»2017) +26%
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Obecnie wiekszos¢ transakcji nabycia pakietdw wierzytelnosci przeprowadzajg wyspecjalizowane fundusze,
ktére sg nadzorowane przez instytucje panstwowe, w tym m.in. KNF i GIODO. Rynek obrotu wierzytelnosciami
w Polsce znajduje sie w fazie wzrostu. Na rynku wierzytelnosci wida¢ duza podaz wierzytelnosci
konsumenckich ze strony bankéw, ktére chetnie odsprzedajg trudno $ciggalne zobowigzania swoich klientow
profesjonalnym podmiotom. Kolejnym czynnikiem istotnym z punktu widzenia omawianego rynku jest program
rzagdowy ,500+” uruchomiony w kwietniu 2016 roku. Program powoduje regularny wptyw gotowki, co z kolei
moze pozytywnie wptywac na sptacanie dlugow.

Ostatnim z czynnikow, ktory moze przyczyni¢ sie do rozrostu sektora kolejnych latach sa dojrzewajace
kredyty hipoteczne. Wedtug zatozen portfele wierzytelnosci dojrzewaja w czasie od 5 do 7 lat, a od
gwattownego wzrostu kredytow hipotecznych na rynku polskim mija wtasnie 7 lat. Ten typ portfeli wtasnie
zaczyna trafiac na rynek obrotu wierzytelnosciami, co rowniez prawdopodobnie przyczyni sie do dalszego
wzrostu omawianego sektora.

Kluczowym wewnetrznym czynnikiem determinujacym dziatalnos¢ Grupy i jej rezultaty finansowe bedzie
skutecznos¢ zarzadzania i dochodzenia wierzytelnosci, przektadajaca sie na efektywnos¢ finansowa.
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W szczeg6lnosci Grupa musi dotozy¢ wszelkich staran, aby utrzymac i rozwijaé¢ zdolno$¢ obstugi rosnacej
liczby nabywanych i obstugiwanych spraw. W tym celu Grupa musi zapewnic:

e utrzymanie standingu finansowego, umozliwiajacego dalsze pozyskiwanie srodkow finansowych na
rozwoj dziatalnosci,

e rozwoj kompetencji oraz zasobow ludzkich adekwatny do zwiekszajacej sie liczby prowadzonych
spraw,

e rozwdj kadry sredniego szczebla zarzadzania i utrzymanie kadry wysokiego szczebla,

e utrzymanie przez FORUM zdolnosci przyjmowania istotnie wiekszej liczby nowych spraw i ich obstugi
oraz podtrzymanie wspotpracy w istniejacym modelu,

e sprawnos¢ i bezpieczenstwo funkcjonowania systemoéw teleinformatycznych.

2.2.5. Wplyw sytuacji na rynkach finansowych na przysztos¢ sektora

Sytuacja na rynku finansowym w Polsce ma istotny wplyw na rynek firm windykacyjnych po przez procesy i
zdarzenia w nim zachodzace.

(a) Sytuacja makroekonomiczna w krajach, w ktorych Grupa prowadzi dziatalno$¢

Z racji koncentracji dziatalnosci na rynkach polskim i rumunskim, na sytuacje gospodarczg Spoétka najwigkszy
wplyw ma sytuacja makroekonomiczna w tych dwéch panstwach. Mniejszy, cho¢ réwniez istotny wplyw, ma
sytuacja makroekonomiczna w Ros;ji, Butgarii i Chorwacji.

Poprawa sytuacji makroekonomicznej w kolejnych miesigcach powinna sie przetozyé na poprawe sytuacji
finansowej poszczegdlnych diuznikéw spoétek z Grupy, a tym samym pozytywnie wptywaé na ich zdolnos¢ do
regulowania zobowigzan, w tym zobowigzan przeterminowanych.

Ewentualne podwyZzki stop procentowych, poprzez wzrost stopy dyskontowej, wptyng negatywnie na wycene
portfeli wierzytelnosci posiadanych przez Grupe oraz na koszt finansowania, a tym samym pogorszg wynik
finansowy Grupy. Ze wzgledu jednak na korelacje wysokosci odsetek za zwloke ptaconych przez dtuznikow
Grupy z wysokoscig stop rynkowych, wzrosng¢ powinny jednoczesnie dochody Grupy z tego tytutu.

(b) Prorodzinna polityka wtadz w Polsce

Dzieki otrzymywaniu przez rodziny w Polsce od kwietnia 2016 roku dodatku w wysokosci 500 zt miesigcznie
netto na kazde drugie i kolejne niepetnoletnie dziecko, a w przypadku rodzin o nizszych dochodach — réwniez
na pierwsze dziecko, sytuacja materialna wielu rodzin moze sie poprawia¢. Znaczgcej poprawy sytuacji mozna
spodziewacé sie zwtaszcza u rodzin przezywajgcych istotne problemy materialne. W konsekwencji dtuznicy
Grupy z Polski, chcacy dokona¢ sptaty zadtuzenia, majg wieksze mozliwosci finansowe, co przektada sie na
wzrost prawdopodobienstwa skutecznego dochodzenia wierzytelnosci przez Grupe.

(c) Sytuacja na rynku obrotu wierzytelnosciami

Utrzymujacy sie od kilku lat niski poziom stép procentowych sprzyja akcji kredytowej bankéw, co w srednim
okresie, w szczegodlnosci w przypadku podwyzek stép procentowych, a tym samym wzrostem kosztu
finansowania, powinno korzystnie wptyng¢ na rynek obrotu wierzytelnosciami. Dla kontynuacji dziatalnosci i
dalszego rozwoju Grupy réwniez niezbedne jest utrzymanie i rozwoj polityki zbywania wierzytelnosci przez
ustugodawcow ustug powszechnych i sektor bankowy.

Po stronie popytowej zjawiskiem, ktére moze negatywnie wptynaé na pozycje Grupy na rynkach dziatalnosci
moze by¢ naptyw kapitatu zagranicznego do branzy obrotu wierzytelnosciami, co moze przetozy¢ sige na wzrost
konkurencyjnosci, a tym samym na wzrost cen portfeli wierzytelnosci.

(d) Regulacje prawne

Zmiany prawa z obszaru prawa cywilnego, postepowania cywilnego, dotyczgce uczestnikdw obrotu
gospodarczego i konsumenckiego oraz podmiotéw zaangazowanych zawodowo w dochodzenie i egzekwowanie
praw majgtkowych, a takze z zakresu prawa bankowego oraz regulacji dotyczacych rynku kapitatowego majg
wplyw na dziatalno$¢ Grupy, w kazdej jurysdykcji, w ktorej Grupa jest obecna i zaangazowana na rynku obrotu
oraz zarzgdzania wierzytelnosciami.

Wplyw na dziatalno$¢ Grupy miaty w dalszym ciggu zmiany ustawy Kodeks Postepowania Cywilnego, ktére
weszty w zycie z dniem 7 lipca 2013 roku i ograniczyty istotnie mozliwo$¢ dochodzenia w elektronicznym
postepowaniu upominawczym roszczenh (EPU), jedynie do tych, ktérych wymagalnos$é jest datowana nie pdzniej
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niz trzy lata przed dniem wniesienia pozwu, co wymusza konieczno$¢ dochodzenia na drodze sadowej roszczen
o zapfate na zasadach ogdlnych. Postepowanie te sg zaréwno drozsze, jak i bardziej czasochtonne niz EPU.
Utrzymywanie sie tej sytuacji w konsekwencji zmusza Grupe do bardziej rygorystycznej selekcji nabywanych
wierzytelno$ci oraz wydtuza windykacje prawng wierzytelnosci, co do ktérych nie ma mozliwosci skierowania na
droge postepowania elektronicznego.

Szereg zmian w prawie majgcych istotny wptyw na dziatalno$¢ operacyjng podmiotéw zawodowo zajmujgcych
sie dochodzeniem wierzytelnosci wprowadzita ustawa o zmianie niektorych ustaw w celu utatwienia dochodzenia
wierzytelnos$ci, ktorej przepisy weszty w zycie w dniu 1 czerwca 2017 r. Wérdd najistotniejszych dla dziatalnosci
windykacyjnej nalezy wymieni¢ zmiany usprawniajgce dziatalno$¢ biur informacji gospodarczych czy przepisy
odnos$nie podwyzszenia progu wartosci sporu dla spraw rozpoznawanych w postepowaniu uproszczonych z 10
000 zt do 20 000 zt.

Windykacja prawna prowadzona przez podmioty niebedgce bankami, w tym przez spétki GK w duzym stopniu
ograniczona zostata wydaniem przez Sad Najwyzszy uchwaty z dnia 29 czerwca 2016 r. pod sygn. akt lll CZP
29/16, w ktorej sad uznat, ze nabywca wierzytelnosci niebedacy bankiem nie moze powotywaé sie na przerwe
biegu przedawnienia spowodowang wszczeciem postepowania egzekucyjnego na podstawie BTE
zaopatrzonego w klauzule wykonalnosci. Pod wptywem w/w uchwaty sady powszechne orzekajgce w sprawach
o zaptate, masowo wydajg wyroki oddalajgce uwzgledniajgc podniesiony zarzut przedawnienia. Wigze sie to ze
stratami finansowymi Grupy w postaci zaréwno nieodzyskania naleznosci, jak i obowigzkiem poniesienia
dodatkowych kosztéw procesu.

W ocenie Spdétki na sytuacje Grupy w Polsce wptyw miaty rowniez konsekwencje wejscia w zycie z poczgtkiem
2015 r. zmian w przepisach dotyczacych upadtosci konsumenckiej, ktore zliberalizowaty zasady ogtaszania
upadtosci konsumenckiej. Grupa odnotowata wzrost liczby wnioskéw o ogtoszenie upadtosci konsumenckiej,
jednak nie miato, i nie ma to istotnego wptywu na model i wyniki prowadzonej przez Grupe dziatalno$ci. Spétka
na biezgco monitoruje zmiany w zakresie liczby prowadzonych upadito$ci konsumenckich, gdyz ich znaczny
wzrost moze wpltyng¢ na poziom osigganego zysku.

Spétka monitoruje na biezaco procesy legislacyjne dotyczace proponowanych zmian

w przepisach z obszaru prawa cywilnego, postepowania cywilnego, dotyczacych uczestnikdw obrotu
gospodarczego i konsumenckiego oraz podmiotéw zaangazowanych zawodowo w dochodzenie i egzekwowanie
praw majgtkowych , ktére moga w znaczgcy sposob wptyng¢ na dziatalnos¢ i wyniki finansowe Grupy.

Najbardziej znaczacg pod tym katem nowelizacjg jest ustawa z dnia 13 kwietnia 2018 r. o zmianie ustawy —
Kodeks cywilny oraz niektérych innych ustaw, ktéra wejdzie w zycie w dniu 9 lipca 2018 r. Przewiduje ona
skrocenie ogdinych terminéw przedawnienia roszczen i odnosnie tytutéw wykonawczych (z 10 na 6 lat ), zmiany
w sposobie liczenia uptywu terminu przedawnienia ( ze skutkiem na ostatni dzien roku kalendarzowego), a takze
CO najistotniejsze — odejscie od zasady uwzgledniania przedawnienia roszczenia przystugujgcego przeciwko
konsumentom w nastepstwie podniesionego zarzutu przedawnienia na rzecz zasady uwzglednienia faktu
przedawnienia przez sad z urzedu. Rezimowi w/w nowelizacji w mys| przepiséw przej$ciowych podlega¢ bedg
sprawy, ktorych termin przedawnienia uptynat jeszcze przed dniem ztoZzenia pozwu, a co do ktérych do dnia
wejscia w zycie nowelizacji nie zostaty uzyskane tytuty egzekucyjne.

Przedmiotowa nowelizacja w znaczacy sposob wptynie na windykacje prawng, a takze wymusi koniecznos¢
przyspieszenia i dostosowania dziatalnosci operacyjnej spotki do zmienionych przepisow.

Warto$¢ nominalna polskich wierzytelnosci w portfelu Grupy, ktérych termin wymagalnosci uptynat od 6 do 10 lat
przed dniem 31 marca 2018 r. wynosi ok. 3 mld zt, a wartos¢ nominalna wierzytelnosci, ktdrych termin
wymagalnosci uptynat ponad 10 lat przed dniem 31 marca 2018 r. wynosi ok 2,5 mid zi. taczna Wartosc
nominalna wszystkich polskich wierzytelnosci w portfelu Grupy wynosi ok 6.1 mld zt. Biorgc pod uwage skrécenie
ogolnego terminu przedawnienia roszczen z 10 do 6 lat, ktére weszto w zycie w dniu 9 lipca 2018 r., Grupa
dokonata w 2017 r. dziatania operacyjne w stosunku do nabytych wczes$niej portfeli by skierowa¢ na droge
prawng wszystkie istotne kwoty wierzytelnosci, ktére zostang dotkniete planowang zmiang skrécenia terminu
przedawnienia. Poniewaz przy typowaniu spraw do skierowania na droge sgdowg byt brany szereg warunkéw
pod uwage - nie wszystkie sprawy zostaty pozwane. Dodatkowo, nowe portfele wierzytelnosci nabywane maja
réwniez uwzglednione w wycenie na dzien nabycia odpowiednio skrécony termin przedawnienia. Biorgc pod
uwage powyzsze dziatania, skrécenie terminu przedawnienia roszczen z 10 do 6 lat, ktére weszto w zycie w dniu
9 lipca 2018 r. nie mialo istotnego wptywu na wycene portfeli na dzieh bilansowy, gdyz skrécony termin
przedawnienia jest juz odpowiednio uwzgledniony w tej wycenie.

Pomimo skrécenia terminu przedawnienia roszczen z 10 do 6 lat, Grupa wcigz zachowa mozliwo$¢ dochodzenia
zapfaty przedawnionej wierzytelnosci jako tzw. Zobowigzania naturalnego. Grupa bedzie mogta zatem dalej
podejmowaé wszelkie przewidziane prawem kroki w celu realizacji naleznego $wiadczenia, za wyjatkiem
przymusowej egzekucji.
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Kolejng znaczacg dla dziatalnosci Grupy nowelizacjg, ktéra wejdzie w zycie najprawdopodobniej na przetomie
2018/2019 r. jest projektowana zmiana Kodeksu postepowania cywilnego oraz niektérych innych ustaw, w tym
ustawy o kosztach sgdowych w sprawach cywilnych, w nastepstwie ktérej podwyzszeniu ulegng stawki opfat
sgdowych, a takze wprowadzone zostang optaty ( np. od wniosku o uzasadnienie wyroku). Powyzsza zmiana w
zZnaczacy sposob przyczyni sie do wzrostu kosztéw dochodzenia roszczen na drodze prawne;j.

Wplyw na dziatalno$¢ Grupy w Polsce majg rowniez nowe regulacje odnoszace sie do zasad wyboru komornikow
sadowych przez wierzycieli, ktore weszty w zycie 8 listopada 2015 r. na podstawie ustawy z dnia 9 kwietnia 2015
r. o zmianie ustawy o komornikach sgdowych i egzekucji. Nowelizacja przewiduje obligatoryjng odmowe
wszczecia egzekucji przez komornika sgdowego w przypadku zaistnienia pewnych szczegdtowych przestanek
odnoszgcych sig do skutecznosci oraz liczby prowadzonych przez niego postepowan egzekucyjnych. Powyzsze
ograniczenia spowodowato konieczno$¢ modyfikacji obecnego modelu prowadzenia postepowan egzekucyjnych
w Grupie poprzez zmiane zasad wspotpracy z dotychczasowymi oraz konieczno$¢ nawigzywania wspotpracy z
nowymi komornikami sgdowymi, a w konsekwencji rowniez wzrost kosztéw dziatalno$ci Grupy. Grupa stara sie
minimalizowa¢ skutki zmian poprzez biezgce monitorowanie liczby spraw, ktore zostaty przekazane do
poszczegolnych komornikéw sadowych, analizowanie skutecznosci podejmowanych przez nich dziatarh oraz
biezagcg kontrole zalegtosci w prowadzonych sprawach.

2.3. Obszar dziatania

Obszar naszego dziatania to teren Europy Srodkowo-Wschodniej. Bezposrednig dziatalno$é w zakresie
biezgcego zarzgdzania:

v' Jednostkg Dominujgcg prowadzimy w miejscu siedziby Spotki w Warszawie, Centrum Operacyjnym w
Zamosciu oraz Centrum Operacyjnym w Lublinie,

v" Kredyt Inkaso | NSFIZ prowadzi Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Allianz Polska S.A w
Warszawie,

v" Kredyt Inkaso Il NSFIZ prowadzi Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych Allianz Polska S.A w
Warszawie,

v' Kredyt Inkaso Portfolio Investments (Luksembourg) S.A. prowadzimy w miejscu jej siedziby w
Luksemburgu,

v' Kancelarig Forum S.A. prowadzimy w miejscu jej siedziby w Warszawie,

v/ Kancelaria Prawnicza Forum radca prawny Krzysztof Pilu$ i spétka - sp. k. prowadzimy w miejscu jej
siedziby w Warszawie oraz w oddziale w Zamosciu,

v" Kl Nieruchomosci sp. z 0.0. prowadzimy w miejscu jej siedziby w Warszawie,

\

FINSANO Consumer Finance S.A. prowadzimy w miejscu jej siedziby w Warszawie,

v" FINSANO Consumer Finance Spotka Akcyjna sp. k. prowadzimy w miejscu jej siedziby w Warszawie
oraz Centrum Operacyjnym w Zamosciu oraz Centrum Operacyjnym w Lublinie,

<\

Legal Process Administration sp. z 0.0. prowadzimy w miejscu jej siedziby w Warszawie oraz Centrum
Operacyjnym w Zamosciu oraz Centrum Operacyjnym w Lublinie,

Kredyt Inkaso Investments RO S.A. prowadzimy w miejscu jej siedziby w Bukareszcie,
Kredyt Inkaso Investments BG EAD S.A. prowadzimy w miejscu jej siedziby w Sofii,
Kredyt Inkaso RUS Limited Liability Company (LLC) z siedzibg w Moskwie,

Kredyt Inkaso RECOVERY EOOD prowadzimy w miejscu jej siedziby w Sofii,

Kredyt Inkaso d. o. 0. za usluge prowadzimy w miejscu jej siedziby w Zagrzebiu,

N NN R

AGIO Wierzytelnosci Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety prowadzi
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych AgioFunds S.A. z siedziba w Warszawie,

v' Legal Practice Agency (Agenstvo Sudebni Praktiki) prowadzimy w miejscu jej siedziby w Moskwie.
Grupa prowadzi dziatalno$é operacyjng w Europie Srodkowo-Wschodniej, na terenie Polski, Rumunii, Butgarii,
Rosji i Chorwacji. W kazdym z tych panstw Grupa dziata poprzez podmiot zalezny. Ze wzgledu na specyfike
pochodzenia nabywanych wierzytelnosci wystepowanie dtuznikéw jest rozproszone na caty obszar tych krajow.
Zdecydowanie wieksza liczba dtuznikdw zamieszkuje lub ma siedzibe w wiekszych aglomeracjach i miastach
anizeli na terenach wiejskich, co wynika z wyzszej gestosci zaludnienia oraz lokalizacji przedsigbiorstw.
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Grupa rozpoczeta dziatalnos¢ w Rumunii, Rosji i Butgarii w 2013 roku, przy czym w Rumunii i Butgarii
zawigzano podmiot dedykowany do dziatalnosci na danym rynku, za$ w Rosji Grupa nabyla 90% pakiet
udziatéw w istniejgcej spotce od prywatnych inwestoréw. Nastepnie 26 maja 2016 roku udziat Grupy w spoice
rosyjskiej zostat zwiekszony o0 9% udziatéw. W 2015 roku Grupa rozpoczeta dziatalnos¢ w Chorwacji.

W tabeli ponizej przedstawiono wartosci przychodéw oraz aktywdw przypadajgce na poszczegolne rynki.

Przychody netto w podziale na obszary geograficzne

01/04/2017- 01/04/2016-

31/03/2018 31/03/2017
Polska 75 850 45 868
Rumunia 20 475 16 607
Rosja 13629 20 043
Butgaria 12 560 10 043
Chorwacja 162 -
Razem 122 676 92 561

Wartosé¢ bilansowa wierzytelnosci nabytych w podziale na obszary geograficzne

31/03/2018 31/03/2017
Wartos¢ Procentowy Wartos¢ Procentowy
bilansowa udziat bilansowa udziat
Polska 425 819 69% 343 654 64%
Rumunia 117 334 19% 118 080 22%
Rosja 36 815 6% 39517 7%
Butgaria 37 750 6% 35841 7%
Chorwacja 751 - - -
Razem 618 469 100% 537 092 100%

2.4. Informacja o posiadanych oddziatach

Jednostka Dominujgca, poza siedzibg w Warszawie, dziata takze poprzez nie majgce statusu oddziatu i zaktadu
Centrum Operacyjne w Zamosciu i w Lublinie. Poza siedzibg w Warszawie Kancelaria Prawnicza Forum dziata
takze poprzez oddziat w Zamosciu. Legal Process Administration sp. z 0.0. dziata takze poprzez nie majgce
statusu oddziatu i zaktadu Centrum Operacyjne w Zamosciu oraz Lublinie. Pozostate jednostki zalezne dziatajg
w swoich siedzibach — Kredyt Inkaso | NSFIZ w Warszawie, Kredyt Inkaso Il NSFIZ w Warszawie, Agio
Wierzytelnosci NSFIZ w Warszawie, Kancelaria Forum S.A. w Warszawie, Kl Nieruchomosci sp. z 0.0. w
Warszawie, FINSANO Consumer Finance S.A. oraz FINSANO Consumer Finance Spodtka Akcyjna sp. k. w
Warszawie, Kredyt Inkaso Portfolio Investments (Luxembourg) S.A. w Luksemburgu, Kredyt Inkaso
Investments RO S.A. w Bukareszcie, Kredyt Inkaso Investments BG EAD S.A. oraz Kredyt Inkaso RECOVERY
EOOD w Sofii, Kredyt Inkaso d. 0. 0. za usluge w Zagrzebiu, Kredyt Inkaso RUS Limited Liability Company
(LLC) w Moskwie, Legal Practice Agency (Agenstvo Sudebni Praktiki) w Moskwie.

2.5. Regulacje prawne

2.5.1. Regulacje dotyczace statusu prawnego Grupy Kapitatowej

Nasza Grupa Kapitatowa obejmuje Kredyt Inkaso S.A. jako Jednostke Dominujgcg oraz jednostki zlokalizowane
na terenie Polski, Luksemburga, Rumunii, Butgarii, Chorwacji i Rosji.
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Kredyt Inkaso S.A.

Status prawny Kredyt Inkaso S.A. reguluje ustawa z dnia 15 wrzesnia 2000 roku Kodeks spotek handlowych
(t.j. Dz. U. z 2017 r. poz. 1577 ze zm.), oraz Statut Spotki (tekst jednolity z dnia 23 lutego 2018 r.) i regulaminy,
w szczegolnosci:

1. Regulamin Walnego Zgromadzenia przyjety uchwatg nr 3/2007 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia
z dnia 29 marca 2007 roku, zmieniony uchwatg nr 20/2008 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 7 lipca
2008 roku, uchwatg numer 19/2009 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 3 lipca 2009 roku oraz
uchwatg numer 19/2011 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 30 wrzesnia 2011 roku.

2. Regulamin Rady Nadzorczej przyjety uchwatg Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia nr 2/2007 z dnia 29
marca 2007 roku, zmieniony uchwatg Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia nr 21/2008 z dnia 7 lipca 2008
roku, uchwatg numer 20/2009 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 3 lipca 2009 roku oraz uchwatg
numer 23/2012 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 9 lipca 2012 roku.

3. Regulamin Zarzadu z dnia 22 maja 2018 roku przyjety uchwatg nr V/3/05/2018.
Kredyt Inkaso Portfolio Investments (Luxembourg) S.A.

Kredyt Inkaso Portfolio Investments (Luxembourg) S.A. z siedzibg w Luksemburgu jest spotkg akcyjng prawa
luksemburskiego (Societe Anonyme) utworzong 24 sierpnia 2010 roku i zarejestrowang w Rejestrze Handlu i
Spotek Luksemburga w dniu 17 wrzesnia 2010 roku pod pozycjg B 155462. Do spdiki tej majg zastosowanie
przepisy luksemburskiego prawa sekurytyzacyjnego wprowadzonego ustawg z dnia 22 marca 2004 roku o
sekurytyzacji. Spotka ta dziata w oparciu o Statut z dnia 24 sierpnia 2010 roku ze zmianami z dnia:
27 pazdziernika 2010 roku, 15 grudnia 2010 roku oraz z dnia 22 grudnia 2010 roku.

Kredyt Inkaso Investments RO S.A.

Kredyt Inkaso Investments RO S.A. z siedzibg w Bukareszcie jest spdtkg akcyjng prawa rumunskiego
utworzong 16 stycznia 2013 roku i zarejestrowang w Rejestrze Handlowym przy Sadzie Okregowym w
Bukareszcie w dniu 28 stycznia 2013 roku pod pozycjg J40/978/2013. Spdtka ta dziata w oparciu o Statut z
dnia 16 stycznia 2013 roku. Spétka jest osobg prawng podlegajaca rumunskiemu prawu handlowemu, ktére
reguluje ustawa prawo handlowe nr 31/1990 z 16 listopada 1990 roku (z p6zn.zm.).

Kredyt Inkaso Investments BG EAD

Kredyt Inkaso Investments BG EAD z siedzibg w Sofii jest jednoosobowg spotkg akcyjng prawa butgarskiego
utworzong 17 stycznia 2013 roku i zarejestrowang w urzedzie agenc;ji rejestru handlowego w Sofii w dniu 5
lutego 2013 roku pod pozycjg 202423225. Spétka ta dziata w oparciu o Statut z dnia 17 stycznia 2013 roku.
Spotka jest osobg prawng podlegajacg butgarskiemu prawu handlowemu, ktére reguluje ustawa prawo
handlowe z 18 czerwca 1991 roku (z pézn.zm.).

Kl Nieruchomosci sp. z 0.0.

K1 Nieruchomosci sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie zostata utworzona 30 listopada 2010 roku i dziata w oparciu
o przepisy ustawy z dnia 15 wrzesnia 2000 roku Kodeks spétek handlowych (t.j. Dz. U. z 2017 r. poz. 1577 ze
zm.), jak réwniez w oparciu o Umowe Spoiki (tekst jednolity z dnia z dnia 15 lutego 2018 roku).

Spotka zarejestrowana zostata w Rejestrze Przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sadowego w dniu 25 maja
2011 roku pod numerem 0000387323.

Kancelaria FORUM S.A.

Kancelaria FORUM S.A. z siedzibg w Warszawie utworzona 20 grudnia 2010 roku dziata w oparciu o przepisy
ustawy z dnia 15 wrze$nia 2000 roku Kodeks spétek handlowych (t.j. Dz. U. z 2017 r. poz. 1577 ze zm.) oraz
Statut Spdiki (tekst jednolity z dnia 10 pazdziernika 2017 roku) i regulaminy, w szczegolnosci:

1. Regulamin Walnego Zgromadzenia przyjety uchwatg nr 11/2011 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia
z dnia 23 wrze$nia 2011 roku.

2. Regulamin Rady Nadzorczej przyjety uchwatg Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia nr 10/2011 z dnia
23 wrzeénia 2011 roku, zmieniony uchwatg nr 10/2012 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 17
wrzesnia 2012 roku.
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Spotka zarejestrowana zostata w Rejestrze Przedsigbiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego w dniu 14 stycznia
2011 roku pod numerem KRS 0000375853. W dniu 17 listopada 2014 roku dokonano wpisu w rejestrze
przedsigbiorcow KRS zmiany siedziby spétki z dotychczasowej siedziby w Zamosciu na nowg w Warszawie.

Kancelaria Prawnicza FORUM radca prawny Krzysztof Pilus i spé6tka - spétka komandytowa

Kancelaria Prawnicza FORUM radca prawny Krzysztof Pilu$ i spotka — sp. k. z siedzibg Warszawie zostata
utworzona 8 listopada 2001 roku i nastepnie zarejestrowana 5 grudnia 2001 roku w Rejestrze Przedsigbiorcéw
Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS 0000067134. Od dnia 30 grudnia 2010 roku za
posrednictwem Kancelari FORUM S.A. posiadamy prawo do 85% zysku Kancelaria Prawnicza Forum.
Kancelaria Prawnicza FORUM dziata w oparciu o przepisy ustawy z dnia 15 wrzesnia 2000 roku Kodeks spoétek
handlowych (t.j. Dz. U. z 2017 r. poz. 1577 ze zm.) oraz zapisy Umowy Spétki.

Kredyt Inkaso | Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety

Kredyt Inkaso | Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamknigty zostat utworzony
15 wrzesnia 2006 roku i nastepnie zarejestrowany przez Sad Okregowy w Warszawie, VII Wydziat Cywilny
Rejestrowy, Rejestr Funduszy Inwestycyjnych w dniu 31 pazdziernika 2006 roku pod numerem RFI 259.
Fundusz dziata na podstawie ustawy z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych (t.j. Dz. U. z 2014
r., poz. 157 ze zm.) oraz w oparciu o Statut z dnia 15 wrzesnia 2006 r. z p6zniejszymi zmianami.

Kredyt Inkaso Il Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety

Kredyt Inkaso Il Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety zostat utworzony 23
lutego 2012 roku i nastgpnie zarejestrowany przez Sgd Okregowy w Warszawie, VIl Wydziat Cywilny
Rejestrowy, Rejestr Funduszy Inwestycyjnych w dniu 1 marca 2012 roku pod numerem RFI 713. Fundusz
dziata na podstawie ustawy z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych (t.j. Dz. U. z 2014 r., poz.
157 ze zm.) oraz w oparciu o Statut z dnia 23 lutego 2012 roku z pozniejszymi zmianami

FINSANO Consumer Finance S.A.

FINSANO Consumer Finance S.A. z siedzibg w Warszawie utworzona 27 lipca 2012 roku dziata w oparciu o
przepisy ustawy z dnia 15 wrzesnia 2000 roku Kodeks spétek handlowych (t.j. Dz. U. z 2017 r. poz. 1577 ze
zm.), Statut Spotki z dnia 27 lipca 2012 roku (tekst jednolity z dnia 9 pazdziernika 2017 roku) oraz Regulamin
Rady Nadzorczej przyjety uchwatg Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia nr 13/2013 z dnia 29 sierpnia
2013 roku.

Spotka zarejestrowana zostata w Rejestrze Przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego w dniu 13
wrzesnia 2012 roku pod numerem 0000432873.

FINSANO S.A. (dawniej FINSANO Consumer Finance Spétka Akcyjna sp. k.)

FINSANO Consumer Finance Spotka Akcyjna sp. k. z siedzibg w Warszawie utworzona 19 wrzesnia 2012 roku,
przeksztatcona w FINSANO S.A. w dniu 7 marca 2016 r. Finsano S.A. dziata w oparciu o przepisy ustawy z
dnia 15 wrzesnia 2000 roku Kodeks spotek handlowych (t.j. Dz. U. 2 2017 r. poz. 1577ze zm.) oraz Statut Spotki
z dnia 9 pazdziernika 2017 roku.

Spotka zarejestrowana zostata w Rejestrze Przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sgdowego w dniu 31 marca
2016 roku pod numerem 0000608311.

Legal Process Administration sp. z 0.0.

Legal Process Administration sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie utworzona 29 pazdziernika 2012 roku dziata
w oparciu o przepisy ustawy z dnia 15 wrzesnia 2000 roku Kodeks spétek handlowych (t.j. Dz. U. z 2017 r. poz.
1577 ze zm.), Umowe Spéitki z dnia 29 pazdziernika 2012 roku (tekst jednolity z dnia 9 pazdziernika 2017 roku)
oraz Regulamin Rady Nadzorczej przyjety uchwatg Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia nr 10/2014 z dnia 30
wrzesnia 2014 roku.

Spotka zarejestrowana zostata w Rejestrze Przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sgdowego w dniu 3 stycznia
2013 roku pod numerem 0000446355. W dniu 8 wrzesnia 2014 roku dokonano wpisu w rejestrze
przedsiebiorcow KRS zmiany siedziby spoétki z dotychczasowej siedziby w Zamos$ciu na nowg w Warszawie.

Kredyt Inkaso RUS Limited Liability Company (LLC)

Strona 25z 73



Grupa Kapitatowa Kredyt Inkaso
Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitalowej i Spétki Kredyt Inkaso S.A.
za okres 12 miesiecy zakonczony dnia 31.03.2018 r.

Kredyt Inkaso RUS Limited Liability Company (LLC) z siedzibg w centrum biznesowym Lotnisko Szeremetiewo-
2, 141402, Obwdd Moskiewski, okreg miejski Chimki jest spotkg z ograniczong odpowiedzialnoscig prawa
rosyjskiego utworzong 26 wrzesnia 2013 roku i zarejestrowang w panstwowym rejestrze przedsiebiorcow
Federacji Rosji w Moskwie w dniu w dniu 26 wrzesnia 2003 roku pod pozycjg 1035006495171. Spotka ta dziata
w oparciu o Statut w brzmieniu z dnia 19 wrzes$nia 2003 roku.

Kredyt Inkaso RECOVERY EOOD

Kredyt Inkaso RECOVERY EOOD =z siedzibg w Sofii jest jednoosobowag spétkg z ograniczong
odpowiedzialnoscig prawa butgarskiego utworzong 8 wrzesnia 2014 roku i zarejestrowang w urzedzie agencji
rejestru handlowego w Sofii w dniu 22 stycznia 2015 roku pod pozycjg 203376312.

Kredyt Inkaso d.o.o. za ustuge

Kredyt Inkaso d.o.0. za usluge z siedzibg w Zagrzebiu jest jednoosobowg spotkg z ograniczong
odpowiedzialnoscig prawa chorwackiego utworzong 28 sierpnia 2015r roku i zarejestrowang w Rejestrze
Sgdowym Sadu Gospodarczego w Zagrzebiu w dniu 18 wrzesnia 2015 roku pod pozycjg 61466087372.

Agio Wierzytelnosci Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety

Agio Wierzytelnosci Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety zostat utworzony
27 czerwca 2012 roku i nastepnie zarejestrowany przez Sad Okregowy w Warszawie, VII Wydziat Cywilny
Rejestrowy, Rejestr Funduszy Inwestycyjnych w dniu 30 lipca 2012 roku pod numerem RFI 779. Fundusz dziata
na podstawie ustawy z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych (t.j. Dz. U. z 2014 r., poz. 157 ze
zm.) oraz w oparciu 0 Statut z dnia 27 czerwca 2012 roku z pézniejszymi zmianami.

Legal Practice Agency (Agenstvo Sudebni Praktiki)

Legal Practice Agency (Agenstvo Sudebni Praktiki) z siedzibg w Moskwie jest spdtkg z ograniczong
odpowiedzialnoscig prawa rosyjskiego utworzong 19 kwietnia 2016 roku i zarejestrowang w panstwowym
rejestrze przedsiebiorcow Federacji Rosji w Moskwie w dniu 19 kwietnia 2016 roku pod pozycjg 77
Ne_017771945. Spotka ta dziata w oparciu o Statut w brzmieniu z dnia 15 luty 2017 roku.

2.5.2. Regulacje dotyczace rynku i obrotu publicznego

Kredyt Inkaso S.A. jako spdtka publiczna podlega przepisom regulujgcym publiczny obrét papierami
wartosciowymi, wsrdd ktorych kluczowe to:

1. Ustawa z dnia 29 lipca 2005 roku o obrocie instrumentami finansowymi (t.j. Dz. U. z 2017 r. poz. 1768, ze
zm.).

2. Ustawa z dnia 29 lipca 2005 roku o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych
do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spoétkach publicznych (t.j. Dz. U. z 2018 r. poz. 512 ze zm.).

Ponadto Spdétka zobowigzana jest stosowac sie do szeregu rozporzadzen wykonawczych do w/w ustaw.

Wykonywanie obowigzkéw sprawozdawczych w stosunku do instytucji rynku kapitatowego reguluje
rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie
naduzy¢ na rynku (rozporzadzenie w sprawie naduzy¢ na rynku) oraz uchylajace dyrektywe 2003/6/WE
Parlamentu Europejskiego i Rady i dyrektywy Komisji 2003/124/WE, 2003/125/WE i 2004/72/WE oraz
rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezgcych i okresowych
przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne
informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedgcego panstwem cztonkowskim (t.j. Dz. U. z 2014 r.,
poz. 133 ze zm.) .

2.5.3. Regulacje branzowe i bezposrednio wptywajace na dzialalnos¢ operacyjna

Kredyt Inkaso S.A. dziata w branzy zarzgdzania wierzytelnosciami. Gtdwnym przedmiotem dziatalno$ci Kredyt
Inkaso S.A. jest nabywanie pakietéw wierzytelnosci uznanych przez pierwotnych wiascicieli za trudne do
odzyskania. Kredyt Inkaso S.A. dochodzi zaptaty tych wierzytelnosci od dtuznikéw we witasnym zakresie —
przede wszystkim na drodze prawnej przy wspotpracy z wyspecjalizowang kancelarig prawniczg. Stad tez,
ze wzgledu na specyfike prowadzonej dziatalnosci, ponizsze regulacje prawne majg kluczowe znaczenie:
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1. Ustawa z dnia 23 kwietnia 1964 roku Kodeks cywilny (t.j. Dz. U. z 2017 r., poz. 459 ze zm.),
w szczegolnosci przepisy regulujgce przelew wierzytelnosci, art. 509 - 518. Zgodnie z 509 par. 1 k.c. wierzyciel
moze bez zgody dtuznika przenies¢ wierzytelnos$¢ na osobe trzecig (przelew), chyba ze sprzeciwiatoby sie to
ustawie, zastrzezeniu umownemu albo wtasciwosci zobowigzania.

2. Ustawa z dnia 17 listopada 1964 roku Kodeks postepowania cywilnego (t.j. Dz.U. z 2018 r. poz. 155 ze zm.)
regulujgca proces sgdowego dochodzenia wierzytelnosci od dtuznikdw i postepowanie egzekucyjne.

3. Ustawa z dnia 29 sierpnia 1997 roku o komornikach sadowych i egzekuciji (t.j. Dz. U. z 2017 r., poz. 1277 ze
zm.) szczegotowo okreslajgca sposob dziatania komornikéw sgdowych oraz wysoko$¢ optat za czynnosci
komornicze. Generalnie przy egzekucji naleznosci pienieznych wierzyciel nie ponosi kosztéw, z wyjgtkiem
zaliczek na wydatki.

4. Ustawa z dnia 28 lipca 2005 roku o kosztach sagdowych w sprawach cywilnych (t.j. Dz. U. z 2018 r., poz. 300
ze zm.) regulujgca wysoko$¢ wpisdw sgdowych. Wysoko$¢ wpisow sgdowych w sprawach o zaptate zalezy od
wartosci przedmiotu sporu i wynosi 5% tej wartosci lub 1,25% w elektronicznym postgpowaniu upominawczym,
badz tez jest okre$lona w wysokosci statej.

5. Rozporzgdzenie Rady Ministrow z dnia 16 grudnia 2014 roku w sprawie wysokosci odsetek ustawowych (Dz.
U. z 2016 r., poz. 47).

6. Ustawa z dnia 22 maja 2018 roku o ochronie danych osobowych regulujgce zasady przetwarzania danych
osobowych.

7. Ustawa z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych oraz zarzadzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi (t.j. Dz. U. z 2018 r., poz. 56 ze zm.) na podstawie ktorej otrzymalismy w lutym 2012 roku
zezwolenie Komisji Nadzoru Finansowego na zarzgdzanie sekurytyzowanymi wierzytelnosciami funduszu
sekurytyzacyjnego i je wykonujemy.

8. Ustawa z dnia 29 sierpnia 1997 r. Prawo bankowe (t.j. Dz. U. z 2017 r. poz. 1876) w zwigzku z obstuga
wierzytelno$ci z sektora bankowego.

9. Ustawa z dnia 23 lutego 2003 r. Prawo upadtosciowe (t.j. Dz. U. z 2017 r., poz. 2344), ktéra po nowelizacji
od 31 grudnia 2014 r. wprowadzita nowe zasady tzw. upadtosci konsumenckiej. Wnioski o stwierdzenie
upadtosci mogg ztozy¢é konsumenci, ktérzy majg ktopoty ze spfatg rat kredytu mieszkaniowego, stracili prace
albo znalezli sie w petli kredytowe;j.

10. Ustawa z dnia 12 maja 2011 roku o kredycie konsumenckim (t.j. Dz. U. z 2016 r., poz. 1528 ze zm.).

11. Ustawa z dnia 16 lutego 2007 roku o ochronie konkurencji i konsumentéw (t.j. Dz. U. z 2018 r., poz. 798),
okreslajgca w szczegdlnosci zachowania przedsiebiorcow uwazane za praktyki naruszajgce zbiorowe interesy
konsumentdéw oraz tryb postepowania w takich sprawach.

12. Rozporzadzenie delegowane Komisji (UE) nr 231/2013 z dnia 19 grudnia 2012 r. uzupetniajgce dyrektywe
Parlamentu Europejskiego i Rady 2011/61/UE w odniesieniu do zwolnien, ogdlnych warunkéw dotyczacych
prowadzenia dziatalnosci, depozytariuszy, dzwigni finansowej, przejrzystosci i nadzoru (Dz. Urz. UE L 83 z
22.03.2013).

13. Rozporzgdzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2016/679 z dnia 27 kwietnia 2016 r. w sprawie
ochrony oséb fizycznych w zwigzku z przetwarzaniem danych osobowych i w sprawie swobodnego przeptywu
takich danych oraz uchylenia dyrektywy 95/46/WE (ogdlne rozporzadzenie o ochronie danych).

2.5.4. Regulacje podatkowe

W powszechnej opinii przedsiebiorcow Polska jest krajem o szczegdlnie wysokim poziomie ryzyka
podatkowego. Przepisy podatkowe sg czesto nowelizowane, co wptywa na ich niejasnosc¢ i niespdjnosé oraz
brak pewnosci. Ponadto czesto wystepujg réznice interpretacyjne w zakresie prawa podatkowego zaréwno
w organach podatkowych, jak tez w sgdownictwie administracyjnym. System podatkowy w Polsce ocenia sie
jako mato stabilny, o wysokim stopniu sformalizowania regulacji podatkowych potgczonych z rygorystycznymi
przepisami sankcyjnymi. Rozliczenia podatkowe oraz inne obszary dziatalnosci podlegajgce regulacjom mogg
by¢ przedmiotem kontroli odpowiednich wtadz, kiére uprawnione sg do nakladania wysokich kar i sankcji wraz
z odsetkami karnymi.

Ponizsze regulacje podatkowe majg szczegdlnie istotne znaczenie dla naszej dziatalnosci:
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1. Ustawa z dnia 15 lutego 1992 roku o podatku dochodowym od 0s6b prawnych (t.j. Dz. U. z 2017 r., poz. 2343
ze zm.). Stawka tego podatku w roku obecnym wynosi 19%.

2. Ustawa z dnia 11 marca 2004 roku o podatku od towardw i ustug (t.j. Dz. U. z 2017 r. poz. 1221, ze zm.).
Podstawowa stawka podatku VAT wynosi 23%, obnizone to — 8%, 3%, 0%, ponadto niektore towary i ustugi
korzystajg ze zwolnienia podatkowego.

3. Ustawa z dnia 16 listopada 2006 roku o opfacie skarbowej (t.j. Dz. U. z 2016 r. poz. 1827 ze zm.) regulujaca
wysokos¢ opfaty skarbowej od petnomocnictwa procesowego, ktéra wynosi 17,00 zt od dokumentu
petnomocnictwa.

4. Ustawa z dnia 9 wrzesnia 2000 roku o podatku od czynnosci cywilnoprawnych (t.j. Dz. U. 2017 r., poz. 1150),
regulujgca wysokos¢ podatku od umow spotki i jej zmian, ktéry wynosi obecnie 0,5% podstawy opodatkowania.

2.5.5. Inne

Majgc na uwadze okoliczno$¢, iz nasza dziatalnos¢ finansowana jest rowniez dtuznymi papierami
wartosciowymi, zastosowanie do naszej dziatalnosci znajduje ustawa z dnia 15 stycznia 2015 roku o
obligacjach (t.j. Dz. U. z 2015r. poz. 238).

Z uwagi na fakt, iz w dniu 24 sierpnia 2010 roku zostata utworzona spétka pod firmg Kredyt Inkaso Portfolio
Investments (Luxembourg) Société Anonyme (S.A.), z siedzibg w Luksemburgu (posiadamy 100% jej akcji), w
stosunku do tej zaleznej Spotki, majg zastosowanie przepisy luksemburskiego prawa sekurytyzacyjnego
wprowadzonego ustawg z dnia 22 marca 2004 roku o sekurytyzaciji.

Ponadto wobec posiadania bezposrednio w imieniu witasnym oraz za posrednictwem spoétki zaleznej Kredyt
Inkaso Portfolio Investments (Luxembourg) Société Anonyme (S.A.) praw uczestnictwa w funduszach
inwestycyjnych (wszystkie certyfikaty inwestycyjne) w Kredyt Inkaso | Niestandaryzowanym Sekurytyzacyjnym
Funduszu Inwestycyjnym Zamknietym oraz Kredyt Inkaso Il Niestandaryzowanym Sekurytyzacyjnym Funduszu
Inwestycyjnym Zamknietym z wydzielonymi subfunduszami zastosowanie znajdujg réwniez przepisy ustawy z
dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych oraz zarzadzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi (t.j. Dz. U. z 2018 r., poz. 56 ze zm.).

Z uwagi na fakt, iz w dniu 3 stycznia 2013 roku zostata utworzona spdtka pod firmg Legal Process
Administration sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, ktorej dziatalno$¢ operacyjna wigze sie rowniez ze
Swiadczeniem ustug informatycznych oraz zarzadzaniem oprogramowaniem komputerowym oraz
urzadzeniami informatycznymi, zastosowanie majg przepisy ustawy z dnia 4 lutego 1994r. o prawie autorskim
i prawach pokrewnych (Dz. U. z 2017r., poz. 880 ze zm.), okreslajgca zasady przenoszenie praw autorskich
majatkowych oraz udzielania licenciji.

Ponadto z uwagi na dziatalnos¢ na rynkach zagranicznych weszliSmy w obszar jurysdykcji rumunskiej,
butgarskiej, chorwackiej i rosyjskiej. Jest to konsekwencja utworzenia spotek: Kredyt Inkaso Investments RO
S.A. z siedzibg w Bukareszcie zarejestrowanej w Rejestrze Handlowym przy Sadzie Okregowym w Bukareszcie
w dniu 28 stycznia 2013 roku, Kredyt Inkaso Investments BG EAD z siedziba w Sofii zarejestrowanej w urzedzie
agencji rejestru handlowego w Sofii w dniu 5 lutego 2013 roku, Kredyt Inkaso d.o.o. za usluge z siedzibg w
Zagrzebiu zarejestrowanej Rejestrze Sgdowym Sgdu Gospodarczego w Zagrzebiu w dniu 18 wrzesnia 2015
roku,Kredyt Inkaso RUS Limited Liability Company (LLC) zarejestrowang w panstwowym rejestrze
przedsigbiorcow Federacji Rosji w Moskwie w dniu 26 wrzesnia 2003 roku oraz Legal Practice Agency
(Agenstvo Sudebni Praktiki) zarejestrowang w panstwowym rejestrze przedsiebiorcéw Federacji Rosji w
Moskwie w dniu 19 kwietnia 2016 roku.

Wszystkie spotki prowadzg dziatalno$¢ gospodarczg w obszarze nabywania wierzytelnosci oraz obstugi
procesu dochodzenia wierzytelnoéci a jako spotki kapitatowe i osoby prawne i podlegajg w petni m.in. prawu
handlowemu butgarskiemu, rumunskiemu, chorwackiemu i rosyjskiemu.

2.6. Opis polityk stosowanych przez jednostke

Informacje dotyczace zagadnien $rodowiska naturalnego
Nie cigzg na nas obowigzki z tytutu ochrony srodowiska, ktére mogg mie¢ wptyw na wykorzystanie przez nas
posiadanych rzeczowych aktywéw trwatych. Nasze obowigzki wynikajgce z przepiséw w zakresie ochrony

Ssrodowiska zwigzane s3g jedynie =z utylizacjg (zwrotem do dostawcy) wykorzystywanego sprzetu
elektronicznego, toneréw do drukarek, swietlowek itp.
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Zagadnienia spoteczne i pracownicze oraz poszanowanie praw cztowieka

Ze wzgledu na specyfike naszej pracy wiemy z jakimi trudnosciami wigze sig¢ zycie z dtugiem i chcemy poméc
jak najwiekszej liczbie osob w uniknieciu takiej sytuacji lub jak najszybszym z niej wyjsciu. Grupa na etapie
budowania strategii dobrowolnie uwzglednia interesy spoteczne i ochrone srodowiska (CSR — Corporate Social
Responsibility). W ramach dziatania CSR Spodtka prowadzi bloga (http://blog.kredytinkaso.pl/) z myslg o
propagowaniu racjonalnego zarzgdzania wtasnymi finansami.

Grupa Kapitalowa kieruje sie w swojej dziatalnosci przepisami prawa powszechnie obowigzujgcego,
rekomendacjami i wytycznymi wydanymi przez organy nadzoru i powszechnie przyjetymi normami etycznymi i
zwyczajowymi. Kazdy pracownik w swojej codziennej pracy kieruje sie zasadami profesjonalizmu, starannosci,
rzetelnosci oraz odpowiedzialnoscig spoteczna.

Grupa motywuje swoich pracownikow do ciggtego podnoszenia swoich kwalifikacji. Chcemy, aby nasi
pracownicy osiggali wyzszy poziom kompetencji niz wymaga branza. Szczegdlng uwage zwracamy na
bezpieczenstwo i higiene pracy. Wiekszos$¢ pracownikéw pracuje siedzac przy biurku, co obcigza kregostup,
oczy czy nadgarstki. Grupa analizuje na biezaco incydenty i zagrozenia zwigzane z bezpieczenstwem
poszczegdlnych grup pracownikow.

Zagadnienia w zakresie przeciwdziatania korupcji

Grupa wdrozyta narzedzia informowania os6b zajmujgcych sie etyka i dyscypling o ewentualnych naduzyciach,
nierzetelnosciach i ogolnej rozumianej nieuczciwosci wsréd pozostatych pracownikéw. Kazda osoba w firmie,
ktora zauwazy jakiekolwiek nieprawidtowosci moze zgtosi¢ je do dedykowanej komorki organizacyjne;.

2.7. Podstawowe wielkosci ekonomiczno-finansowe Grupy Kapitatowej

Ponizej podajemy szczegdtowe omowienie danych biezgcych ze skonsolidowanego sprawozdania z sytuaciji
finansowej i skonsolidowanego rachunku zyskow i strat oraz pozostatych catkowitych dochodoéw w odniesieniu
do danych poréwnawczych, zaprezentowanych w rocznym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym
Grupy Kapitatowej Kredyt Inkaso za okres 12 miesiecy zakonczony dnia 31.03.2018 r. .

2.7.1. Skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej

Skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej na dzien 31 marca 2018 roku w poréwnaniu ze
skonsolidowanym sprawozdaniem z sytuacji finansowej na dzien 31 marca 2017 roku przedstawiato sie
nastepujgco:

31/03/2018 31/03/2017 Z'J;Z"_”j Zmiana
tys. zt tys. zt

AKTYWA
Aktywa trwale
Warto$¢ firmy 10 623 10 623 - 0%
Wartosci niematerialne 6279 3583 2 696 75%
Rzeczowe aktywa trwate 7 102 8 091 (989) (129%)
Nieruchomosci inwestycyjne 16 583 13 693 2890 21%
Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych 44 474 42 217 2257 5%
Naleznosci i pozyczki 276 269 7 3%
Pozostate dtugoterminowe aktywa finansowe 27 127 31814 (4 687) (15%)
Aktywa z tytutu podatku odroczonego 4756 3020 1736 57%
Aktywa trwale razem 117 220 113 310 3910 3%
Aktywa obrotowe -
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci 13942 14 208 (266) (2%)
Naleznosci z tytutu biezgcego podatku dochodowego 722 ) 722
Wierzytelnosci nabyte 618 469 537 092 81377 15%
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Pozyczki 34 258 (224) (87%)
Pozostate krétkoterminowe aktywa finansowe 5744 235 5509 2344%
Krotkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 1993 1342 651 49%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 70 591 165 767 (95 176) (57%)
Aktywa trwate jako przeznaczone do sprzedazy - 340 (340) (100%)
Aktywa obrotowe razem 711 495 719 242 (7 747) (1%)
Aktywa razem 828 715 832 552 (3837) (0%)
PASYWA

Kapitat wiasny razem 264 218 271 497 (7 279) (3%)
Zobowigzania dtugoterminowe razem 420 870 394 860 26 010 7%
Zobowiazania krétkoterminowe razem 143 627 166 195 (22 568) (14%)
Zobowigzania razem 564 497 561 055 3442 1%
Kapital wiasny i zobowigzania razem 828 715 832 552 (3837) (0%)

Suma bilansowa Grupy pozostata na podobnym poziomie jak w ubiegtym roku. W roku obrotowym
zakonczonym 31.03.2018 r. Grupa zwiekszyta istotnie warto$¢ portfeli wierzytelnosci o 81 min zt, poprzez
znaczace inwestycje w zakupy pakietdw zrealizowane za zgromadzone wczesniej srodki pieniezne. Dzieki
temu w roku obrotowym zakoriczonym 31.03.2018 r zadtuzenie Grupy nie ulegto istotnemu zwigekszeniu.

2.7.2. Skonsolidowane sprawozdanie z zyskéw lub strat oraz pozostatych catkowitych
dochodoéw
01/04/2017- 01/04/2016-

31/03/2018 31/03/2017 Zmiana Zmiana

tys. zt tys. zt tys. zt %

Przychody netto 122 676 92 561 30115 33%

Koszty sprzedazy (58 779) (49 328) (9 452) 19%

Koszty ogdlnego zarzadu (17 345) (15 423) (1 922) 12%

Pozostate przychody operacyjne 626 168 458 273%

Pozostate koszty operacyjne (4 743) (2 703) (2 040) 75%

Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej 42 435 25274 17 161 68%

Przychody finansowe 706 5 146 (4 440) (86%)

Koszty finansowe (38 040) (25 055) (12 985) 52%
Udziat w zysku (stracie) jednostek

wycenianych metodg praw wtasnosci (+/-) 2257 2 106 151 7%

Zysk (strata) przed opodatkowaniem 7 358 7471 (113) (2%)

Podatek dochodowy (712) (724) 12 (2%)

Zysk (strata) netto 6 646 6 746 (100) (1%)

Poréwnanie skonsolidowanego sprawozdania z zyskéw i strat oraz catkowitych dochodéw za okres od
1 kwietnia 2017 roku do 31 marca 2018 roku, z analogicznym okresem roku poprzedniego zostato
przedstawione ponize;.

Przychody netto

Zestawienie przychodéw netto przedstawiono w tabeli ponizej.
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01/04/2017- 01/04/2016-
31/03/2018 31/03/2017 Zmiana Zmiana
tys. zt tys. zt tys. zt %
Whtaty dtuznikow i przejecia
nieruchomosci 185 038 141 958 43 080 30%
Amortyzacja pakietow (77 941) (47 630) (30 311) 64%
Aktualizacja wyceny pakietow (1 092) (21 252) 20 160 -95%
Inne przychody netto 16 672 19 485 (2 814) -14%
Razem 122 676 92 561 30 115 33%

Przychody netto wzrosty o 30 min zt (33%) gtéwnie w wyniku odnotowania wiekszych wptywéw z tytutu wptaty
od dtuznikéw w ulegly zwiekszeniu, co zostato czgsciowo skompensowane réwniez wigkszymi kosztami z tytutu
amortyzacji zakupow i naktadéw na pakiety wierzytelnosci.

Woptaty bezposrednie od dtuznikow w ulegly zwiekszeniu o 30% rok do roku i wynikaty z realizacji przyjetych
strategii Grupy, w postaci:

e rozwoju skali dziatania, t. zwiekszanie warto$ci nabywanych portfeli, a tym samym
odzyskiwanych wierzytelnosci, zaréwno na rynku polskim, jak i na rynkach zagranicznych;

e koncentracji na portfelach masowych, pochodzacych z réznych obszaréw rynku, a wiec
detalicznych, hipotecznych, matych i Srednich przedsiebiorstw, firm telekomunikacyjnych,
ubezpieczeniowych;

e koncentracji na wzrosnie organicznym w przypadku rynkow, gdzie Grupa jest juz obecna.

W sktad innych przychodoéw netto wchodzg gtéwnie pozycje zwigzane z zarzadzaniem portfelami wierzytelnosci
na rzecz podmiotéw zewnetrznych (fundusze inwestycyjne z grup Trigon, Omega, Open). Inne przychody netto
byty 0 14% nizsze rok do roku, w wyniku zaprzestanie zarzgdzania portfelami wierzytelnosci na rzecz funduszy
sekurytyzacyjnych Agio Wierzytelnosci Plus NS FIZ oraz Agio Wierzytelnosci Plus 2 NS FIZ.

Koszty dzialalnosci operacyjnej

Koszty sprzedazy i koszty ogdlnego zarzadu wzrosty o 11,4 min zt (18%) w wyniku rozbudowy struktury
organizacyjnej i wdrozenia inicjatyw strategicznych majgcych na celu rozwéj Grupy;

EBIT
W rezultacie wyzszej dynamiki przychodéw nad kosztami operacyjnymi, EBIT wrést 0 17,1 min zt (68%).
Przychody i koszty finansowe

Przychody finansowe spadly o 4.4 min zt (86%) gdyz w poprzednim roku obrotowym Grupa zanotowata
przychody finansowe z tytutu dodatnich réznic kursowych w kwocie 4,4 min zt., podczas gdy w biezgcym roku
finansowym wystapita strata z tytutu ujemnych réznic kursowych.

Koszty finansowe w okresie sprawozdawczym wzrosty o 13,0 min zt (52%) w wyniku wzrostu kosztow
odsetkowych zwigzanych ze wzrostem poziomu zadluzenia majgcego na celu sfinansowanie wiekszego
poziomu inwestycji portfelowych, jak rowniez zarejestrowania ujemnych réznic kursowych w kwocie 7,5 min zt.

Zysk netto

W rezultacie skompensowania wzrostu zysku operacyjnego rowniez wyzszymi kosztami na dziatalnosci
finansowej, zysk netto utrzymat sie na podobnym poziomie jak w roku ubiegtym.
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2.7.3. Przewidywane przyszte wptywy z posiadanych portfeli

ERC (Estimated Remaining Collections) oznacza przewidywane przyszte wptywy z posiadanych portfeli
wierzytelnosci. Ponizszy wykres prezentuje przewidywane przyszte wptywy dla okresow 120 oraz 144 miesigcy.

ERC 120 ERC 144
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Miesigce
2.8. Rodznice miedzy wynikami finansowymi wykazanymi w raporcie rocznym, a wczesniej
publikowanymi prognozami
Nie publikowaliSmy prognoz wynikdow finansowych na rok obrotowy 2017/18 rozpoczynajacy sie
1 kwietnia 2017 roku i konczacy sie 31 marca 2018 roku.
2.9. Aktualnai przewidywana sytuacja finansowa

Oceniamy, ze sytuacja finansowa Grupy Kapitalowej jest dobra. W okresie kolejnych 12 miesiecy,
przewidujemy utrzymanie sie prawidtowej sytuacji finansowej, zachowanie bezpiecznej struktury majatkowo-
kapitatowej i utrzymanie zdolnosci do regulowania zobowigzan. Inwestycje w nabycia portfeli wierzytelnosci
poczynione przez Grupe w dwdch ostatnich latach obrotowych przektadajg sie na oczekiwanie zwiekszenie
przychodéw z wptat klientdw generowane w kolejnych okresach. Duze znaczenie na wzrost wynikow
finansowych w kolejnych latach bedg miaty zainicjowane projekty o znaczeniu strategicznym. Analizujemy
réwniez wejscie na rynki Europy Zachodniej co dynamicznie zwiekszytoby skale biznesu.

Nie widzimy jednoczesnie czynnikow, ktére przy zachowaniu dotychczasowej polityki finansowej mogtyby
spowodowac obnizenie standingu finansowego.

2.10. Czynniki ryzyka i zagrozenia

2.10.1. Ryzyko zwigzane z dziatalnoscig Grupy
Ryzyko inwestycji oraz wyceny portfeli wierzytelnosci, w tym portfeli zagranicznych

Obecnie Grupa Kredyt Inkaso nabywa przede wszystkim pakiety wierzytelnosci nieregularnych od bankéw oraz
firm telekomunikacyjnych. Sa to w przewazajgcej czesci naleznosci od konsumentoéw. Ostateczne ceny
oferowane przez rynek za wystawione do sprzedazy pakiety wierzytelnosci sg uzaleznione od szeregu
czynnikéw, takich jak m.in.:

@) rodzaj dtuznika (status prawny, cechy osobowe);
(i) parametry zobowigzania;
(iii)  tytut zobowigzania;

(iv)  okres, jaki uptynat od daty wymagalnosci zobowigzania, zwany etapem ,zycia” dtugu;
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(v) zakres oraz intensywnos$¢ czynnosci windykacyjnych podjetych przed sprzedaza;
(vi)  oszacowanie mozliwych wptywow z portfela;
(vii)  oszacowanie mozliwych kosztow zwigzanych z windykacjg portfela;

(viii) sita finansowa konkurencji zainteresowanej nabyciem pakietu.

Rozwoj rynku w ostatnim czasie powoduje, ze zwieksza sie roznorodnos¢ parametrow oferowanych pakietow
wierzytelno$ci, a w konsekwenciji danych, jakie musimy przeanalizowac przed podjeciem decyzji inwestycyjnej.

Ponadto od poczatku 2013 roku nabywamy pakiety wierzytelnosci poza terytorium Polski tj. gtdwnie w Rumunii,
Butgarii oraz Rosji. Posiadamy mniejsze doswiadczenie w wycenie zagranicznych lub nowych rodzajowo
pakietow wierzytelnosci, w szczegdlnosci w poréwnaniu z podmiotami konkurencyjnymi, ktére na wymienione
wyzej rynki zagraniczne weszty wczesnie;.

Wycena pakietéw wierzytelnosci jest procesem oceny statystycznej i eksperckiej. Wobec tego, ze kazdy
oferowany do sprzedazy pakiet wierzytelno$ci jest odmienny, przy czym réznice zachodzg juz na poziomie
pakietéw pochodzacych z tego samego kraju, istnieje ryzyko niewtasciwej wyceny jego wartosci.

Nalezy mie¢ na wzgledzie, ze proces odzyskiwania naleznosci z zakupionych przez nas wierzytelnosci jest na
0got rozciggniety w czasie. Brak mozliwosci odzyskania wiekszej czesci naleznosci w okreslonym czasie moze
mie¢ wplyw na naszg rentownosc¢. Przy wiekszym btedzie w wycenie nabywanych wierzytelnosci odzyskana
kwota moze nie pokryé¢ kosztow zakupu danego pakietu wierzytelnosci i kosztéw operacyjnych dochodzenia
naleznosci.

Posiadamy wykwalifikowany personel dedykowany do wyceny pakietow wierzytelnosci, a ponadto ze wzgledu
na wieloletnie doswiadczenie, realizujemy wyceny na profesjonalnym eksperckim poziomie.

Ryzyko braku realizacji zatozen strategicznych Grupy

Opodznienie, czesciowy lub catkowity brak mozliwosci realizacji naszych zatozenh strategicznych, moga w
sposob istotny wptyng¢ na naszg dziatalno$¢ operacyjng, a posrednio na nasze wyniki finansowe. To z kolei
moze sie przetozy¢ na spowolnienie procesu nabywania kolejnych portfeli wierzytelnosci ze wzgledu na stabszg
baze kapitatowa, zaréwno w zakresie kapitatéw wtasnych, jak i obcych.

Jednym z zatozen naszej dziatalnosci jest systematyczny wzrost skali dziatalnosci, co rodzi wyzwania i ryzyka
w zakresie dostosowywania zasobow ludzkich i materialnych do aktualnej i przewidywanej skali dziatalnosci.

W szczegdlnoéci jesteSmy narazeni na brak mozliwosci lub nieskuteczne wdrozenia istotnych zmian
technologicznych oraz na brak mozliwosci rozwiniecia zasobow w skali niezbednej dla rozwoju dziatalnosci w
przysziosci. Powodem tego moga byé ograniczenia finansowe oraz brak mozliwosci pozyskania
wykwalifikowanych pracownikéw, w szczegolnosci informatykoéw i programistow, w ogdle lub po kosztach
uzasadnionych ekonomicznym rachunkiem. Konieczno$c¢ zatrudnienia dodatkowych pracownikow w zwigzku z
naszym rozwojem lub wzrost ich wynagrodzehn mogg wpltyng¢ na zwiekszenie kosztéw zwigzanych z
funkcjonowaniem. Istnieje rowniez ryzyko ztego wyboru technologii, w oparciu o ktérg bedziemy funkcjonowac.
Podmioty, ktére wprowadzg bardziej skuteczne rozwigzania technologiczne, mogg by¢ bardziej konkurencyjne,
a tym samym utrudnia¢ lub uniemozliwia¢ nam skuteczne pozyskiwanie portfeli wierzytelnosci, oraz skuteczne
i optacalne ekonomicznie zarzgdzanie nimi.

Ryzyko zwigzane ze wzrostem kosztow dziatalnosci

Na istotne podwyzszenie kosztoéw naszej dziatalnosci, ktérych przyczyny lezg poza Grupg lub w Grupie, mogg
mie¢ wptyw wzrosty takich grup kosztowych, jak: (i) koszty optat sagdowych, notarialnych i komorniczych, oraz
innych procesowych, zwigzanych z zarzgdzaniem wierzytelnosciami na drodze prawnej; (ii) koszty optat
pocztowych i bankowych; (iii) koszty pracy, (iv) koszty ustug nabywanych przez Grupe oraz (v) koszty
pozyskania finansowania. Wystgpienie wzrostu ktérejkolwiek z ww. grup kosztéw moze negatywnie wptyngé
na dynamike rozwoju oraz wyniki dziatalnosci.

Ryzyko zwigzane z bezpieczenstwem danych osobowych

Ze wzgledu na charakter naszej dziatalnosci gdzie Grupa na duzg skale przetwarzamy dane osobowe oraz
zarzagdzamy bazami danych osobowych znaczgcej wielkosci. Przetwarzanie danych osobowych jest i musi by¢
dokonywane w sposdb zgodny z prawem ochrony danych osobowych, obowigzujgcym na terenie Polski i
poszczegdlnych krajow prowadzenia dziatalnosci przez podmioty z Grupy, tj. prawa Unii Europejskiej, prawa
poszczegdlnych krajéw prowadzenia dziatalnosci oraz prawa Federacji Rosyjskiej. Nie mozna jednak
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wykluczyé, ze pomimo stosowanych s$rodkéw technicznych i organizacyjnych zapewniajgcych ochrone
przetwarzanych danych osobowych, dojdzie do naruszenia obowigzkéw prawnych w tym zakresie,
w szczegodlnosci do incydentalnego ujawnienia danych osobowych osobom nieupowaznionym. W przypadku
naruszenia przepiséw prawnych zwigzanych z ochrong danych osobowych, w szczegdélnosci ujawnienia
danych osobowych w sposdb niezgodny z prawem, mozemy by¢é narazeni na sankcje karne lub
administracyjne. Bezprawne ujawnienie danych osobowych moze rowniez skutkowa¢ dochodzeniem od nas
roszczen o naruszenie dobr osobistych, jak réowniez negatywnie wptyng¢ nasz wizerunek lub ktéregos z
naszych podmiotéw, co moze mie¢ istotny negatywny wptyw na naszg dziatalnos¢.

Grupa minimalizuje wyzej opisane ryzyko poprzez stosowane wysokie standardy techniczne i organizacyjne
zarzadzania, obiegu i ochrony danych osobowych, zaawansowane technologicznie systemy, a ponadto
precyzyjne procedury wewnetrzne oraz dedykowany w strukturze wewnetrznej personel, odpowiedzialny za
nalezyte przetwarzanie danych osobowych i bezpieczenstwo obiegu informaciji.

Ryzyko awarii systemoéw teleinformatycznych oraz ryzyko operacyjne

Dziatalno$¢ nasza jest uzalezniona od wykorzystywania zaawansowanych, w tym dedykowanych, systemow
informatycznych i telekomunikacyjnych, zaréwno w zakresie urzgdzen, jak i oprogramowania. W sytuacji
czasowej lub trwatej awarii lub utraty urzgdzen, oprogramowania lub danych mozemy by¢ narazeni na przestdj
w dziatalno$ci operacyjnej i nierealizowanie biezacych dziatan, wsrod ktérych mogg byc¢ takie, do ktorych
jestesmy zobligowani zapisami umow. W zaleznosci od dtugosci przestoju w obstudze wierzytelnosci, mozemy
by¢ narazeni na zmniejszenie wptywdw w chwili przestoju lub na zmniejszenie wptywdw w przysztosci, gdyby
nie byto mozliwe szybkie i skuteczne usuniecie skutkow przestoju. W zaleznosci od powodu i dlugosci przestoju,
mozemy by¢ réwniez narazeni na poniesienie dodatkowych kosztdw przywrdcenia dziatania oraz zaptate
ewentualnych kar umownych wobec swoich partneréw za niewywigzanie sie ze zobowigzan, co moze mie¢
istotny negatywny wptyw na nasza dziatalnosé, sytuacje finansowa i wyniki dziatalnosci.

Ponadto grozg nam ryzyka o charakterze operacyjnym takie jak btedne lub niekompletne procedury
wewnetrzne, btedy lub zaniechania pracownikéw wykonujgcych procedury, bezprawne dziatania pracownikow,
wystgpienie szkéd w majatku w nastepstwie dziatania czynnikow losowych, sity wyzszej, atakéw
terrorystycznych.

Ryzyko zwigzane ze wspoltpraca z Kancelarig Prawniczag FORUM radca prawny Krzysztof Pilus i spotka
-sp. k.

Ustugi doradztwa prawnego zwigzane z biezacg dziatalnoscig operacyjng w obszarze zarzgdzania
wierzytelnosciami na drodze prawnej $wiadczy Kancelaria Prawnicza FORUM radca prawny Krzysztof Pilus i
spotka Sp.k. Kancelaria ta jest jedng z nielicznych kancelarii prawnych, ktéra posiada zasoby ludzkie,
infrastrukturalne i techniczne pozwalajgce swiadczy¢ tak kompleksowe ustugi na masowg skale. Unikalnosé
zwigzana jest w szczegdlno$ci ze znajomoscig przez pracownikow zasad obstugi specjalistycznego systemu
informatycznego stworzonego na potrzeby obstugi klientéw i bedacego naszg wiasnoscig, ale rowniez ze
wzgledu na wypracowane know-how organizacyjno-prawne z zakresu masowego dochodzenia wierzytelnosci
oraz praktyczne doswiadczenia w skutecznym, a jednoczesnie atrakcyjnym kosztowo rownolegltym
prowadzeniu wielu tysiecy postgepowan prawnych. Przerwa w $wiadczeniu ustug przez Kancelarig lub
zakonczenie wspétpracy moze czasowo utrudni¢, a w szczegdlnych przypadkach czasowo uniemozliwi¢ nam
dochodzenie zaptaty wierzytelnosci na dotychczasowa skale.

Wskazujemy, ze mozliwo$¢ zmaterializowania sie ryzyka zakonczenia wspotpracy jest ograniczona, ze wzgledu
na fakt posiadania przez nas 85% udziatéw w Kancelarii Prawniczej FORUM, za posrednictwem spotki zaleznej
pod firmg Kancelaria FORUM S.A. bedacej komandytariuszem w Kancelarii Prawniczej FORUM, co pozwala
nam miec istotny wptyw na dziatalnosc¢ tej Kancelarii. Ryzyko przerwy w $wiadczeniu ustug moze wynikac z
ewentualnych awarii technicznej systeméw. Pomimo tego, ze posiadamy plany ciggtosci dziatania oraz
procedury interwencyjne na wypadek takich incydentéw ryzyko to pozostaje istotne.

Ryzyko zwigzane z utratg kluczowych pracownikow

Czynnikiem niezbednym dla rozwoju naszej dziatalnosci jest wiedza i do$wiadczenie wysoko
wykwalifikowanych specjalistow i kadry zarzadzajacej, co jest zjawiskiem charakterystycznym dla podmiotéw
$wiadczgcych ustugi finansowe. Istnieje ryzyko, iz utrata kluczowych pracownikéw oraz wspoétpracownikow
moze wptyng¢ krétkookresowo na efektywnos$c¢ i konkurencyjnos¢ naszej dziatalnosci. Konkurencja na rynku
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pracodawcéw moze réwniez zwiekszy¢ ponoszone przez nas koszty wynagrodzen i ustug obcych, co w efekcie
moze wplynaé negatywnie na nasze wyniki finansowe.

Ryzyko utraty zezwolenia KNF na zarzadzanie sekurytyzowanymi wierzytelnosciami funduszu
sekurytyzacyjnego

Posiadamy zezwolenie KNF na zarzgdzanie sekurytyzowanymi wierzytelnosciami funduszu sekurytyzacyjnych,
wydane na mocy decyzji KNF z dnia 15 lutego 2012 roku. Na podstawie tejze decyzji w ramach swej
podstawowej dziatalnosci $wiadczymy ustugi zarzadzania sekurytyzowanymi wierzytelnosciami funduszy
sekurytyzacyjnych zaréwno z grupy, jak rowniez spoza grupy. Posiadane zezwolenie umozliwia uzyskiwanie
przychodéw z dziatalnosci podstawowej — zarzadzania wierzytelnosciami nabywanych przez fundusze
inwestycyjne od instytucji finansowych, gtéwnie bankowych, co jest w praktyce mozliwe jedynie dla funduszy
sekurytyzacyjnych. Zgodnie z Ustawg o Funduszach, , jako podmiot zarzadzajgcy wierzytelno$ciami
sekurytyzowanymi, jesteSmy obowigzani prowadzi¢ dziatalno§¢ w zakresie zarzadzania sekurytyzowanymi
wierzytelnosciami z zachowaniem zasad uczciwego obrotu oraz w sposéb nalezycie zabezpieczajgcy interesy
uczestnikéw funduszu sekurytyzacyjnego.

Istnieje ryzyko, iz w przypadku nienalezytego wykonywania obowigzkéw wynikajgcych z otrzymanego
zezwolenia na zarzgdzanie sekurytyzowanymi wierzytelnosciami, zezwolenie moze zosta¢ przez KNF cofniete
lub tez KNF moze natozy¢ kare pieniezng do wysokoéci 500.000 PLN. W takim przypadku mozemy czasowo
lub trwale utraci¢c mozliwo$¢ uzyskiwania dodatkowych zrédet przychodéw =z tytutu zarzadzania
wierzytelnosciami obcych instytucji finansowych oraz mozliwo$¢ dalszego rozwoju dziatalnosci podstawowej z
nim powigzanej, a tym samym zwiekszania skali i udziatu przychodoéw z tytutu dziatalnosci podmiotu
zarzgdzajgcego.

Ryzyko zwigzane z nowymi obszarami dziatalnosci

W najblizszych latach zamierzamy skierowa¢ swojg ekspansje gospodarczg na nowe obszary dziatalnosci w
granicach branzy finansowej. Inne ustugi finansowe wymagajg szeregu dziatan konsultingowych i
rozpoznawczych zwtaszcza, gdyby nie miaty byé wykonywane lokalnie lecz rownolegle rozwijane na kilku
rynkach europejskich (np. w Polsce, Rumunii lub w Butgarii).

Ewentualne kolejne przedsiewziecia w nowe obszary aktywnos$ci, rodzg i bedg rodzity ryzyko nieuzyskania
oczekiwanej stopy zwrotu, przez co stwarzajg ryzyko utraty zainwestowanego kapitatu. Inwestycje w nowe
obszary dziatalno$ci mogg réwniez rodzi¢ ryzyka prawne i podatkowe.

Ryzyko zwigzane z réznicami kulturowymi w jednostkach Grupy

Nasza Grupa sktada sie z dziesieciu jednostek dziatajgcych w Polsce oraz pieciu dziatajgcych za granicg (w
Wielkim Ksiestwie Luksemburga, Rumunii, Butgarii, Chorwacji i Rosji). W zwigzku z powyzszym, mogg istnie¢
ryzyka niezidentyfikowane na chwile obecna, zwigzane z réznicami kulturowymi na poziomie organizaciji
(hierarchia, struktura, procesy decyzyjne, planowanie, zarzgdzanie itp.) oraz na poziomie relacji miedzyludzkich
(zwyczaje i normy dotyczgce kontaktow miedzyludzkich, komunikacja itp.). Trudno jest oceni¢ wptyw
wystgpienia tego zjawiska na wyniki Grupy. Wystgpienie réznic kulturowych w obrebie naszej Grupy moze
spowodowac pogorszenie dynamiki naszego rozwoju.

Ryzyko zwigzane ze sporami korporacyjnymi z akcjonariuszem

W dniu 5 stycznia 2016 roku Zarzad podjat decyzje o zakonczeniu negocjacji w sprawie potgczenia ze spdtkg
BEST S.A. izalezng od BEST S.A. spotkg Gamex Sp. z 0.0., oraz wypowiedziat umowe o wspotpracy w zwigzku
z potgczeniem, zawartg z BEST S.A. w dniu 28 wrzesnia 2015 r. Best S.A. byt wéwczas naszym najwiekszym
akcjonariuszem, a jednoczes$nie pozostawat podmiotem prowadzgcym dziatalnos¢ konkurencyjng. Pomimo
wypowiedzenia przez nas w/w umowy, BEST S.A. nadal deklarowat dalsze dgzenie do potgczenia, jednak ze
wzgledu na wypowiedzenie ww. umowy o wspétprace, bez udziatu Zarzadu.

Konsekwencjg wypowiedzenia ww. umowy o wspotpracy byto, w naszej ocenie, zainicjowanie ze strony BEST
S.A. oraz podmiotéw i 0séb powigzanych z BEST S.A. (w tym trzech éwczesnych czionkéw Rady Nadzorczej)
dziatan ukierunkowanych na wywotanie destabilizacji funkcjonowania Spotki i jej organdw, z zamiarem
przejecia kontroli operacyjnej poprzez doprowadzenie do zmiany jej wtadz, co zostato zapoczatkowane w lutym
2016 r. wywotaniem konfliktu dotyczgcego prawidtowosci sktadu Rady Nadzorczej (szczegdtowe informacje o
zasadniczych fazach tego konfliktu i podejmowanych w jego toku dziataniach byly na biezgco udostepniane
przez nas do wiadomosci publicznej). Po dokonaniu zmian w akcjonariacie i pozyskaniu stabilnego
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akcjonariusza wiekszosciowego tj. Waterland Private Equity Investments B.V. z siedzibg w Bossum w Holandii,
ktory posiada nasze akcje za posrednictwem spotki zaleznej WPEF VI Holding V B.V. z siedzibg w Bossum w
Holandii (dalej tacznie ,Waterland”), aktualnym wyrazem przedmiotowego sporu z BEST S.A. sg jego dziatania
podejmowane w oparciu o uprawnienia akcjonariusza mniejszosciowego. Dotychczas przejawito si¢ to w
szczegolnosci w: (i) zaskarzeniu uchwat Walnego Zgromadzenia, (ii) wnioskowaniu o powotanie w Spétce
rewidenta do spraw szczegdlnych. Niezaleznie od powyzszego, Cztonek Rady Nadzorczej, ktérego powotanie
w jej skltad (podczas obrad Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia we wrzesniu 2016 r.) nastgpito w trybie
wyboru dokonanego przez BEST S.A. w ramach procedury gtosowania oddzielnymi grupami zgodnie z art. 385
§ 5 KSH, zostat jednoczesnie delegowany przez BEST S.A. do statego indywidulanego wykonywania czynnosci
nadzorczych w trybie art. 390 § 2 KSH. Aktywno$¢ powyzszej osoby w ramach wykonywania tych czynnosci
przejawiata sie dotychczas w licznych staraniach o udostepnienie jej bardzo szerokiego zakresu informaciji i
dokumentdéw, co w naszej ocenie moze rodzi¢ uzasadnione watpliwosci co do intenciji i rzeczywistych celow
pozyskiwania tych danych, majgc na wzgledzie fakt, ze BEST S.A. prowadzi dziatalnos¢ konkurencyjna,
bowiem funkcjonuje podobnie jak my w branzy obrotu wierzytelnosciami z tytutu ustug powszechnych
(aktywnos$¢ gospodarcza BEST S.A. jest zbiezna z naszym profilem biznesowym na terenie Polski m.in. w
zakresie obrotu wierzytelnosciami bankowymi).

Biorgc pod uwage aspekt konkurencyjnego charakteru dziatalnosci BEST S.A. na rynku dalsze trwanie sporu
uzasadniajgcego mozliwos¢ rozpowszechniania nieprawdziwych lub wprowadzajgcych w btad informacji
dotyczacych Spotki moze negatywnie wptyngé rowniez na postrzeganie nas przez kontrahentéw i inwestorow,
co przetozy¢ sie¢ moze w szczegolnosci na trudnosci w pozyskiwaniu kapitatu na zakup nowych pakietow
wierzytelnosci, utrzymaniu obecnych zlecen na zarzgdzanie portfelami wierzytelnosci funduszy
sekurytyzacyjnych spoza grupy jak i pozyskiwaniu nowych zlecen, oddziatujgc negatywnie na biezgce jak i
przyszte przychody oraz osiggany zysk, w szczegodlnosci na utrate przyszltych dochodow, z tytutu
wynagrodzenia za zarzadzanie portfelami wierzytelnosci funduszy sekurytyzacyjnych oraz z tytutu
wynagrodzenia jednostek zaleznych za obstuge zarzadzania wierzytelnosciami funduszy sekurytyzacyjnych na
drodze prawnej. W zaistniatych okolicznosciach, przejawem negatywnych skutkéw zwigzanych z trwajgcym
sporem bylo, w naszej ocenie, rozwigzanie uméw o zarzadzanie sekurytyzowanymi wierzytelnosciami
zawartych z AGIO Wierzytelnosci PLUS Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety
z siedzibg w Warszawie oraz AGIO Wierzytelnosci PLUS 2 Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz
Inwestycyjny Zamkniety z siedzibg w Warszawie. W ten sposéb utracilismy jedno ze swoich zrodet przychodow
oraz mozliwos$¢ dalszego osiggania dochodoéw z tytutu wynagrodzenia za zarzgdzanie portfelami wierzytelnosci
tych funduszy. W zwigzku z rozwigzaniem powyzszych umoéw, w dniu 18 sierpnia 2016 r. wystgpiliSmy na droge
sgdowg przeciwko BEST S.A. oraz Krzysztofowi Borusowskiemu (Prezesowi Zarzadu BEST S.A.) kierujgc
pozew w postepowaniu cywilnym, celem dochodzenia stosownych roszczen odszkodowawczych za
spowodowanie utraty przez nas korzysci finansowych z tytutu dochoddéw m.in. z wynagrodzenia za zarzadzanie
portfelami wierzytelnosci.

Spory z BEST S.A. mogg réwniez wptyng¢ na sytuacje kadrowa, skutkujgc zwiekszeniem rotacji pracownikéw
na réznych szczeblach organizacji lub zmianami w obrebie kluczowej kadry menadzerskiej, w tym zmianami w
skfadzie organdw.

Ryzyko zwigzane ze strukturg akcjonariatu

Spotka Waterland Private Equity Investments B.V. z siedzibg w Bossum w Holandii, posiada— za
posrednictwem spotki zaleznej WPEF VI Holding V B.V. z siedzibg w Bossum w Holandii, bedgcej bezposrednio
wiekszosciowym akcjonariuszem Spotki (dalej fgcznie ,Waterland”) - 7.929.983 akcji Spoitki, stanowigcych
61,49% kapitatu zaktadowego Spotki oraz reprezentujgcych 61,49% ogdlnej liczby gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu. Posiadanie pozycji dominujgcej w akcjonariacie Spoétki pozwala Waterland na sprawowanie
faktycznej kontroli nad dziatalnos$cig Spotki i Grupy oraz w oczywisty sposob powoduje ograniczenie mozliwosci
oddziatywania akcjonariuszy mniejszosciowych na Spétke i Grupe. W szczegdlnosci Waterland, poprzez
wykonywanie prawa gtosu z wiekszosci akcji na Walnym Zgromadzeniu, ma decydujgcy wptyw na powotywanie
i odwotywanie cztonkéw Rady Nadzorczej, ktéra z kolei powotuje Zarzad Spétki. Posrednio wiec Waterland, w
szczegolnosci z pozycji sprawowanego nadzoru wiascicielskiego, moze mie¢ zasadniczy wpltyw na tak istotne
kwestie, jak podejmowanie decyzji zarzgdczych, realizacja polityki inwestycyjnej i strategii biznesowych,
podejmowanie decyzji odnosnie emisji akcji i obligacji zamiennych, warunkach tych emisji, o wyptacie
dywidendy czy o zmianach Statutu.

Nie mozna wykluczyé, ze w toku dalszego funkcjonowania w akcjonariacie Spofki, interesy Waterland jako
akcjonariusza wiekszosciowego okazg sie nie byC zbiezne z interesami akcjonariuszy posiadajgcych
mniejszosciowy pakiet akcji (w tym zwltaszcza BEST, ktory jest podmiotem konkurencyjnym w stosunku do nas,
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i z ktérym jestesSmy zaangazowani w spory korporacyjne). Tego rodzaju réznica interesow moze wywotywac
konflikty pomiedzy akcjonariuszami.

Ryzyko zwigzane z regulacjami konsumenckimi

Poczgwszy od 2015 roku weszty w zycie nowe uregulowania prawne dotyczace tzw. upadtosci konsumenckiej,
czyli ogtoszenia niewyptacalnosci przez osobe fizyczng. Regulacja ta w dtuzszej perspektywie czasowej moze
wptyng¢ na skutecznos$¢ proceséw windykacyjnych, gdyz jej celem jest utatwienie dostepnosci instytucii
upadiosci osoby fizycznej m.in. poprzez ograniczenie katalogu przyczyn i okolicznosci uzasadniajgcych
oddalenie przez sad wniosku dtuznika o ogtoszenie upadtosci, obnizenie kosztow postepowania sgdowego,
wprowadzenie instytucji umorzenia zobowigzania dtuznika w przypadku braku mozliwosci dokonania przez
niego jakichkolwiek sptat. Zmiany te mogg spowodowa¢ wzrost liczby dtuznikéw, ktérzy zdecydujg sie
skorzysta¢ z tej formy zadtuzenia osobistego.

Obecnie trwajg prace legislacyjne ( na etapie opiniowania) nad projektem ustawy —Prawo upadfosciowe oraz
niektérych innych ustaw. Przewidujg one dalsze utatwienia dla konsumentéw w procesie oddtuzania, z ktérych
najistotniejsze to utatwienia dowodowe dla dtuznikéw, ograniczajgce koniecznos¢ wykazania jedynie faktu
niewyptacalnosci, bez konieczno$ci wykazywania wptywu umysinosci i razgcego niedbalstwa ( konsekwencjg
nie bedzie niemoznos¢ ogtoszenia upadtosci lecz wydtuzenie planu sptaty o okres od 4 do 7 lat). Projekt zaklada
réwniez przesuniecie pierwszego akcentu z drogi postepowania konsumenckiego upadfo$ciowego na préby
restrukturyzacji zadtuzenia ( uktadu z wierzycielami). Konsekwencjg realizacji takiego scenariusza moze byc¢
spadek naszych przychodoéw i wyniku finansowego.

W dniu 9 lipca 2018 r. wejdzie w zycie ustawa z dnia 13 kwietnia 2018 r. 0 zmianie ustawy — Kodeks cywilny
oraz niektorych innych ustaw, ktéra w stosunku do roszczeh przystugujgcych przeciwko konsumentom
przewiduje odejscie od zasady uwzgledniania przedawnienia roszczenia w nastepstwie podniesionego zarzutu
przedawnienia na rzecz zasady uwzglednienia faktu przedawnienia przez sad z urzedu. Powyzsza zmiana
zdeterminuje konieczno$¢ dostosowania windykacji prawnej do zmienionych przepiséw poprzez staranng
selekcje spraw kierowanych na droge sgdowego dochodzenia roszczen i wykluczenia z nich spraw, w stosunku
do ktérych nie mozna juz na etapie sktadania pozwu wykazaé¢ daty wymagalno$ci nie starszej niz 3 lata wstecz.
Rezimowi nowej regulacji z datg wejscia przepiséw podlega¢ bedg wszystkie sprawy, w ktérych na dzien
ztozenia pozwu uptynat termin przedawnienia.

Ponadto nasza dziatalno$¢ w Polsce nadzorowana jest m.in. przez UOKIK. Istnieje ryzyko stwierdzenia przez
UOKIK, ze w pewnych obszarach naruszamy zbiorowy interes konsumentéw. Orzeczenie UOKIK naruszenia
zbiorowego interesu konsumentéw, m.in. przez stosowanie niedozwolonych klauzul, moze skutkowaé
wezwaniem nas do zaprzestania takich praktyk, jak réwniez natozeniem na nas kar pienigznych. Niezaleznie
od powyzszedo, istnieje ewentualne ryzyko pozwow zbiorowych w przypadku dochodzenia swoich praw przez
grupy konsumentow. Ziszczenie si¢ powyzszych zagrozen moze negatywnie wptyng¢ na nasze wyniki.
Podobnego rodzaju ryzyka dotyczg naszej dziatalno$ci w innych krajach

Ryzyko przekroczenia limitow inwestycyjnych przez wlasne fundusze inwestycyjne zamkniete

Do Grupy nalezg trzy fundusze sekurytyzacyjne. Dwa z nich zarzgdzane sg wytacznie przez Kredyt Inkaso S.A.
natomiast trzeci zarzadzany jest przed podmiot nienalezacy do Grupy.

W zwigzku z posiadaniem w Grupie funduszy inwestycyjnych zamknietych istnieje ryzyko przekroczenia limitow
ustalonych w obowigzujgcych przepisach prawa lub statutach funduszy. Ryzyko to moze zmaterializowac sie
réwniez w nadmiernym zaangazowaniem w jeden sektor rynku, rodzaj wierzytelnosci lub innych aktywéw, co
moze spowodowacé niekorzystne skutki finansowe w przypadku obnizenia wartosci posiadanych przez fundusz
aktywow, réwniez w wyniku zmian na rynku wierzytelnosci. Ryzyko przekroczenia limitow inwestycyjnych moze
zostaC zaktualizowane na skutek decyzji inwestycyjnej towarzystwa zarzgdzajgcego danym funduszem
inwestycyjnym zamknietym, decyzji podmiotu zarzadzajgcego lub na skutek pasywnej zmiany wartosci
aktywow. Spotka jako zarzgdzajgcy portfelami wierzytelnosci dwédch sposréd trzech wlasnych funduszy
inwestycyjnych zamknietych we wspétpracy z towarzystwami funduszy inwestycyjnych przygotowuje i stosuje
procedury oraz plany operacyjne majace na celu obnizenie powyzszego ryzyka. W odniesieniu do funduszu
inwestycyjnego zamknietego ktérego aktywami nie zarzadza Kredyt Inkaso S.A. Grupa posiada wigkszos¢
certyfikatow inwestycyjnych co umozliwia wptyw na zmiane zarzadzajgcego w przypadku gdyby jego dziatania
nie realizowaty w odpowiednim zakresie oczekiwan Grupy.

Ryzyko odpowiedzialnosci kontraktowej oraz gwarancyjnej Grupy wobec towarzystw funduszy
inwestycyjnych lub funduszy inwestycyjnych zamknietych

Gwarancje dla funduszy Trigon Profit NSFIZ
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Kredyt Inkaso Porftolio Investments (LUX) S.A. (KI LUX) zawarta umowy gwarancyjne z Funduszami Trigon
Profit VI-X i XlIl. Na podstawie zawartych uméw Kredyt Inkaso S.A. oraz Kl LUX, zobowigzaly sie do
zapewnienia osiggniecia rentownosci danego funduszu polegajgcej na uzyskaniu przez dany fundusz
dochodéw pozwalajgcych na wykupienie przez dany fundusz Certyfikatéw z gwarantowang stopg zwrotu (5-
6% rocznie liczonej od dnia przydziatu do dnia wykupu).

W przypadku niezrealizowania gwarantowanych stéop zwrotu okreslonych w umowie gwarancyjnej Kredyt
Inkaso S.A. oraz Kl LUX lub podmiot przez nie wskazany skutecznie obejmie wyemitowane przez dany fundusz
certyfikaty inwestycyjne kolejnych emisji (,Emisje Gwarancyjne”).

Kazda taka transakcja jest ztozonym i dtugotrwatym procesem. Tego rodzaju umowy gwarancyjne mogg wigzac
sie z ryzykiem, Zze pomimo dochowania nalezytej staranno$ci, przeprowadzenia odpowiednich analiz oraz due
diligence Grupa moze nie zidentyfikowa¢ wszystkich istotnych ryzyk.

Ryzyko to mitigowane jest faktem, iz rentowno$¢ ww. funduszy sekurytyzacyjnych zalezy od efektywnosci
Kredyt Inkaso S.A., ktéra jest jedyny zarzadzajgcym portfelami wierzytelnosci tych funduszy. Dodatkowo Grupa
moze dokonywaé zakupow pakietow wierzytelnosci od funduszy po cenach ustalonych na takim poziomie, aby
zapewni¢ funduszom stopy zwrotu gwarantowane w zawartych umowach.

Gwarancje dla funduszu Agio Wierzytelnosci Plus 2 NSFIZ

W okresie od 2014 do 2016 Kredyt Inkaso S.A. zarzadzat portfelem wierzytelnosci w funduszu
sekurytyzacyjnym Agio Wierzytelnosci Plus 2 NSFIZ, ktéry jest zarzgdzany przez towarzystwo funduszy
inwestycyjnych AgioFunds TFI S.A. Kredyt Inkaso Portfolio Investments (Luxembourg) S.A., (spo6tka zalezna
wchodzaca w skfad Grupy Kapitatowej Kredyt Inkaso), zgodnie z zawartg umowg o wspotpracy z AgioFunds
TFI S.A., na zadanie inwestora, jest zobowigzany do zagwarantowania inwestorom odkupu certyfikatow
inwestycyjnych po gwarantowanej cenie odkupu, jesli wartos¢ aktywéw netto funduszu Agio Wierzytelnosci
Plus 2 NSFIZ przypadajagca na certyfikat inwestycyjny po 36 miesigcach od dnia wyceny poprzedzajgcego
przydziat certyfikatow inwestorom bedzie nizsza niz gwarantowana cena odkupu.

Gwarantowana cena odkupu certyfikatu po 36 miesigcach od dnia wyceny poprzedzajgcego przydziat
certyfikatow inwestorom zostata zdefiniowana jako cena emisyjna tego certyfikatu przemozona przez
wspotczynnik 1.14 lub 1,053 (1,05 podniesione do potegi 3 czyli 1,1576251,157625) — w zaleznos$ci od serii
certyfikatow inwestycyjnych.

Po gwarantowanym wykupie certyfikatow od inwestoréw, Kredyt Inkaso Portfolio Investments (Luxembourg)
S.A. ma nastepnie opcje:

a. zazada¢ od podmiotu zarzadzajgcego funduszem AgioFunds TFI S.A. odkupienia certyfikatéw w wycenie
certyfikatow obowigzujgcej na dzien gwarantowanego wykupu, lub

b. zazgda¢ przeniesienia wybranej czesci portfeli wierzytelnosci sekurytyzowanych Agio Wierzytelnosci Plus 2
NSFIZ w wartosci réwnej wycenie certyfikatdbw obowigzujacej na dzien gwarantowanego wykupu i potrgcenia
wzajemnych wierzytelnosci z tego tytutu.

Zgodnie z informacjami Zarzadu Kredyt Inkaso S.A. otrzymanymi od AgioFunds TFI S.A., na dzien niniejszego
sprawozdania finansowego zadni inwestorzy Funduszu nie zdecydowali sie na przyjecie oferty gwarancyjnej.
W zwiazku z tym nie nastapity zobowigzania Kredyt Inkaso Portfolio Investments (Luxembourg) S.A. z tytutu
gwarantowanego wykupu. Dodatkowo, w ocenie Zarzadu Kredyt Inkaso S.A. stopy zwrotu realizowane przez
Fundusz, do dnia podpisania niniejszego sprawozdania nie spetniaja przestanek by rozpoznaé na dzien
bilansowy zobowiazania do zaptaty takich kwot w przysztosci.

2.10.2. Ryzyko zwigzane z otoczeniem Grupy

Ryzyko makroekonomiczne

Ryzyko makroekonomiczne zwigzane jest z sytuacjg gospodarczg krajow, w ktdrych prowadzimy dziatalnos¢,
poprzez powigzanie koniunktury makroekonomicznej ze zdolnoscig sptaty wierzytelnosci przez dtuznikéw.
Pogorszenie sie sytuacji gospodarczej moze skutkowaé: wzrostem stopy bezrobocia, wzrostem zatorow
ptatniczych, spadkiem stép procentowych, spadkiem popytu, spadkiem realnych dochodéw. Zmiany te wptywaja
w bezposredni sposdb na sytuacje finansowg dluznikdw, co ma bezposredni wptyw na ich zdolnos¢ do
regulowania swoich zobowigzan finansowych (dotyczy to zaréwno oséb fizycznych jak i przedsiebiorstw).
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Dopoki w gospodarce wystepuja cykle lepszej i gorszej sytuacji makroekonomicznej nie jest to dla nas szczegdlnie
ryzykowne, poniewaz w okresie pogorszenia sie sytuacji gospodarczej zwieksza sie podaz wierzytelno$ci, ktére
mogg by¢ nabywane na korzystniejszych warunkach i ktére moga by¢ nastepnie odzyskiwane w cyklu poprawy
sytuacji makroekonomicznej. Moze jednak nastgpi¢ sytuacja dlugotrwatego pogorszenia sie sytuacji
makroekonomicznej. Wéwczas mozemy osigga¢ zmniejszone przychody z windykacji, co moze mie¢ negatywny
wptyw na nasze wyniki finansowe.

Innym aspektem koniunktury makroekonomicznej moze by¢ niestabilna sytuacja na rynkach finansowych, ktéra
w ostatnich latach okresowo utrudniata pozyskiwanie kapitatu dluznego. Zmienne trendy na rynkach finansowych
i ewentualne okresowe pogorszenie sentymentu inwestycyjnego do branzy obrotu i zarzadzania
wierzytelnosciami moze spowodowac trudnosci w dostepie do finansowania dtuznego. Utrzymanie sie takiej
sytuacji w diuzszym okresie mogtoby przyczyni¢ sie do spowolnienia nowych inwestycji, a w konsekwencji
pogorszenia naszych wynikow finansowych.

Ryzyko braku nowych zakupéw portfeli wierzytelnosci oraz nowych zlecen windykacji wierzytelnosci

Nabywanie nowych pakietéw wierzytelnosci oraz swiadczenie ustug windykacji wierzytelnosci na rzecz
pierwotnych wierzycieli ma wptyw zaréwno na biezgce jak i przyszte przychody oraz osiggany zysk. Jednak ze
wzgledu na zwigkszajgca sie konkurencyjnosé branzy obrotu i zarzgdzania wierzytelnosciami oraz ze wzgledu na
zmiane sposobu postepowania przez zbywcéw wierzytelnosci mozemy by¢é narazeni na ryzyko trudnosci w
nabywaniu nowych, atrakcyjnych pakietéw wierzytelnosci oraz otrzymywaniu zlecen windykac;ji wierzytelnosci. W
obecnej sytuacji gospodarczej ograniczeniem w nabywaniu kolejnych pakietow wierzytelnosci mogg byé
ograniczenia w dostepie do kapitatu, natomiast ograniczeniem w nabywaniu kolejnych zlecen moze by¢
prowadzenie windykacji wierzytelnosci przez wyspecjalizowane dziaty pierwotnych wierzycieli. Mozliwa jest takze
sytuacja odwrotna, kiedy to pozyskamy kapitat, a nie zostanie on wykorzystany na inwestycje w pakiety
wierzytelnos$ci, ze wzgledu na zmniejszong podaz wierzytelnosci lub znaczgcy wzrost popytu na wierzytelnosci.
Sytuacja ta rodzi dla nas ryzyko ponoszenia kosztéw finansowych pozyskanego kapitatu bez czerpania z niego
pozytku.

Zmiana podazy wierzytelno$ci moze wynikac ze skali dziatalno$ci bankéw oraz oferowanych przez nie produktéw.
W przypadku oferowanie do zbycia duzych wolumendw wierzytelnosci istnieje ryzyko, ze nie bedziemy w stanie
samodzielnie startowa¢ w przetargach na zakupy najwigkszych portfeli wierzytelnosci i bedziemy zmuszeni do
skoncentrowania sie na poszukiwaniu i zakupach mniejszych portfeli, gdzie istnieje znacznie wieksza
konkurencja, co przetozy sie na poziom cen tych portfeli. Aby zminimalizowa¢ to ryzyko podejmujemy wspotprace
z najwiekszymi podmiotami z branzy dysponujgcymi dostepem do taniego finansowania w celu dokonywania
wspolnych inwestycji i obstugi portfeli wierzytelnosci.

Sytuacja diugoterminowego braku nowych zakupdéw portfeli wierzytelnosci moze rodzi¢ dla nas istotne ryzyka.
Obecnie nawet w przypadku krétkoterminowej przerwy w nabywaniu wierzytelnosci, nasz przychdéd i zyski
powinny utrzymywac sie na dotychczasowym poziomie w oparciu o pakiety wierzytelnosci zakupione w ostatnim
roku obrotowym i latach poprzednich. Jest to racjonalng konsekwencjg charakteru inwestycji, jaka sg pakiety
wierzytelnosci, kidre ze swej natury generujg regularne przeptywy w diugoterminowej perspektywie. Jednak w
dtuzszej perspektywie czasowej nasz rozwéj moze byé obaczony ryzykiem spowolnienia, jesli cyklicznie nie bedag
nastepowaty zakupy nowych pakietow wierzytelnosci.

Ryzyko pogorszenia ptynnosci finansowej Grupy

Wydatki na zakupy pakietéw wierzytelnosci finansowane sg zaréwno z kapitatow wtasnych, jak i ze srodkow
pochodzgcych z finansowania dtuznego, ktérego zrédiem sg emisje obligacji oraz kredyty bankowe.

W przypadku pogorszenia sie naszej ptynnosci finansowej, co moze nastgpi¢ m. in. w skutek (i) braku mozliwosci
odzyskania srodkéw z zakupionych wierzytelnosci w pierwotnie zatozonych terminach lub (i) braku dopasowania
dtugosci okresu finansowania do okresu odzyskiwania srodkéw z zakupionych portfeli (tj. gdy okres odzyskiwania
srodkéw z portfeli wynosi od kilku do kilkunastu lat, a emitowane obligacje majg krotsze terminy zapadalnosci,
wynoszgce obecnie nie diuzszej niz 4 lata), (iii) braku mozliwosci pozyskania finansowania dtuznego , mozliwe
jest wystgpienie przejsciowej lub trwatej niemoznosci sptaty wczesniej zaciggnietego zadtuzenia lub tez
naruszenie zobowigzan zawartych w umowach dotyczgcych finansowania. W konsekwencji czes¢ lub catos¢
diugu moze zosta¢ postawiona w stan natychmiastowej wymagalnosci, a aktywa stanowigce przedmiot
zabezpieczenia mogg zostac przejete przez instytucje finansowe.
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Ryzyko kredytowe

Dziatalno$¢ Grupy Kapitatowej Kredyt Inkaso S.A. zwigzana jest z przejmowaniem ryzyka kredytowego od
zbywcéw wierzytelnosci (pierwotnych wierzycieli). Grupa posiada wierzytelnosci, ktére stanowig podstawowy
element jej aktywdéw. Wierzytelnosci te w catosci podlegajg ryzyku kredytowemu, w zwigzku z czym wiasciwe
zarzgdzanie tym rodzajem ryzyka jest kluczowym elementem w prowadzeniu naszej dziatalnosci.

Ryzykiem kredytowym zarzgdzamy przede wszystkim na etapie zakupu pakietow wierzytelnosci poprzez
odpowiednig ich wycene oraz dobdr sktadnikéw i charakterystyk portfela.

Wykazywana w bilansie warto$¢ godziwa wierzytelnosci uwzglednia ich ryzyko kredytowe. Systematycznie, w
ostatnim dniu kazdego okresu sprawozdawczego, weryfikujemy wycene nabytych wierzytelno$ci na podstawie
prognoz przychodoéw opartych o dane historyczne. Dla wierzytelnosci od podmiotéw upadtych, zlikwidowanych
lub innych, od ktérych nie spodziewamy sie uzyska¢ dodatnich przeptywoéw pienieznych, przyjmuje sie zerowg
warto$¢ godziwg.

Wartos¢ wierzytelnosci jest w bardzo duzym stopniu rozproszona pomiedzy dtuznikow, jednakze w portfelu Grupy
wystepujg pojedyncze sprawy o zdecydowanie odbiegajgcym od typowego nominale. Dywersyfikacja wartosci
wierzytelnosci na duzg liczbe oddzielnych pozycji pozwala oczekiwac¢, ze faktyczne przychody nie beda sie
znacznie odchyla¢ od przewidywanych.

Ryzyko zwigzane ze zmianami stop procentowych i odsetek ustawowych

Jednym z najwazniejszych czynnikdéw wptywajgcych na sytuacje gospodarstw domowych oraz przedsigbiorstw,
w tym miedzy innymi na mozliwo$¢ regulowania zobowigzan, jest wysokosé stop procentowych. Wzrost stdp
procentowych najczesciej przektada sie na wzrost kosztéw obstugi finansowania, a to z kolei moze si¢ przektadaé
na zdolno$¢ poszczegdinych diuznikdw do obstugi posiadanego zadtuzenia. Obnizenie lub utrata tej zdolnosci
moze si¢ przetozy¢ negatywnie na wyniki finansowe Grupy.

W celu finansowania dziatalnosci i planéw rozwojowych Grupa korzysta z kapitatu dtuznego w formie kredytéw
bankowych oraz obligacji. W zawartych umowach kredytowych oraz warunkach emisji obligacji oprocentowanie
zapewnionego finansowania ustalone jest zwykle wedtug zmiennej stopy procentowej, powigkszonej o marze.
Istnieje ryzyko, iz wzrost stép procentowych przetozy sie na wzrost kosztéw finansowych Grupy zwigzanych ze
sptatg zaciggnietych zobowigzan, co w konsekwencji moze przetozy¢ sie na pogorszenie jej wynikow
finansowych.

Zmiana wysokosci stop procentowych ma réwniez wptyw na warto$¢ godziwg nabywanych przez Grupe pakietow
wierzytelnosci, ktéra jest szacowana przy uzyciu stopy dyskontowej, wyliczanej indywidualnie jako IRR pakietu
na moment jego zakupu. Czescig sktadowa stopy dyskontowe;j jest stopa wolna od ryzyka, ktorej wartos¢ zalezy
od poziomu rynkowych stop procentowych. W efekcie, wzrost rynkowych stop wptywa na wzrost stopy
dyskontowej, a w efekcie na obnizenie wartosci godziwej portfeli posiadanych przez Grupe, co przektada sie na
obnizenie wartosci aktywdéw oraz wyniku finansowego Grupy.

Wartos¢ rynkowych stop procentowych jest réwniez powigzana z wysokoscig stopy odsetek ustawowych.
Podwyzka stopy odsetek ustawowych jest bowiem pochodng wzrostu podstawowych stép procentowych NBP.
Wysokos$¢ odsetek ustawowych z kolei przekiada sie bezposrednio na osiggane przez Grupe przychody
z odsetek od przeterminowanych wierzytelnosci.

Powyzsze czynniki mogg mie¢ istotny negatywny wptyw na dziatalno$¢ Grupy, jej sytuacje finansowa i wyniki
dziatalnosci, a w konsekwencji na zdolno$¢ Spotki do dokonywania ptatnosci z Obligacji oraz ich terminowego
wykupu, a takze na warto$¢ Obligacii.

Ryzyko zwigzane ze zmiennoscig kurséw walut

Grupa prowadzi dziatalno$¢ na rynkach zagranicznych, a tym samym jest narazona na ryzyko walutowe, gtéwnie
z tytutu inwestycji w portfele wierzytelnosci oraz obstuge wierzytelnosci nabytych poza Polskg. Zmiana kursu
poszczegdlnych walut wobec ziotego polskiego moze by¢ przyczyng osiggniecia nizszych od zamierzonych
wynikéw. Wahania kurséw walut wptywajg na wynik finansowy poprzez:

0] zmiany wyrazonej w ztotdwkach wartosci przychoddéw z rynkdw zagranicznych i wyrazonych
w ztotdwkach kosztow w czesci dotyczacej dziatalnosci operacyjnej na rynkach zagranicznych;

(ii) zmiany wartosci portfeli wierzytelnosci zagranicznych (cena nabycia i wycena), ktérych warto$¢
wyrazona w ztotdéwkach jest uzalezniona od kurséw walut;

(iii) niezrealizowane réznice kursowe z wyceny rozrachunkow na dzien bilansowy.
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Ryzyko uprzywilejowania obligatariuszy funduszy sekurytyzacyjnych, w ktére inwestuje Grupa

Z uwagi na przyjety przez nas model biznesowy, Srodki pozyskiwane w ramach emisji obligacji moga byc¢
przeznaczane na obejmowanie certyfikatow inwestycyjnych funduszy sekurytyzacyjnych nabywajacych portfele
wierzytelnosci. Poza emisjg certyfikatow inwestycyjnych, obejmowanych m. in. przez nasze spotki zalezne,
fundusze te moga takze pozyskiwac¢ $rodki finansowe poprzez emisje obligacji oraz zacigga¢ kredyty bankowe,
do wysokosci okreslonej w Ustawie o Funduszach. Wierzytelnosci obligatariuszy z tytutu objecia obligacji
funduszy moga mie¢ charakter uprzywilejowany w stosunku do wierzytelnosci (uprawnien majgtkowych) z tytutu
posiadanych przez nas certyfikatow inwestycyjnych, co w przypadku probleméw ptynnosciowych lub trwatych
problemoéw z regulacjg zobowigzan przez fundusze sekurytyzacyjne rodzi ryzyko niemoznosci czerpania zyskow
kapitalowych (np.: wyptata dochodu) lub odzyskania $rodkéw zainwestowanych przez nas w certyfikaty
inwestycyjne np.: w wyniku umorzen.

Ryzyko niewydolnosci wymiaru sprawiedliwosci i egzekucji komorniczej

Nasza dziatalnos¢ w zakresie likwidacji pakietow wierzytelnosci w znacznej mierze korzysta z drogi postepowania
sgdowego przed sgdami powszechnymi, w szczegdlnosci na postepowaniu elektronicznym i wykorzystywaniu
egzekucji komorniczej. Z tego wzgledu istotne jest usprawnianie procedur dotyczgcych w szczegdlnosci
postepowania przed sgdami powszechnymi, ktére majg za zadanie przyspieszenie postepowania sgdowego.

Jednakze zmiany ustawy z dnia 17 listopada 1964 r. Kodeks postepowania cywilnego, ktére weszty w zycie z
dniem 7 lipca 2013 roku, ograniczajg mozliwos¢ dochodzenia w elektronicznym postepowaniu upominawczym
roszczen, ktore staty sie wymagalne w okresie pozniejszym niz 3 lata przed dniem wniesienia pozwu, a ponadto
zwiekszono rygory formalne tego postepowania. Dodatkowe ograniczenie dostepu do ww. postepowania
powoduje niedostosowanie techniczne sgdowego systemu informatycznego do zmieniajgcych sie przepiséw
prawa (w zakresie zgdania zasgdzenia odsetek).

Wobec powyzszego w wiekszym niz dotychczas zakresie bedziemy zmuszeni korzysta¢ ze ,zwyktych”
postepowan w sprawach o zapfate, ktére sg zaréwno drozsze, jak i bardziej czasochtonne niz EPU.

Minimalizujemy powyzsze ryzyko poprzez dostosowanie polityki inwestycyjnej i selekcje pakietéw wierzytelnoci,
a takze modelowanie procesu dochodzenia wierzytelnosci, majac na wzgledzie ryzyko dtugiego postepowania
sgdowego, w przypadku niemozliwosci skierowania sprawy na droge EPU.

Wplyw na prowadzone przez Grupe postepowania egzekucyjne majg rowniez nowe regulacje odnoszace sie do
zasad wyboru komornikow sgdowych przez wierzycieli, ktére weszty w zycie 8 listopada 2015 r. na podstawie
ustawy z dnia 9 kwietnia 2015 r. o zmianie ustawy o komornikach sgdowych i egzekucji. Nowelizacja przewiduje
obligatoryjng odmowe wszczecia egzekucji przez komornika sadowego, w przypadku zaistnienia pewnych
szczegotowych przestanek odnoszgcych sie do skutecznosci oraz liczby prowadzonych przez niego postepowan
egzekucyjnych. Powyzsze ograniczenia spowodowato konieczno$¢ modyfikacji obecnego modelu prowadzenia
postepowan egzekucyjnych w Grupie poprzez zmiane zasad wspétpracy z dotychczasowymi oraz koniecznos¢
nawigzywania wspoipracy z nowymi komornikami sadowymi a w konsekwencji rowniez wzrost kosztéw
dziatalno$ci Grupy.

Grupa minimalizuje powyzsze ryzyko w szczegoélnosci poprzez biezgce monitorowanie liczby spraw, ktére zostaty
przekazane do poszczegoinych komornikdw sadowych, analizowania skutecznosci podejmowanych przez nich
dziatan oraz zalegtosci w prowadzonych postepowaniach jak réwniez poprzez wszczynanie postepowan
egzekucyjnych przed komornikami sgdowymi wedtug wtasciwosci. Grupa uwzglednia rowniez konsekwencje ww.
nowelizacji na etapie wyceny portfeli wierzytelnosci oraz planowania kosztéw postepowan egzekucyjnych.

Ryzyko zmian w przepisach prawnych dotyczacych obrotu i dochodzenia wierzytelnosci:

Prowadzona przez nas dziatalno$¢ jest uzalezniona od mozliwosci nabywania pakietow wierzytelnosci zbywanych
w szczegolnosci przez pierwotnych wierzycieli, w szczegdlnosci takich jak instytucje finansowe, operatorzy
telekomunikacyjni oraz sieci telewizji kablowej. Ograniczenia przedmiotowe lub podmiotowe w zakresie zbywania
(dalszego obrotu) wierzytelnosci w jednym lub kilku krajach prowadzenia dziatalnosci, mogtoby mie¢ istotny wptyw
na mozliwos¢ kontynuacji dziatalnosci podstawowej w ogéle lub w dotychczasowej skali.
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Ponadto nasza dziatalnos¢ jest uzalezniona od regulacji prawnych dotyczgcych dochodzenia wierzytelnosci na
drodze prawnej, w szczegdlnosci w ramach postepowan sgdowych i egzekucyjnych. Zmiany w tych przepisach
prawnych np.: w zakresie postepowan komorniczych, trybow wtasciwych dla dochodzenia zaptaty wierzytelnosci,
moga w sposoéb istotny wptyngé na naszg dziatalnos¢ operacyjng, a takze ostateczny wynik finansowy. Tego
rodzaju ryzyka ze wzgledu na stopniowe dojrzewanie rynku obrotu wierzytelnosciami w réznych jurysdykcjach i
zwigzane z tym tendencje pro-konsumenckie polityki legislacyjnej dotycza wszystkich krajow prowadzenia przez
nas dziatalno$ci.

Do zmian przepiséw prawa wptywajgcych na nasza dziatalno$¢, a w szczegdlnosci na koszty jej prowadzenia
nalezy zaliczy¢:

- ustawa z dnia 9 kwietnia 2015 roku o zmianie ustawy o komornikach sgdowych i egzekucji (wejscie w zycie
1 stycznia 2016 r.) wprowadzajgca ograniczenia praw wierzyciela co do wyboru komornika sgdowego,

_ ustawa z dnia 18 marca 2016 roku o zmianie ustawy o kosztach sgdowych w sprawach cywilnych (wejscie
w zycie 15 kwietnia 2016 r.),

_ ustawa z dnia 10 lipca 2016 roku o zmianie ustawy Kodeks cywilny, ustawy Kodeks postepowania cywilnego
oraz niektorych innych ustawa (wejscie w zycie 8 wrzesnia 2016 r.) okreslajgca zasady naliczania odsetek
w umowach cywilnych oraz wskazujgc ich wysokosci,

_ rozporzadzenie Ministra Sprawiedliwosci z dnia 3 pazdziernika 2016 roku zmieniajgce rozporzgdzenie w
sprawie opfat za czynnosci radcow pranych (wejscie w zycie 27 pazdziernika 2016 r.),

_ rozporzadzenie Ministra Sprawiedliwosci z dnia 3 pazdziernika 2016 roku zmieniajgce rozporzgdzenie w
sprawie opfat za czynnosci adwokatow (wejscie w zycie 27 pazdziernika 2016 r.),

- ustawa z dnia 15 maja 2015 roku Prawo restrukturyzacyjne, ktéra skuteczniej niz wczesniej obowigzujgce
przepisy prawa upadto$ciowego i naprawczego ma ratowaé przedsiebiorcow przed upadtoscig (wejscie w
zycie 1 stycznia 2016 r.),

_ ustawa z dnia 5 sierpnia 2015 r. o zmianie ustawy o ochronie konkurencji i konsumentéw oraz niektorych
innych ustaw. Regulacja zakazujgca stosowania we wzorcach umoéw zawieranych z konsumentami
niedozwolonych postanowien umownych, przyznano Prezesowi UOKIK szersze uprawnienia zw. z
decyzjami oraz z publicznym systemem informowania konsumentéw o przystugujgcych im prawach,
rozszerzono réwniez katalog praktyk naruszajacych zbiorowe interesy konsumentéw (wejscie w zycie 17
kwietnia 2016 r.),

- ustawa z dnia 31 marca 2016 r. o zmianie ustawy o funduszach inwestycyjnych oraz niektorych innych
ustaw, nowelizujgca m.in. ustawe z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych na podstawie, ktorej
m.in. okreslono forme prawng prowadzenia dziatalnosci przez alternatywng spotke inwestycyjna, okreslono
nowe warunki i wymogi organizacyjne prowadzenia dziatalnosci przez zarzadzajgcego alternatywng spotkg
inwestycyjng, dookreslono zbiér zadan oraz obowigzkéw depozytariuszy. Znowelizowano réwniez m.in.
ustawe z dnia 29 lipca 2005 r. o nadzorze nad rynkiem kapitatowym (wejscie w zycie 4 czerwca 2016 r.),

- ustawa z dnia 10 lipca 2015 r. 0 zmianie ustawy — Kodeks cywilny, ustawy — Kodeks postepowania cywilnego
oraz niektorych innych ustaw. Gtéwnym celem nowelizacji byto usprawnienie pracy sgdow, a w konsekwencji
skrocenie czasu oczekiwania na rozpatrzenie sprawy. Wprowadzono m.in. mozliwos¢ wnoszenia i
doreczania pism procesowych za posrednictwem systemu teleinformatycznego; zmiany objely takze
postepowanie egzekucyjne, w ktéorym m.in. wprowadzono nowa, przystepng, elekironiczng procedure
licytacji zajetych ruchomosci. Nowe przepisy rozszerzyty dotychczasowy katalog dowodéw mozliwych do
zastosowania w procedurze sadowej, wprowadzono definicje dokumentu (wejscie w zycie 8 wrzesnia 2016
r.).

- Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2016/679 z dnia 27 kwietnia 2016 r. w sprawie
ochrony osoéb fizycznych w zwigzku z przetwarzaniem danych osobowych i w sprawie swobodnego
przeptywu takich danych oraz uchylenia dyrektywy 95/46/WE (ogdine rozporzgdzenie o ochronie danych)

Z dniem 9 lipca 2018 roku weszty w zycie zmienione przepisy dotyczace przedawnienia roszczen, przewidujgce
w szczegolnosci skrocenie okreséw przedawnienia oraz zmiane zasad liczenia nowych okreséw przedawnienia
dla roszczen stwierdzonych prawomocnym wyrokiem lub w ugodzie.

Kazda zmiana przepiséw skutkuje koniecznoscig dostosowania dziatan operacyjnych i moze powodowaé wzrost
kosztéw naszej dziatalnosci, wptyng¢ na wyniki finansowe. Nie jesteSmy w stanie oceni¢ wymiernie skutkéw w/w
zmian dla naszej dziatalnosci. Nie mozemy rowniez zinterpretowac¢ skutkéw przysziych zdarzen lub decyzji
legislacyjnych.
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Ryzyko niestabilnych, nieprecyzyjnych lub niekorzystnych regulacji prawno-podatkowych branzy obrotu
wierzytelnosciami

Przepisy podatkowe w Polsce i niektorych innych krajach prowadzenia przez nas dziatalnosci podlegajg czestym
zmianom, wielokrotnie na niekorzy$¢ podatnikéw. Zmiany te mogg polega¢ w szczegdélnosci na podwyzszaniu
stawek podatkowych, rozszerzaniu zakresu podmiotowego lub przedmiotowego opodatkowania oraz na
wprowadzaniu nowych obcigzen podatkowych. Przyktadowo identyfikujemy tendencje ustawodawstwa
podatkowego zmierzajgce do likwidacji lub zawezenia zwolnien przedmiotowych dochodéw (przychodow)
funduszy inwestycyjnych zamknietych z podatku dochodowego, ktére mogg by¢ dla nas niekorzystne bowiem
wprowadzenie w/w zmian moze wptyng¢ na rentowno$¢ naszych funduszy inwestycyjnych zamknietych, przez
co moze wptynag¢ na nasze wyniki finansowe.

Powyzsza tendencja dotyczgca polskiego prawodawstwa podatkowego moze mie¢ miejsce w odniesieniu do
innych jurysdykcji, w ktorych posiadamy spofki zalezne. Wszystkie elementy zmian w ustawodawstwie Polski,
Luksemburga, Rumunii, Butgarii, Chorwacji i Rosji oraz Unii Europejskiej wymienione powyzej mogg powodowaé
polepszenie lub pogorszenie warunkow dziatalnosci gospodarczej. Ponadto dziatalnos¢ gospodarcza w obcym
systemie prawnym generuje podwyzszone ryzyko nieprawidtowego rozpoznania obowigzkéw prawnych, w tym
podatkowych, co w konsekwencji moze potencjalnie skutkowa¢ negatywnym wptywem na nasze wyniki
finansowe.

Zmiany prawa podatkowego mogg takze wynikac¢ z koniecznosci wdrazania nowych rozwigzan przewidzianych
w prawie Unii Europejskiej, wynikajgcych z wprowadzenia nowych lub zmiany juz istniejgcych regulacji w zakresie
podatkéw. Czeste zmiany przepiséw prawa oraz rozbieznosci interpretacyjne w zakresie stosowania przepisow
podatkowych przez organy podatkowe mogg okazac¢ sie dla nas niekorzystne.

Ponadto otoczenie prawno-podatkowe branzy obrotu wierzytelnosciami (tak dotychczasowe jak i znowelizowane)
moze by¢ nieprecyzyjne i rodzi¢ ryzyka odmiennych interpretacji podatnikéw i organéw podatkowych. W ramach
przyjetego przez nas modelu dziatalnosci, nabywane sg przede wszystkim pakiety wierzytelnosci, ktérych wartosé
nominalna jest wyzsza, niz rzeczywista wartos¢ ekonomiczna, ktérej pochodng jest wartos¢ rynkowa
(transakcyjna). W prawie podatkowym sg podnoszone watpliwosci, czy czynnosci nabycia wierzytelnosci powinny
pozostawa¢ poza zakresem opodatkowania podatkiem VAT. Zgodnie z orzecznictwem Trybunatu
Sprawiedliwosci UE, obowigzujgcym we wszystkich krajach prowadzenia dziatalnosci nalezgcych do UE,
orzecznictwem polskich sgdéw administracyjnych oraz organdéw podatkowych, nabywanie wierzytelnosci nie
stanowi ustugi w rozumieniu ustawy o VAT, a zatem przy tego typu transakcjach nie powstaje po stronie nabywcy
obowigzek zaptaty podatku VAT. Analogiczne zasady obowigzujg na mocy stosownej ustawy w Federacji
Rosyjskie;.

Istnieje jednak ryzyko, ze transakcje nabycia pakietéw wierzytelnosci zostang w Polsce czesciowo lub w catosci
uznane przez organy podatkowe lub sady za podlegajgce opodatkowaniu podatkiem PCC. Obecna praktyka
orzecznictwa organdw podatkowych jest w tym zakresie niejednolita, np. w przypadkach nabywania
wierzytelnosci przez fundusze sekurytyzacyjne w ramach uméw o sekurytyzacje sktania sie ku uznaniu, ze
transakcje nabywania pakietéw wierzytelnosci nie sg objete obowigzkiem zaptaty podatku PCC. Ze wzgledu na
brak PCC w innych krajach, ryzyko to dotyczy tylko Polski.

Nie mozna wiec wykluczy¢, ze w zwigzku z nabywaniem przez nasze podmioty pakietow wierzytelnosci moze
powsta¢ obowigzek zaptaty podatku VAT lub podatku PCC Ilub podobnych obcigzen w innych krajach
prowadzenia dziatalnosci, co moze skutkowaé zwiekszeniem naszych kosztoéw dziatalnosci, a w konsekwenc;ji
pogorszeniem sie sytuacji ekonomicznej. Zmiana zasad naliczania podatkow moze nastgpi¢ zaréwno wskutek
ustalenia przepiséw regulujacych te kwestie wprost, jak i w wyniku uksztaltowania sie orzecznictwa w tej sprawie.

Ryzyko zwigzane z dokonywaniem transakcji z podmiotami powigzanymi

Z racji charakteru naszej dziatalnos$ci oraz struktury, pomiedzy podmiotami byly, sg i bedg zawierane transakcje
gospodarcze okreslane mianem transakcji z podmiotami powigzanymi. Transakcje te mogg podlega¢ badaniu
przez organy podatkowe, zaréwno polskie, jak i innych krajéw, w ktoérych prowadzimy dziatalnos¢. W przypadku
kazdego badania kluczowym jego kryterium jest analiza zgodnosci parametréw finansowych i pozafinansowych
z tzw. warunkami rynkowymi.

Pomimo stosowania wewnetrznych zasad ustalania warunkow transakciji pomiedzy podmiotami powigzanymi nie
mozemy wykluczyé, ze ocena wybranych transakcji przez organy podatkowe bedzie odmienna, niz ocena
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dokonana przez nas. Moze to z kolei doprowadzi¢ do zmiany naliczonej przez nas podstawy dochodu do
opodatkowania i koniecznos$ci zaptaty dodatkowego podatku wraz z odsetkami za zwloke oraz ewentualnymi
karami lub grzywnami. Wystgpienie istotnych réznic migdzy Grupa a organami podatkowymi w zakresie ustalenia
dochodu podatkowego na gruncie transakcji 0 znaczacej dla nas wartosci, moze mie¢ istotny negatywny wptyw
na naszg dziatalnos$é, sytuacje finansowa i wyniki dziatalnosci.

Ryzyko zwigzane z konkurencjg branzowg

Od kilku lat na rynku firm zajmujgcych sie obrotem wierzytelnosciami zachodzi zjawisko wyodrebniania sie
podmiotéw o liczgcej sie pozycji na rynku z jednoczesnym zjawiskiem wycofywania sie podmiotéw stabszych lub
ich przejmowania przez podmioty wieksze.

Bardziej znane podmioty, ktére dziatajg na naszym rynku, w zdecydowanej wiekszosci zostaty dokapitalizowane
w poprzednich latach przez inwestoréw zewnetrznych, gtéwnie przez fundusze private equity i venture capital.

Jestesmy w stanie skutecznie konkurowacé z innymi podmiotami w zakresie doswiadczenia w nabywaniu pakietow
wierzytelnosci (pierwsze transakcje na rynku realizowalismy juz 14 lat temu), a takze w zakresie nieposzlakowanej
reputacji i osigganych wynikow. Wtasny portfel wierzytelnosci jest istotnym czynnikiem uniezalezniajgcym nas od
krétkoterminowych wahan popytu i podazy pakietdw wierzytelnosci, a takze dziatann konkurencyjnych
wplywajgcych na trend rosngcych cen za pakiety wierzytelnosci.

Na polskim rynku zakupéw wierzytelnosci na wtasny rachunek funkcjonuje kilka znaczgcych podmiotéw, w tym
réwniez spdtki publiczne, a takze mniejsze podmioty. Ponadto w branzy funkcjonuje kilkadziesigt podmiotow
posiadajgcych  zezwolenie KNF na zarzgdzanie sekurytyzowanymi wierzytelnosciami  funduszy
sekurytyzacyjnych, wtym: Kruk S.A., getBack S.A. w restrukturyzacji, Ultimo sp. z 0.0., Best S.A., EOS KSI Polska
sp. z 0.0., Intrum Justitia sp. z 0.0., Debt Trading Partners spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig SKA.
Istniejgce od kilku lat ryzyko pojawienia sie najwigkszych konkurentéw branzowych z zagranicy lub inwestoréw
zainteresowanych przejmowaniem podmiotéw z naszej branzy, ktérzy m.in. majg dostep do tanich zrodet
finansowania, posiadajg zaawansowane narzgdzia w tym narzedzia do wycen i budowania efektywnych narzedzi
windykacyjnych, ktére budujg skuteczno$¢ zarzadzania sekurytyzowanymi wierzytelnosciami funduszy
sekurytyzacyjnych, materializowato sie w tym i poprzednim roku obrotowym. Wywotuje to zmiany na rynku obrotu
wierzytelno$ciami i negatywnie wptyngé na poziom cen pakietdw wierzytelnosci oraz wynagrodzen za
zarzadzanie sekurytyzowanymi wierzytelnosciami. Wskutek wzrostu cen mozemy mie¢ ograniczone mozliwosci
nabywania nowych pakietow wierzytelnosci.

Staramy sie minimalizowac¢ to ryzyko poprzez nawigzywanie wspotpracy z najwiekszymi nowymi graczami na
rynku w celu dokonywania wspoélnych inwestycji i jednoczesnego pozyskiwania zlecen na obstuge portfeli
wierzytelnosci. Wptyw powyzszych ryzyk ograniczamy poprzez state doskonalenie narzedzi windykacyjnych,
systeméw IT i strategii windykacyjnych, ktére wptywajg na podnoszenie skutecznosci podejmowanych czynnosci.
Doswiadczenie, profesjonalizacja oraz najwyzsza starannos¢ i wrazliwosé na popyt i podaz rynkowg oraz nasza
obecnos$¢ na rynkach zagranicznych pozwala nam réwniez $ledzi¢ trendy w branzy w réznych jurysdykcjach oraz
dywersyfikowa¢ geograficznie zrodta dochodéw.

Ryzyko negatywnego wizerunku

Dochodzenie praw z wierzytelnosci prowadzone przez nas dotyczg w wielu przypadkach osoéb fizycznych i
podmiotéw prawnych znajdujgcej sie w spirali zadtuzenia. Cze$¢ osbéb, wobec ktérych dochodzone sg
wierzytelnosci, lub osdb z ich otoczenia moga uciekac sie do interwencji mediéw zainteresowanych nosnymi
tematami, i zdecydowac¢ sie na kreowanie tzw. czarnego PR wobec nas, grupy lub branzy ogétem. Dziatania te
mogg by¢ oparte zaréwno o fakty, jak i pomdwienia oraz falszywe informacje, w tym o noszgce znamiona
nieuczciwej konkurencji. W przypadku nagtosnienia tego typu spraw przez media, kazdy z przypadkéw moze
mie¢ posredni lub bezposredni wptyw na naszg wiarygodnos¢ w oczach inwestoréw, podmiotéw udzielajgcych
finansowania oraz kontrahentéw. Moze sie to przetozy¢ na obnizenie wyceny instrumentéw finansowych
emitowanych przez nas lub obnizenie dostepnosci finansowania zewnetrznego lub obnizenie liczby zawieranych
przez nas transakcji zakupu portfeli wierzytelnosci.
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1. DZIALALNOSC GRUPY KAPITALOWEJ KREDYT INKASO S.A.

3.1. Zdarzeniaw okresie sprawozdawczym majgce znaczacy wplyw na dziatalnos¢ Grupy Kapitatowej
oraz wyniki finansowe

3.1.1. Zmiany w Grupie Kapitatowej

Poczawszy od dnia 12 grudnia 2016 r. podmiot zalezny tj. Kredyt Inkaso Portfolio Investments (Luxembourg)
S.A. z siedzibg w Luksemburgu zawarta szereg uméw przedmiotem ktérych jest nabycie certyfikatow
inwestycyjnych Agio Wierzytelnosci Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety od
jego uczestnikow. Proces ten zaktada nabycie 100 % certyfikatow funduszu. Na Dzien 31 marca 2018 r. podmiot
zalezny posiada 93,63 % certyfikatow inwestycyjnych funduszu.

Sktad Grupy Kapitatowej Kredyt Inkaso S.A. na dzien 31 marca 2018 roku przedstawiono w punkcie 1. Podstawa
prawna dziatalno$ci oraz organizacja Grupy Kapitatowej.

3.1.2. Emisje akcji i operacje na akcjach wiasnych

W dniu 27 wrzesnia 2017r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spoitki podjeto uchwaty w sprawie umorzenia 39
145 akcji wiasnych Spotki oraz o obnizeniu kapitatu zaktadowego z kwoty 12 936 509,00 ztotych do kwoty 12
897 364,00 ztotych, tj. o kwote 39 145,00 ztotych.

W dniu 31 stycznia 2018 r. zostato zarejestrowane obnizenie kapitatu zaktadowego Spétki z kwoty 12 936
509,00 ztotych do kwoty 12 897 364,00 ztotych, tj. o kwote 39 145,00 ztotych.

Obnizenie kapitatu zaktadowego Spotki dokonane zostato na podstawie uchwaty nr 22/2017 Zwyczajnego
Walnego Zgromadzenia z dnia 27 wrzes$nia 2017 r. w sprawie umorzenia akcji wlasnych Spotki oraz uchwaty nr
23/2017 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 27 wrzesnia 2017 r. w sprawie obnizenia kapitatu
zaktadowego Spétki i zmiany Statutu Spotki poprzez umorzenie 39 145 akcji wlkasnych Spétki o wartosci
nominalnej 1 ztotych kazda i o fgcznej warto$ci nominalnej 39 145,00 ztotych, ktore to akcje zostaty uprzednio
nabyte przez Spotke zgodnie z uchwatg nr 7/2012 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spotki z dnia 9 lipca
2012 r. w sprawie upowaznienia Zarzadu Spoétki do nabywania akcji wkasnych Spoétki oraz utworzenia w tym
celu kapitatu rezerwowego.

Po rejestraciji obnizenia kapitatu kapitat zaktadowy Spétki wynosi 12 897 364,00 ztotych i dzieli sie na 12 897
364 zdematerializowanych akcji zwyktych na okaziciela, uprawiajgcych do 12 897 364 gloséw ogoétem na
walnym zgromadzeniu.
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3.1.3. Dziatalnos¢ operacyjna

Ostatni rok to przede wszystkim kontynuacja obstugi nabytych wczesniej pakietow wierzytelnosci, kontynuacja
inwestycji w portfele wierzytelnosci z sektora bankowego oraz rozwdj ustug zarzadzania aktywami na zlecenie
podmiotéw trzecich — gtéwnie funduszy sekurytyzacyjnych.

3.1.4. Inwestycje

Grupa zakupita portfele wierzytelnosci za kwote 133 min zi.

3.1.5. Finansowanie

Zrealizowanie powyzszych zadan finansowali$my ze srodkéw uzyskiwanych z dziatalnosci operacyjnej, a takze
z pozyskanych kredytow bankowych i emisji obligaciji.

3.1.6. Wykup i emisja obligacji

W dniu 13 lipca 2017 roku Emitent dokonat terminowego wykupu wszystkich obligacji serii W1 o nominale 53
min PLN. W dniu 15 stycznia 2018 roku Emitent dokonat terminowego wykupu wszystkich obligacji serii W2 o
nominale 17 min PLN.

W dniu pazdzierniku 2017 roku Emitent dokonat emisji obligacji serii D1 o nominale 65 min PLN, a nastepnie
dokonat publicznej emisji obligacji w dwoch transzach (PAO1 w grudniu 2017 roku oraz PAO2 w marcu 2018
roku) w ramach publicznego programu emisji obligacji ustanowionego przez Emitenta.

Ponadto w okresie zakonczonym 31 marca 2018 roku regularnie zostaty wyptacone odsetki dla posiadaczy
obligacji serii Z, W1, W2, X, C1, Y, B1, Al, A2 (zasymilowana z A1), wyemitowanych przez Kredyt Inkaso S.A
(w tacznej wysokosci 24,6 min PLN).

W okresie zakonnczonym 31 marca 2018 Grupa spetniata wszystkie wymogi kowenantéw w zakresie
wyemitowanego zadtuzenia. Do Dnia Zatwierdzenia nie wystgpity przypadki niewywigzania sie ze sptaty
kapitatu badz wyptaty odsetek z tytutu obligacji lub naruszenia innych warunkéw emisiji.

3.2. Ocena czynnikéw i nietypowych zdarzen majacych wptyw na wynik z dziatalnosci

W dniu 10 lipca 2017 r. spétka BEST S.A. z siedzibg w Gdyni ogtosita wezwanie do zapisywania sie na sprzedaz
akcji 4.269.961 akcji Kredyt Inkaso S.A., ktdére reprezentujg 33,01% ogolnej liczby gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu Spoétki i taki sam udziat w kapitale zaktadowym Spotki. Zapisy w wezwaniu majgce trwacé
poczatkowo do 14 sierpnia 2017 roku zostaly przediuzone do dnia 17 sierpnia 2017 roku Ostatecznie zgodnie
z raportem biezgcym nr 61/2017 spotki Best S.A. z dnia 17 sierpnia 2017 roku wszystkie warunki wezwania nie
zostaly spetnione. Best S.A. podjat jednak decyzje o nabyciu 6.094 akcji Kredyt Inkaso S.A. pomimo
nieziszczenia sie wszystkich warunkéw wezwania. Aktualnie BEST S.A. posiada, bezposrednio 4.274.228 sztuk
zdematerializowanych akcji zwyklych na okaziciela Kredyt Inkaso S.A. reprezentujgcych 33,14% kapitatu
zakladowego Kredyt Inkaso, uprawniajacych do wykonywania 33,14% ogdlnej liczby gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu spotki. Podmiotem dominujgcym wobec BEST S.A. jest Krzysztof Borusowski.

3.3. Informacje o zawartych umowach znaczacych dla dziatalnosci Grupy Kapitatowej, w tym znanych
emitentowi umowach zawartych pomiedzy akcjonariuszami, umowach ubezpieczenia, wspoétpracy lub
kooperacji

W dniu 23 listopada 2017 r. jednostka zalezna Emitenta — Kredyt Inkaso Il Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny
Fundusz Inwestycyjny Zamkniety (,Fundusz’) zawarta umowe z ING Bankiem Slgskim S.A. z siedzibg w
Katowicach (,Bank”) o ustanowienie linii kredytowej (,Umowa”) bedacej kontynuacjg uprzednio ustanowione;j
linii kredytowej, o ktorej Spodtka informowata w raporcie biezgcym nr 36/2016 z dnia 30 marca 2016 r. Fundusz
moze wykorzysta¢ pozyskane srodki na dziatalno$¢ gospodarczg, w tym finansowanie refinansowania oraz
zakupu portfeli wierzytelno$ci. Zgodnie z Umowg Bank udostepni $rodki do wysokosci 40.000.000 zt (,Limit”) z
tym zastrzezeniem, ze fgczna kwota pozostajgcych do spiaty kredytowan takze z wynikajacych z uprzednio
ustanowionej linii kredytowej nie powinna przekroczy¢ Limitu w jakimkolwiek czasie.
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W dniu 21 maja 2018 r. jednostki zalezne Emitenta tj. Kredyt Inkaso | Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny
Fundusz Inwestycyjny Zamkniety (,Fundusz 1”)i Kredyt Inkaso Il Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz
Inwestycyjny Zamkniety (,Fundusz 2”) zawarly umowy z ING Bankiem Slaskim S.A. z siedzibg w Katowicach
(,Bank”) o ustanowienie linii kredytowe, na nastepujacych warunkach

e Umowa zawarta przez Fundusz 2 stanowi umowe uzupetniajgcg do uprzednio ustanowionej linii
kredytowej, o ktérej Spotka informowata w raporcie biezacym nr 61/2017 z dnia 23 listopada 2017
r.(,Umowa 2”) natomiast dla Funduszu 1 jest to nowo zawarta umowa (,Umowa 1”).

e Fundusz 1 oraz Fundusz 2 moga wykorzysta¢ pozyskane $rodki na dziatalno$¢ gospodarczg, w tym
finansowanie oraz refinansowania portfeli wierzytelnosci.

e Zgodnie zUmowa 1 Bank udostepni $rodki do wysokosci 90.000.000 zt (,Limit 1”) z tym zastrzezeniem,
ze tgczna kwota pozostajgcych do sptaty kredytowan nie powinna przekroczy¢ Limitu 1 w jakimkolwiek
czasie, natomiast zgodnie z Umowa 2 Bank udostepni $rodki do wysokosci 50.000.000 zt (,Limit 2”)
na analogicznych warunkach jak powyze;.

e  Okres dostepnosci kredytowania dla Funduszu 1 rozpoczyna sie od zawarcia Umowy 1, a konczy 31
sierpnia 2019 r., natomiast dostepno$ci kredytowania dla Funduszu 2 rozpoczyna si¢ od zawarcia
Umowy, a kohczy 31 sierpnia 2018 r. Jednakze data koncowa zostanie przedtuzona o kolejne 12
miesiecy jezeli ani Bank ani Fundusz 1 lub Fundusz 2 nie ztozg na co najmniej 35 dni przed uptywem
terminu odwiadczenia, Ze nie chcg kontynuowac linii kredytowej. Maksymalng datg do jakiej moze byc¢
przedtuzany termin korncowy dla Umowy 1 to 31 sierpnia 2029 r. natomiast dla Umowy 2 to 31 sierpnia
2028r.

e Kredyty dla Funduszu 1 i Funduszu 2 sg nieprzyrzeczone. Bank nie ma Zadnych zobowigzan
wynikajgcych z Umowy 1 i Umowy 2, a wniosek o wykorzystanie Limitu 1 i Limitu 2 wymaga uprzedniej
zgody Banku wydawanej wedtug jego wtasnego uznania.

3.4. Informacje o umowach, w tym zawartych po dniu 31 marca 2018r, w wyniku ktérych moga w
przysztosci nastapi¢ zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy i
obligatariuszy

Spotka nie identyfikuje umoéw, w tym zawartych po dniu 31 marca 2018r, w wyniku ktérych moga w przysztosci
nastgpi¢ zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy i obligatariuszy.

3.5. Zarzadzanie zasobami finansowymi i zaciggniete kredyty
Kredyt udzielony przez Getin Noble Bannk S.A.

W dniu 25 lutego 2015 roku jednostka zalezna Kredyt Inkaso Portfolio Investments (Luxembourg) S.A. z
siedzibg w Luxemburgu zawarta z Getin Noble Bank Spétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie umowe kredytowg
na kwote 35 min ztotych. Okres kredytowania przewidziano do dnia 1 kwietnia 2019 roku.

W dniu 27 lutego 2015 roku uruchomiono | transze kredytu w wysokos$ci 15 150 322 PLN. Il transze kredytu w
wysokosci 19 849 677 PLN uruchomiono w dniu 17 kwietnia 2015 roku. W okresie od dnia 1 kwietnia 2017 roku
do dnia 31 marca 2018 roku sptaty kredytu z Getin Noble Bank S.A. wyniosty 6,4 min PLN. Na dzien 31 marca
2018 roku wartos¢ kredytu Kl LUX w wysokosci 10,9 min PLN byta zabezpieczona aktywami Kl LUX.

Kredyt udzielony przez ING Bank Slaski S.A.

W marcu 2016 zostat podpisany z ING Bank Slgski Spétka Akcyjna wniosek o linie kredytowag w wysokoéci 40
min PLN na dalsze inwestycje. Umowa zostata zawarta przez jednostke zalezng Kredyt Inkaso || NSFIZ z
siedzibg w Warszawie z ING Bankiem Slgskim Spétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie. Okres kredytowania
przewidziano do dnia 30 marca 2019 roku. Na dzieh 31 marca 2018 roku warto$¢ kredytu Kredyt Inkaso Il
NSFIZ w wysokoséci 21,8 min PLN byta zabezpieczona na zbiorze wierzytelnosci nalezagcymi do Kredyt Inkaso
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Il NSFIZ. W okresie od dnia 1 kwietnia 2017 roku do dnia 31 marca 2018 roku zastgpity ciggnienia z linii
kredytowej na kwote 5 min, sptaty wyniosty 10 min PLN.

Od 15 maja 2016 r. w ciggu roku obrotowego jednostka zalezna Spoétka - Kredyt Inkaso Il Niestandaryzowany
Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety, Subfundusz Kl 1 — wykonat ciggnienia na kwote 37,93 min
PLN w ramach linii kredytowej w ING Bankiem Slgskim S. A. z siedzibg w Katowicach. Z tego do dnia 31 marca
2018 sptacono 16,1 min PLN.

Finansowanie odbywa sie na podstawie umowy kredytowej z dnia 30 marca 2016 roku oraz umowy kredytowej
z dnia 23 listopada 2017 zawartej przez jednostke zalezng Kredyt Inkaso Il NSFIZ z siedzibg w Warszawie z
ING Bankiem Slgskim Spoétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie. Warunki oprocentowania WIBOR3M + marza
2,5% p.a. Okres ciggnien kredytowania przewidziano do dnia 31 sierpnia 2018 roku, a okres spfat na 3 lata od
daty ostatniego ciagnienia.

Do dnia sprawozdania nie wystapity przypadki niewywigzania sie ze sptaty kapitatu badz wyptaty odsetek z
tytutu kredytéw lub naruszenia innych warunkéw umoéw kredytowych.

3.6. Udzielone pozyczki oraz udzielone i otrzymane poreczenia i gwarancje, w tym udzielone
podmiotom powigzanym

W roku obrotowym 2017/18 nie udzielono pozyczek.

3.7. Mozliwosc¢ realizacji zamierzen inwestycyjnych

Inwestycje realizowane sg ze srodkéw wtasnych Spotki. Nie widzimy zagrozen w zakresie realizacji zamierzen
inwestycyjnych.

3.8. Informacje o umowie z podmiotem uprawnionym do badania sprawozdania finansowego

Podmiotem uprawnionym do dokonania badania Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego Grupy
Kapitatowej Kredyt Inkaso oraz Jednostkowego Sprawozdania Finansowego Kredyt Inkaso S.A. za okres od 1
kwietnia 2017 roku do dnia 31 marca 2018 roku jest spodtka Deloitte Polska spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig sp. k. z siedzibg w Warszawie.

Stosowna umowa o badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz jednostkowego sprawozdania
finansowego zostata zawarta w dniu 13 listopada 2017 roku, a jej przedmiotem jest przeprowadzenie badania
rocznego skonsolidowanego oraz jednostkowego sprawozdania finansowego Kredyt Inkaso S.A. za rok
obrotowy od 1 kwietnia 2017 roku do dnia 31 marca 2018 roku oraz przeglgdu pétrocznego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego Grupy Kapitalowej Kredyt Inkaso S.A. za | potrocze roku obrotowego 2017/18
rozpoczynajgcego sie 1 kwietnia 2017 roku a konczgcego sie 30 wrzesnia 2017.

31/03/2018 31/03/2017
Wynagrodzenie z tytutu badania i przegladu pétrocznego (w tys. zt) * 251 205
251 205

*kwota fgczna z tytutu przegladu pétrocznego i badania rocznego jednostkowego oraz skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Zarzad Spétki oswiadcza, ze wybdr firmy audytorskiej przeprowadzajgcej badanie rocznego sprawozdania
finansowego zostat dokonany zgodnie z przepisami, w tym dotyczgcymi wyboru i procedury wyboru firmy
audytorskiej, oraz firma audytorska oraz czionkowie zespotu wykonujgcego badanie spetniali warunki do
sporzadzenia bezstronnego i niezaleznego sprawozdania z badania rocznego sprawozdania finansowego
zgodnie z obowigzujgcymi przepisami, standardami wykonywania zawodu i zasadami etyki zawodowej. Wybor
firmy audytorskiej przeprowadzajgcej badanie rocznego sprawozdania finansowego zostat dokonany zgodnie
z polityka emitenta w zakresie wyboru firmy audytorskiej. W biezgcym roku obrotowym nie byly swiadczone
Swiadczenia na rzecz emitenta ustugi niebedgce badaniem, przez firme audytorskg, podmiot powigzany z firmg
audytorska lub cztonka jego sieci dodatkowych.
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3.9. Przewidywany rozwéj Grupy Kapitatowej

3.9.1. Zatozenia strategiczne Grupy Kapitalowej na lata 2017-2019

Gléwnym zatozeniem dziatalnosci Grupy Kapitatowej w latach 2017-2019 jest osigganie systematycznego
wzrostu przychoddw poprzez rozwoj skali dziatalno$ci, zarébwno na rynku polskim, jak réwniez na rynkach
zagranicznych, w szczegolno$ci na rynku rumunskim.

Roéwnolegle ze wzrostem przychodéw Grupa zamierza podejmowac dziatania zmierzajgce do utrzymania
marzy operacyjnej na prowadzonej dziatalnosci, w szczegdlnosci dzieki optymalizacji kosztéw nabycia portfeli
wierzytelnosci oraz wzrostowi rentownosci likwidacji poszczegélnych portfeli wierzytelnosci.

Dazac do poprawy efektywnosci wykorzystania posiadanych aktywoéw, Grupa zamierza systematycznie
optymalizowa¢ model zarzadzania przejetymi nieruchomosciami oraz dezinwestycji majgtkowej i kapitatowe;j.

Précz powyzszych proceséw, Grupa zamierza potozy¢ nacisk na wzrost jakosci zarzadzania. Wplyw na
osiggniete efekty bedzie miato w szczegdlnosci wypracowanie docelowego modelu operacyjnego procesow,
wprowadzenie metodyki zarzgdzania przez cele (MBO) oraz usprawnienie zasad budzetowania wewnetrznego.

Dla realizacji zaplanowanych dziatan niezbedne jest ciggte rozwijanie zasobow ludzkich. Dgzgc do realizaciji
tego celu, Grupa pracuje nad zbudowaniem kultury organizacyjnej nastawionej na rozwoj pracownikow i ich
kompetencji oraz rozszerzeniem systemu motywacyjnego wynagradzania.

Réwnie waznym obszarem, jest rozwdj technologii informatycznych i innowacji technologicznych oraz
usprawnienie obecnie wykorzystywanych systeméw informatycznych. Grupa bedzie dgzyta do wprowadzenia
modelu, w ktérym prowadzenie dziatalnosci i podejmowanie kluczowych decyzji zarzadczych opiera sie na
bezposredniej analizie baz danych posiadanych przez Spétke.

3.9.2. Czynniki zewnetrzne istotne dla rozwoju Grupy Kapitatowej Kredyt Inkaso S.A.
Uwazamy, ze najistotniejszymi czynnikami zewnetrznymi warunkujgcymi rozwoj Grupy sa:

v utrzymanie i rozwdj polityki zbywania wierzytelnosci przez ustugodawcéw ustug powszechnych i sektor
bankowy,

v brak dziatan prawnych lub organizacyjnych ze strony administracji i ustawodawcy moggcych wprowadzi¢
badz formalne badz faktyczne ograniczenia w zbywaniu bagdZz dochodzeniu wierzytelnosci przez
wierzycieli innych niz pierwotni,

v/ sytuacja ekonomiczna w skali makro umozliwiajgca ekonomicznie racjonalne dalsze pozyskiwanie
$srodkéw finansowych na rozwdj dziatalnosci, bgdz to w postaci dlugu badz w postaci kapitatow
wiasnych,

v brak zjawiska hiperinflaciji,

v/ utrzymanie przez naszego partnera — Kancelarie Prawniczg FORUM — zdolnosci przyjmowania istotnie
zwiekszajgcych sie ilosci nowych spraw iich obstugi oraz podtrzymanie wspoipracy w istniejacym
modelu,

v utrzymanie bardzo dobrych relacji z rynkiem finansowym z jednej strony oraz zbywcami wierzytelnosci
z drugiej strony,

v utrzymanie status quo w zakresie obowigzujgcych obcigzen podatkowych.

3.9.3. Czynniki wewnetrzne istotne dla rozwoju Grupy Kapitatowej Kredyt Inkaso S.A.
Sposréd czynnikdw wewnetrznych dla rozwoju Grupy w naszej ocenie najwazniejsze znaczenie bedg miaty:

v' utrzymanie zdolnosci obstugi zwiekszajgcej sie istotnie ilosci kupowanych i obstugiwanych spraw —
sprawnos$¢ i bezpieczenstwo funkcjonowania systemow teleinformatycznych,

v' sytuacja finansowa Grupy Kapitatowej Kredyt Inkaso S.A. umozliwiajgca dalsze pozyskiwanie srodkéw
finansowych na rozwoj dziatalnosci, bgdz to w postaci diugu bgdz w postaci kapitatdéw wtasnych,

v' adekwatny do zwiekszajacej sie liczby prowadzonych spraw rozwoj kompetencji oraz zasobow ludzkich
dla zapewnienia sprawnego dziatania Kredyt Inkaso S.A. jako centrum decyzyjnego,

v' kontynuacja zatrudnienia kluczowych pracownikéw Grupy, w tym czionkéw Zarzadu,

v' rozwdj kadry $redniego szczebla zarzadzania.
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3.10. Istotne postepowania toczace sie przed sgdem, organem wilasciwym dla postepowania
arbitrazowego lub organem administracji.

3.10.1. Postepowania sadowe i egzekucyjne

Model biznesu Grupy zaktada zakupy pakietéw wierzytelnosci wynikajacych ze sprzedazy ustug powszechnych
(zwykle od kilku tysiecy do nawet kilkudziesieciu tysiecy wierzytelnosci w pakiecie) oraz dochodzenie ich zaptaty
na drodze sgdowej. Stad tez naturalnym dla dziatalno$ci Grupy jest prowadzenie wielkiej ilosci spraw sgdowych
oraz postepowan egzekucyjnych prowadzonych przez komornikow sgdowych. Jednakze ze wzgledu na
stosunkowo niewielkie wielko$ci dtugéw nie istnieje ryzyko koncentracji (jednego lub kilku ztych dtugéw tj. o
charakterystyce znaczgco gorszej od kalkulowanej).

Na Dzieh Zatwierdzenia toczy sie postepowania z powddztwa Jednostki Dominujgcej, o wartosci przedmiotu
sporu przekraczajacej 10% kapitatow wiasnych Spotki, przeciwko pozwanym solidarnie: Best S.A. z siedzibg w
Gdyni oraz Panu Krzysztofowi Borusowskiemu (,Pozwani", ,Pozew"). Spotka w Pozwie domaga sie:

1. Zasadzenia od Pozwanych solidarnie na rzecz Spotki kwoty w wysokosci 60.734.500 PLN wraz z ustawowymi
odsetkami za opdznienie liczonymi od dnia wniesienia powddztwa do dnia zapfaty,

2. Zasadzenie od Pozwanych solidarnie na rzecz Spotki zwrotu kosztéw procesu, wedtug norm przepisanych, o
ile na ostatniej rozprawie nie zostanie ztozone zestawienie kosztow. Zgdana kwota wynika z roszczenia Spétki
wobec Pozwanych o naprawienie szkody wyrzadzonej Spotce na skutek rozpowszechniania przez Pozwanych
nieprawdziwych i pomawiajgcych informaciji: dotyczgcych Zarzadu Spoétki, rzekomych nieprawidtowos$ci w Spotce,
rzekomego fatszowania sprawozdan finansowych i braku umocowania Zarzadu Spétki do dziatania w jej imieniu,
co zdaniem Spoétki stanowito bezposredniag przyczyne wypowiedzenia przez Trigon Profit XIV Niestandaryzowany
Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety (,Trigon Profit XIV NS FIZ"), Trigon Profit XV
Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety(,Trigon Profit XV NS FIZ"), Trigon Profit
XVI Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety(,Trigon Profit XVI NS FIZ"), AGIO
Wierzytelnosci Plus Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety (,AWP NS FIZ") oraz
AGIO Wierzytelnosci Plus 2 Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety (,AWP 2 NS
FIZ") zawartych ze Spdtkg umdw zlecenia zarzgdzania portfelami wierzytelnosci oraz uméw o obstuge prawna.
Kwota roszczenia stanowi sume rzeczywistych strat poniesionych przez Spotke oraz szacowanych utraconych
przez nig korzysci w latach przysztych, o czym Spétka informowata w raporcie biezgcym nr 57/2016 z dnia 10
sierpnia 2016r. oraz dodatkowo szacowanych utraconych korzysci, na skutek m.in. wypowiedzenia umoéw o
zarzgdzanie przez (,Trigon Profit XIV NS FIZ"), (,Trigon Profit XV NS FIZ"), (,Trigon Pofit XVI NS FIZ"). Spdtka
informowata, o przyczynach oraz wptywie wypowiedzenia w/w umoéw na sytuacje majgtkowg Spdtki, w tym w
szczegolnosci na utrate dalszych systematycznych dochoddw jak réwniez o mozliwosci wystgpienia Spdtki na
droge sadowg w celu dochodzenia stosownych roszczen odszkodowawczych, w Skonsolidowanym Raporcie
Kwartalnym za 1 kwartat roku obrotowego 2016/2017 przekazanym do publicznej wiadomosci w dniu 12 sierpnia
2016.

Ponadto, toczaca sie postepowania sgdowe, w ktére zaangazowani sg: Best S.A., Krzysztof Borusowski (Prezes
Zarzadu Best S.A.), Piotr Urbanczyk (byty czionek Rady Nadzorczej a obecnie Prezes Zarzgdu Best TFI S.A),
Karol Szymanski (cztonek Rady Nadzorczej), Zarzad Spotki, oraz sama Spétka. Wspomniane postgpowania
wynikajg m.in. z:

- pozwu Piotra Urbanczyka o ustalenie nieistnienia ewentualnie stwierdzenia niewaznosci niektérych uchwat RN,
podjetych na posiedzeniu w dniu 3.03.2016 r.tj.:(i) uchwaty w sprawie odwotania z funkcji Wiceprzewodniczacego
RN Pana Mirostawa Gronickiego, (ii) uchwaty w sprawie powierzenia funkcji Wiceprzewodniczagcego RN Pana
Andrzeja Soczka, (iii) uchwat w sprawie powotania w sktad Zarzgdu na nowg kadencje dwdch dotychczasowych
czlonkéw Zarzadu w osobach Pana Pawta Roberta Szewczyka - na funkcje Prezesa Zarzgdu oraz Pana Jana
Pawta Lisickiego - na funkcje Wiceprezesa Zarzadu (raport biezacy nr 34/2016);

- pozwu Spotki przeciwko Karolowi Szymanskiemu o ustalenie nieistnienia uchwat podjetych na rzekomym
.posiedzeniu” Rady Nadzorczej;

- solidarnego powddztwa Spétki oraz Pawta Szewczyka i Jana Pawifa Lisickiego przeciwko Krzysztofowi
Borusowskiemu, ktérego przedmiotem jest dochodzenie ochrony débr osobistych;

- pozwu Best S.A. o uchylenie uchwat Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia do ktorych to ztozyt sprzeciwy {j.: (i)
uchwaty Nr 12/2016 w sprawie zatwierdzenia sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Kredyt Inkaso S.A. i
jednostkowego sprawozdania finansowego Kredyt Inkaso S.A. za rok obrotowy rozpoczynajgcy sie 1 kwietnia
2015 r. i konczacy sie 31 marca 2016 r., (ii) uchwaty Nr 13/2016 w sprawie zatwierdzenia sprawozdania Zarzadu
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z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Kredyt Inkaso S.A. oraz skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy
Kapitatowej Kredyt Inkaso S.A. za rok obrotowy rozpoczynajacy sie 1 kwietnia 2015 r. i konczacy sie 31 marca
2016 r., (iii) uchwaty Nr 15/2016 w sprawie udzielenia cztonkowi Zarzgdu absolutorium z wykonania obowigzkow
za rok obrotowy rozpoczynajgcy sie 1 kwietnia 2015 r. i konczacy sie 31 marca 2016 r., (iv) uchwaty Nr 16/2016
w sprawie udzielenia czitonkowi Zarzgdu absolutorium z wykonania obowigzkéw za rok obrotowy rozpoczynajgcy
sie 1 kwietnia 2015 r. i konczacy sie 31 marca 2016 r., (v) uchwaty Nr 17/2016 w sprawie udzielenia cztonkowi
Rady Nadzorczej absolutorium z wykonania obowigzkéw za rok obrotowy rozpoczynajacy sie 1 kwietnia 2015 r.
i konczacy sie 31 marca 2016 r., (vi) uchwaty Nr 18/2016 w sprawie udzielenia cztonkowi Rady Nadzorczej
absolutorium z wykonania obowigzkdw za rok obrotowy rozpoczynajacy sie 1 kwietnia 2015 r. i konczgcy sie 31
marca 2016 r., (vii) uchwaty Nr 19/2016 w sprawie udzielenia czlonkowi Rady Nadzorczej absolutorium z
wykonania obowigzkéw za rok obrotowy rozpoczynajacy sie¢ 1 kwietnia 2015 r. i konczacy sie 31 marca 2016 r.,
(viii) uchwaty Nr 20/2016 w sprawie udzielenia cztonkowi Rady Nadzorczej absolutorium z wykonania obowigzkow
za rok obrotowy rozpoczynajgcy sie 1 kwietnia 2015 r. i konczacy sie 31 marca 2016 r., (ix) uchwaty Nr 21/2016
w sprawie udzielenia cztonkowi Rady Nadzorczej absolutorium z wykonania obowigzkéw za rok obrotowy
rozpoczynajacy sie 1 kwietnia 2015 r. i konczacy sie 31 marca 2016 r., (x) uchwaty Nr 22/2016 w sprawie
udzielenia czionkowi Rady Nadzorczej absolutorium z wykonania obowigzkéw za rok obrotowy rozpoczynajgcy
sie 1 kwietnia 2015 r. i konczacy sie 31 marca 2016 r. (raport biezgcy nr 93/2016), (xi) uchwaty nr 7/2017 w
sprawie udzielenia cztonkowi Zarzadu absolutorium z wykonania obowigzkow, (xii) uchwaty nr 8/2017 w sprawie
udzielenia cztlonkowi Zarzgdu absolutorium z wykonania obowigzkdw, (xiii) uchwaty nr 9/2017 w sprawie
udzielenia cztonkowi Zarzgdu absolutorium z wykonania obowigzkow, (xiv) uchwaty nr 14/2017 w sprawie
udzielenia cztonkowi Rady Nadzorczej absolutorium z wykonania obowigzkéw za rok obrotowy rozpoczynajgcy
sie 1 kwietnia 2016 r. i konczacy sie 31 marca 2017 r., (xv) uchwaty nr 15/2017 w sprawie udzielenia cztonkowi
Rady Nadzorczej absolutorium z wykonania obowigzkéw za rok obrotowy rozpoczynajacy sie 1 kwietnia 2016 r.
i konczacy sie 31 marca 2017 r. (raport biezacy nr 65/2017);

- pozwu cztonka Rady Nadzorczej Spoétki — Pana Karola Szymanskiego o uchylenie uchwaty Zwyczajnego
Walnego Zgromadzenia Spotki z dnia 27 wrzesnia 2017 r. tj. uchwaty nr 10/2017 w sprawie udzielenia czionkowi
Rady Nadzorczej absolutorium z wykonania obowigzkéw za rok obrotowy rozpoczynajacy sie 1 kwietnia 2016 r.
i konczacy sie 31 marca 2017 r.

3.10.2. Postepowania podatkowe

Kredyt Inkaso S.A. w dniu 30 wrzesnia 2013 r. zawarta Umowe o subpartycypacje z Kredyt Inkaso Portfolio
Investments S.A. (dalej odpowiednio: ,Umowa" i ,Subpartycypant”). Konsekwencje podatkowe zawarcia Umowy

obejmowaly lata podatkowe od 1 kwietnia 2013 r. do 31 marca 2014 r., od 1 kwietnia 2014 r. do 31 marca 2015
r. oraz od 1 kwietnia 2015 r. do 31 marca 2016 r. Przedmiotem Umowy byto nabycie przez Subpartycypanta
wytgcznego prawa do przeptywdw pienieznych z wierzytelnosci rozumianych jako wptywy ze spfat na poczet
wierzytelnosci oraz obcigzenia z tytutu kosztow i wydatkow. Kredyt Inkaso S.A. na podstawie Umowy dokonata
przeniesienia na Subpartycypanta wytgcznego prawa do przeptywow pienieznych z wierzytelnosci wchodzacych
w skfad portfela wierzytelno$ci, na ktéry sktadaty sie wierzytelnosci wyszczegélnione w zatgczniku do Umowy
(dalej: ,Portfel Wierzytelnosci”). W zamian za przeniesienie prawa do przeptywdw pienieznych z wierzytelnosci

Subpartycypant zobowigzat sie zaptaci¢é Kredyt Inkaso S.A. cene. Cena zostala uregulowania przez
Subpartycypanta w dniu 13 czerwca 2014 r. W zwigzku jednak z brakiem bezposredniej regulacji w przepisach
podatkowych skutkow podatkowych zawarcia Umowy przez Kredyt Inkaso S.A., skomplikowanym charakterem
postanowien Umowy oraz licznymi watpliwo$ciami co do rozliczenia Umowy na gruncie podatku dochodowego,

Kredyt Inkaso S.A. w dniu 12 kwietnia 2016 r. wystgpita z wnioskiem o wydanie w tym zakresie interpretaciji
indywidualnej. W wydanej na skutek wniosku Kredyt Inkaso S.A. interpretacji indywidualnej Dyrektora Izby
Skarbowej w Warszawie z 21 lipca 2016 r. o sygn. IPPB3/4510-418/16-3/JBB (dalej: ,Interpretacja”) wskazano,
ze: - ,Kredyt Inkaso S.A. powinna wiec rozpozna¢ przychdd podatkowy z tytutu ceny na zasadzie kasowej, tj. w
dniu otrzymania ptatnosci — w omawianym przypadku w dniu uregulowania Ceny poprzez jej potrgcenie ze
zobowigzaniem Kredyt Inkaso S.A. z tytutu ceny objecia obligacji wyemitowanych przez Subpartycypanta. (...) Z
kolei dokonujac przekazania na rzecz Subpartycypanta, zgodnie z warunkami umowy o subpartycypacje, kwot
stanowigcych pozytki z wierzytelnosci, Kredyt Inkaso S.A. bedzie uprawniona do uznania przekazanych kwot za
koszty uzyskania przychodéw i ujecia ich w rachunku podatkowym w momencie poniesienia", - ,nieprawidtowe
jest stanowisko Kredyt Inkaso S.A. zaktadajgce brak wykazania przychodu z tytutu sptat wierzytelnosci (nabytych
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uprzednio od pierwotnego wierzyciela) (...). Nie mozna zgodzi¢ sie ze Kredyt Inkaso S.A., ze wytgczenie z bilansu
przedmiotowych wierzytelnosci moze przesadzac¢ o podatkowej kwalifikacji danego przysporzenia majgtkowego”,
-,Omawiane wydatki, tj. cena nabycia oraz Bezposrednie Wydatki Windykacyjne, ktoére zostaty poniesione przez
Spoétke do momentu zawarcia umowy o subpartycypacje sa bezposrednio zwigzane z wierzytelnosciami (ich
nabyciem i dochodzeniem) bedgcymi przedmiotem umowy o subpartycypacje, a nie ze zdarzeniem jakim jest
przekazanie Subpartycypantowi praw do przeptywow pienieznych z wierzytelno$ci. (...) A zatem wydatki te bedg
stanowi¢ koszty uzyskania przychoddéw o charakterze bezposrednim, w momencie dokonywania sptat tych
wierzytelno$ci przez dtuznikéw lub zbycia wierzytelnosci”.

Po doreczeniu Interpretacji, Kredyt Inkaso S.A. postanowito zastosowa¢ sie do Interpretacji, co skutkowato
koniecznoscig zlozenia korekt zeznan podatkowych CIT-8 podatkowych za lata podatkowe: od 1 kwietnia 2013 r.
do 31marca 2014 r., od 1 kwietnia 2014 r. do 31 marca 2015 r. oraz od 1 kwietnia 2015 r. do 31 marca 2016 r.

Po otrzymaniu interpretacji indywidualnej Dyrektora Izby Skarbowej w Warszawie w dniu 21 lipca 2016 roku,
Spotka ztozyta w sierpniu 2016 roku korekty deklaracji oraz zaptacita podatek z odsetkami. Jednoczes$nie 17
pazdziernika 2016 roku ztozyta skarge na interpretacje indywidualng. Pod koniec 2017 r. WSA uchylit interpretacje
(sygn. lll SA/Wa 3503/16). Sprawa jest dalej w toku, gdyz organ podatkowy wnidst w terminie skarge kasacyjng
i sprawa zostata skierowana do NSA.
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V. OSWIADCZENIE O STOSOWANIU LtADU KORPORACYJNEGO

4.1. Wskazanie zbioru zasad tadu korporacyjnego.

W 2017/2018 roku podlegali§my zasadom tadu korporacyjnego zawartym w dokumencie ,Dobre praktyki spotek
notowanych na GPW 2016” bedgcym zatgcznikiem do uchwaty Rady Gietdy nr 27/1414/2015 z dnia 13
pazdziernika 2015 r., ktére weszly w zycie w dniu 1 stycznia 2016 r. Zbidr ten dostepny jest na stronach
internetowych Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie pod adresem
https://www.gpw.pl/dobre_praktyki_spolek_regulacje.

Strona www.corp-gov.gpw.pl jest oficjalng strong Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie poswigcong
zagadnieniom fadu korporacyjnego spotek notowanych na Gtéwnym Rynku GPW oraz na Rynku NewConnect.

Jednoczes$nie wyjasniamy, iz nie stosujemy innych niz wskazane powyzej zasad dobrych praktyk w zakresie
tadu korporacyjnego, w tym wykraczajacych poza wymogi przewidziane prawem krajowym.

4.2. W zakresie, w jakim Spétka odstapit od postanowien zbioru zasad tadu korporacyjnego,
wskazanie tych postanowien oraz wyjasnienie przyczyn tego odstgpienia.

4.2.1. ,Dobre praktyki spétek notowanych na GPW 2016” obowigzujgce od 1 stycznia 2016
roku

W Spéice nie sg stosowane wymienione ponizej zasady tadu korporacyjnego, zawarte w dokumencie ,Dobre
praktyki spotek notowanych na GPW 2016”.

Polityka informacyjna i komunikacja z inwestorami

I.Z.1. Spotka prowadzi korporacyjng strone internetowg i zamieszcza na niej, w czytelnej formie i
wyodrebnionym miejscu, oprocz informacji wymaganych przepisami prawa:

1.Z.1.16. informacje na temat planowanej transmisji obrad walnego zgromadzenia - nie pézniej niz w terminie 7
dni przed datg walnego zgromadzenia,

Uzasadnienie: Niestosowanie tej zasady stanowi nastepstwo nieprzestrzegania zasady IV.Z.2. Spoétka nie
zapewnia transmisji obrad walnego zgromadzenia w czasie rzeczywistym tym samym nie umieszcza na stronie
internetowej informaciji o takiej transmisji.

1.Z.1.20. zapis przebiegu obrad walnego zgromadzenia, w formie audio lub wideo,

Uzasadnienie: Niestosowanie tej zasady stanowi nastepstwo nieprzestrzegania zasady IV.Z.2. Spétka nie
zapewnia transmisji obrad walnego zgromadzenia w czasie rzeczywistym, tym samym nie umieszcza na stronie
internetowej zapisu przebiegu obrad walnego zgromadzenia.

4.2.2. Zarzad i Rada Nadzorcza

II.R.2. Osoby podejmujgce decyzje w sprawie wyboru czionkéw zarzgdu lub rady nadzorczej spoétki powinny
dazy¢ do zapewnienia wszechstronnosci i réznorodnosci tych organdéw, miedzy innymi pod wzgledem pici,
kierunku wyksztatcenia, wieku i doswiadczenia zawodowego.

Uzasadnienie: Spotka nie prowadzi polityki kadrowej opierajgcej sie na uprzywilejowaniu pici lub wieku i nie
ogranicza udziatu przedstawicieli zadnej pfci w wykonywaniu funkcji zarzadu, nadzoru. Decyzje w zakresie
obsady Rady Nadzorczej oraz Zarzadu nalezg odpowiednio do Walnego Zgromadzenia oraz Rady Nadzorczej,
ktére to organy dokonujgc zmian personalnych winny kierowa¢ sie kompetencjami, doswiadczeniem oraz
umiejetnosciami kandydatéw.

4.2.3. Walne Zgromadzenie i relacje z akcjonariuszami

IV.R.2. Jezeli jest to uzasadnione z uwagi na strukture akcjonariatu lub zgtaszane spodtce oczekiwania
akcjonariuszy, o ile spdtka jest w stanie zapewni¢ infrastrukture techniczng niezbedna dla sprawnego
przeprowadzenia walnego zgromadzenia przy wykorzystaniu $rodkéw komunikacji elektronicznej, powinna
umozliwi¢ akcjonariuszom udziat w walnym zgromadzeniu przy wykorzystaniu takich srodkéw, w szczegoélnosci
poprzez:

1) transmisje obrad walnego zgromadzenia w czasie rzeczywistym,
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2) dwustronng komunikacje w czasie rzeczywistym, w ramach ktérej akcjonariusze moga wypowiadac sie w
toku obrad walnego zgromadzenia, przebywajgc w miejscu innym niz miejsce obrad walnego
zgromadzenia,

3) wykonywanie, osobiscie lub przez petnomocnika, prawa gtosu w toku walnego zgromadzenia.

Uzasadnienie: Spotka nie stosuje tej zasady ze wzgledu na strukture akcjonariatu, w ktorej aktualnie ponad
94% akcji nalezy do 2 (dwdch) akcjonariuszy.

IV.Z2.2. Jezeli jest to uzasadnione z uwagi na strukture akcjonariatu spoftki, spétka zapewnia powszechnie
dostepng transmisje obrad walnego zgromadzenia w czasie rzeczywistym.

Uzasadnienie: Spotka nie stosuje tej zasady ze wzgledu na strukture akcjonariatu, w ktérej aktualnie ponad
94% akcji nalezy do 2 (dwdch) akcjonariuszy.

4.2.4. Wynagrodzenia

VI.R.1. Wynagrodzenie cztonkdéw organdw spdiki i kluczowych menedzerdw powinno wynikac z przyjetej polityki
wynagrodzen.

Uzasadnienie: Wynagrodzenie cztonkéw organdw spotki i kluczowych menedzeréw wynika ze stosowanej w
Spéice polityki wynagrodzen, ktéra nie posiada postaci sformalizowanego dokumentu.

VI.Z.2. Aby powigza¢ wynagrodzenie cztonkdéw Zarzadu i kluczowych menedzeréw z dtugookresowymi celami
biznesowymi i finansowymi spétki, okres pomiedzy przyznaniem w ramach programu motywacyjnego opcji lub
innych instrumentéw powigzanych z akcjami spétki, a mozliwoscig ich realizacji powinien wynosi¢ minimum 2 lata.

Uzasadnienie: W Spotce nie zostat formalnie przyjety dokument polityki wynagrodzen natomiast program
motywacyjny, obejmujgcy lata obrotowe 2013/2014 — 2015/2016, skierowany byt wylgcznie do Cztonkéw Zarzadu
Spétki. Okres pomiedzy przyznaniem w ramach programu uprawnien a mozliwoscig ich realizacji jest mniejszy
niz 2 lata.

VI.Z.4. Spétka w sprawozdaniu z dziatalnosci przedstawia raport na temat polityki wynagrodzen, zawierajacy co
najmniej:

1) ogodlng informacje na temat przyjetego w spéice systemu wynagrodzen,

2) informacje na temat warunkoéw i wysokosci wynagrodzenia kazdego z cztonkdw zarzadu, w podziale na state i
zmienne skitadniki wynagrodzenia, ze wskazaniem kluczowych parametréw ustalania zmiennych sktadnikow
wynagrodzenia i zasad wyptaty odpraw oraz innych pfatnosci z tytutu rozwigzania stosunku pracy, zlecenia lub
innego stosunku prawnego o podobnym charakterze — oddzielnie dla spotki i kazdej jednostki wchodzgcej w skiad
grupy kapitatowe;j,

3) informacje na temat przystugujgcych poszczegolnym czionkom zarzgdu i kluczowym menedzerom
pozafinansowych sktadnikow wynagrodzenia,

4) wskazanie istotnych zmian, ktére w ciggu ostatniego roku obrotowego nastgpity w polityce wynagrodzen, lub
informacje o ich braku,

5) ocene funkcjonowania polityki wynagrodzen z punktu widzenia realizacji jej celdow, w szczegdlnosci

dtugoterminowego wzrostu wartosci dla akcjonariuszy i stabilnosci funkcjonowania przedsiebiorstwa.
Uzasadnienie: Polityka wynagrodzen stosowana w Spétce nie posiada postaci sformalizowanego dokumentu, w

ciggu ostatniego roku obrotowego nie ulegta ona istotnym zmianom. Spétka w sprawozdaniu z dziatalnosci
przedstawia dane odnoszgce sie jedynie do Cztonkoéw Zarzgdu Spditki.

4.3. Gléwne cechy systeméw kontroli wewnetrznej i zarzgdzania ryzykiem w odniesieniu do
procesu sporzadzania sprawozdan finansowych

W procesie sporzadzania sprawozdan finansowych ze wzgledu na niewielki zespdt opracowujgcy powyzsze
sprawozdania, nadzor i kontrola sprawowane sg bezposrednio przez Gtéwnego Ksiegowego Grupy Kapitatowej
oraz Zarzad Spétki. Ujawnione ryzyka zniwelowane zostaty poprzez czesciowg automatyzacje procesu
sporzadzania sprawozdan, a w pozostatej czesci poprzez instrumenty kontrolne dostepne Zarzadowi Spotki.

Dodatkowo w Spoéice dziata Komitet Audytu. Zasady funkcjonowania Komitetu Audytu okreslone zostaty bardziej
szczegotowo w dalszej czesci niniejszego sprawozdania
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4.4. Wskazanie akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub posrednio znaczne pakiety akcji
Kredyt Inkaso SA, liczby posiadanych przez te podmioty akcji, ich procentowego udziatu w
kapitale zakladowym, liczby gtoséw z nich wynikajgcych i ich procentowego udziatu w ogdlnej
liczbie glos6w na walnym zgromadzeniu.

Akcjonariusze posiadajgcy bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne powyzej 5% ogolnej liczby gtoséw
na Walnym Zgromadzeniu Spétki na Dzien Zatwierdzenia

O B e I s
WPEF VI Holding V B.V. (*) 7929 983 61,49% 7929 983 61,49%
BEST S.A. 4274228 33,14% 4274228 33,14%
Pozostali akcjonariusze 693 153 5,34% 693 153 5,34%
Razem 12 897 364 100,00% 12 897 364 100,00%

(*) Waterland Private Equity Investments B.V. jest jednostka kontrolujaca najwyzszego szczebla.

4.5. Wskazanie posiadaczy wszelkich papierow wartosciowych, ktore dajg specjalne uprawnienia
kontrolne, wraz z opisem tych uprawnien.

Wedtug naszej wiedzy do Dnia Zatwierdzenia nie powstaty zadne papiery wartosciowe dajgce specjalne
uprawnienia kontrolne wobec Spoiki.
4.6. Wskazanie wszelkich ograniczen odnosnie wykonywania prawa gtosu.

Wedtug naszej wiedzy do Dnia Zatwierdzenia nie zostaly ustanowione Zzadne ograniczenia w zakresie
wykonywania prawa gtosu przypadajgcego na nasze akcje.

4.7. Ograniczenia w przenoszeniu prawa wiasnosci akcji Kredyt Inkaso S.A.

4.7.1. Umowne ograniczenia dotyczgace obrotu akcjami Spotki oraz emisji nowych akcji Spotki
Nie istniejg zadne umowne ograniczenia dotyczgce obrotu akcjami Spétki oraz emisji nowych akcji Spotki.
4.7.2. Umowy zakazu sprzedazy akcji typu ,lock-up” oraz strony, ktérych to dotyczy. Tres¢
umowy i wyjatki od niej. Wskazanie okresu objetego zakazem sprzedazy

Nie zostaly podpisane zadne umowy dotyczgce zakazu sprzedazy akcji typu ,lock up” przez obecnych
akcjonariuszy.

4.8. Opis zasad dotyczacych powotywania i odwotywania os6b zarzadzajgcych oraz ich uprawnien,
w szczegollnosci prawo do podjecia decyzji o emisji lub wykupie akcji.
4.8.1. Zarzad

Zgodnie z zapisami Statutu w sktad Zarzgdu naszej Spétki wehodzi od 1 do 4 czionkdw, ktorych powotuje
i odwotuje Rada Nadzorcza (pierwszy Zarzgd zostat powotany w uchwale o przeksztatceniu Spotki). Kadencja
Zarzadu trwa trzy lata i jest kadencjg wspolng. Prezes i Wiceprezesi Zarzgdu mogg by¢é odwotani w kazdym
czasie przed uptywem kadencji.

Uprawnienia cztonkéw Zarzadu opisane zostaty w pkt. 4.11
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4.9. Opis zasad zmiany statutu lub umowy spétki Spétka

Zgodnie z § 7 ust. 7 pkt 8 Statutu Kredyt Inkaso S.A. zmiana statutu nalezy do kompetencji Walnego
Zgromadzenia. Zmiana taka zgodnie z § 7 ust. 9 pkt 1 lit a. uchwalana jest wiekszoscig % gtoséw oddanych
i wymaga wpisu do rejestru.

4.10. Sposoéb dziatania Walnego Zgromadzenia i jego zasadnicze uprawnienia oraz opis praw
akcjonariuszy i sposobu ich wykonywania, w szczegélnosci zasady wynikajace z regulaminu
Walnego Zgromadzenia

4.10.1. Sposoéb dziatania Walnego Zgromadzenia i jego zasadnicze uprawnienia

Walne Zgromadzenie moze by¢ zwyczajne lub nadzwyczajne. Zwyczajne Walne Zgromadzenie odbywa sie nie
pozniej niz 6 (szes¢) miesiecy po zakonczeniu roku obrotowego Spétki. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie
zwotywane jest przez Zarzad z wiasnej inicjatywy, na wniosek Rady Nadzorczej albo na wniosek akcjonariusza
lub akcjonariuszy reprezentujgcych nie mniej niz jedng dwudziestg kapitatu zaktadowego Spotki, w terminie
dwéch tygodni od zgtoszenia takiego wniosku. Wniosek o zwotanie zgromadzenia powinien okreslaé¢ sprawy
wnoszone pod obrady; wniosek ten nie wymaga uzasadnienia. Rada Nadzorcza ma prawo zwotania
Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia jezeli Zarzad nie zwota go w terminie oraz Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia ilekro¢ zwofanie go uzna za wskazane. Akcjonariusze reprezentujgcy co najmniej potowe
kapitatu zaktadowego lub co najmniej potowe ogotu gtoséw w spétce mogg zwota¢ Nadzwyczajne Walne
Zgromadzenie. Akcjonariusze mogg uczestniczy¢ w Walnym Zgromadzeniu oraz wykonywac¢ prawo gtosu
osobiscie lub przez swoich petnomocnikéw. Petnomocnictwo do uczestniczenia w Walnym Zgromadzeniu
winno by¢ udzielone w formie pisemnej lub w formie elektronicznej w postaci faksu. Z zastrzezeniem
odmiennych postanowien kodeksu spétek handlowych oraz Statutu, uchwaty Walnego Zgromadzenia zapadajg
wiekszoscig ponad 60% (szesédziesieciu procent) gtosow oddanych, przy czym za oddane uwaza sie gtosy
,za", ,przeciw” i ,wstrzymujgce sie”. Glosowanie na Walnym Zgromadzeniu jest jawne. Tajne gltosowanie
zarzadza sie przy wyborach oraz nad wnioskami o usunigcie cztonkdéw wtadz Spotki lub likwidatoréw, lub o
pociggniecie ich do odpowiedzialno$ci, a takze w sprawach osobowych.

Do kompetencji Walnego Zgromadzenia nalezg w szczegdlnosci nastepujace sprawy:

1. rozpatrywanie i zatwierdzanie sprawozdania finansowego za ostatni rok obrotowy Spotki,
sprawozdania z dziatalnosci Spofki; a takze skonsolidowanego sprawozdania finansowego grupy
kapitatowej oraz sprawozdania z dziatalnosci grupy kapitatowej za poprzedni rok obrotowy;

2. udzielanie absolutorium czionkom Rady Nadzorczej i cztonkom Zarzadu Spoétki z wykonania przez
nich obowigzkow;

3. decydowanie o podziale zysku oraz o pokrywaniu strat, a takze sposobie wykorzystania funduszy
utworzonych z zysku, z zastrzezeniem przepiséw szczegodlnych regulujgcych w sposdb odmienny tryb
wykorzystania takich funduszy;

4. powotywanie czionkéw Rady Nadzorczej oraz ustalanie zasad wynagradzania czionkéw Rady
Nadzorczej;

5. podwyzszenie i obnizenie kapitatu zakladowego, jezeli przepisy kodeksu spotek handlowych oraz
Statutu nie stanowig inaczej;

6. wszelkie postanowienia dotyczgce roszczen o naprawienie szkody wyrzgdzonej przy zawigzaniu
Spotki oraz sprawowaniu nadzoru lub zarzadu;

7. wyrazanie zgody na zbycie i wydzierzawienie przedsiebiorstwa spofki lub jego zorganizowanej czesci
oraz ustanowienie na nich ograniczonego prawa rzeczowego;

8. zmiana Statutu;

9. tworzenie i likwidowanie kapitatéw rezerwowych i innych kapitatéw oraz funduszy Spétki;

10. decydowanie o umorzeniu akcji oraz nabywaniu akcji w celu ich umorzenia i okre$lenie warunkéw ich
umorzenia;

11. emisja obligacji zamiennych lub z prawem pierwszenstwa;

12. rozwigzanie, likwidacja i przeksztatcenie Spoétki oraz jej potgczenie z inng spétka

13. uchwalanie regulaminéw Rady Nadzorczej oraz Walnego Zgromadzenia.

14. wyrazanie zgdd, o ktérych mowa w § 8 ust. 8a pkt 2) Statutu.
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Akcjonariuszowi Spotki posiadajgcemu akcje zdematerializowane przystuguje uprawnienie do imiennego
zaswiadczenia o prawie uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu Spétki. Podmiot prowadzacy rachunek
papieréw wartosciowych wystawia imienne zaswiadczenie o prawie uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu na
zgdanie uprawnionego ze zdematerializowanych akcji na okaziciela Spétki zgtoszone nie wczesniej niz po
ogtoszeniu o zwotaniu Walnego Zgromadzenia i nie pdzniej niz w pierwszym dniu powszednim po dniu
rejestracji uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu.

Przed kazdym Walnym Zgromadzeniem winna by¢ sporzadzona lista akcjonariuszy uprawnionych do
uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu. Lista podpisana przez zarzad winna by¢ wytozona w lokalu Spotki
przez okres trzech dni powszednich poprzedzajgcych odbycie Zgromadzenia. Akcjonariusze mogg przeglagdaé
liste w lokalu Spdtki oraz zada¢ odpisu listy za zwrotem kosztéw jej sporzadzenia badz przestania listy
akcjonariuszy nieodptatnie pocztg elektroniczng, podajgc adres, na ktéry lista powinna by¢ wystana. Na
Walnym Zgromadzeniu, niezwtocznie po wyborze Przewodniczgcego, winna by¢ sporzgdzona lista obecno$ci,
zawierajgca spis uczestnikdw z wymienieniem liczby akgji, ktére kazdy z nich przedstawia i przystugujgcych im
gtoséw, podpisana przez Przewodniczacego Walnego Zgromadzenia. Na wniosek akcjonariuszy,
posiadajgcych co najmniej 1/10 cze$¢ kapitatu zaktadowego reprezentowanego na Walnym Zgromadzeniu,
lista obecnosci powinna by¢ sprawdzona przez wybrang w tym celu komisje ztozong przynajmniej z trzech
o0s6b. Wnioskodawcy majg prawo do wyboru jednego cztonka komisiji.

Walne Zgromadzenie zwoluje sie przez ogtoszenie dokonywane na stronie internetowej Spoétki oraz w sposob
okreslony dla przekazywania informacji biezacych i okresowych przez spétki publiczne co najmniej na 26 dni
przed terminem Walnego Zgromadzenia.

W ogtoszeniu nalezy oznaczyc¢:

1. date, godzine i miejsce Walnego Zgromadzenia oraz szczeg6towy porzgdek obrad,

2. precyzyjny opis procedur dotyczacych uczestniczenia w Walnym Zgromadzeniu i wykonywania prawa

gtosu,

dzien rejestracji uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu,

4. informacje, ze prawo uczestniczenia w Walnym Zgromadzeniu majg tylko osoby bedace
akcjonariuszami spotki w dniu rejestracji uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu,

5. wskazanie, gdzie i w jaki sposob osoba uprawniona do uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu moze
uzyskaé petny tekst dokumentacji, ktéra ma by¢ przedstawiona Walnemu Zgromadzeniu, oraz projekty
uchwat lub, jezeli nie przewiduje sie podejmowania uchwat, uwagi Zarzagdu lub Rady Nadzorczej
Spotki, dotyczace spraw wprowadzonych do porzadku obrad Walnego Zgromadzenia lub spraw, ktére
majg zosta¢ wprowadzone do porzadku obrad przed terminem Walnego Zgromadzenia,

6. wskazanie adresu strony internetowej, na ktérej bedg udostepnione informacje dotyczace Walnego
Zgromadzenia.

w

W razie zamierzonej zmiany Statutu powofa¢ nalezy dotychczas obowigzujgce przepisy jak tez podac tres¢
projektowanych zmian. Akcjonariusz lub akcjonariusze reprezentujgcy co najmniej jedng dwudziestg kapitatu
zakladowego mogg zazgda¢ wprowadzenia okreslonych spraw do porzadku obrad najblizszego Walnego
Zgromadzenia nie pozniej niz na dwadziescia jeden dni przed Walnym. Zgdanie powinno zawieraé
uzasadnienie lub projekt uchwaty dotyczgcej proponowanego punktu porzadku obrad. Zarzad jest obowigzany
niezwtocznie, nie pdzniej niz na osiemnascie dni przed wyznaczonym terminem walnego zgromadzenia ogtosic
zmiany w porzgdku obrad, wprowadzone na zgdanie akcjonariuszy. Ogtoszenie nastepuje w sposéb wiasciwy
dla zwotania Walnego Zgromadzenia. Akcjonariusz lub akcjonariusze reprezentujgcy co najmniej jedng
dwudziestg kapitatu zakltadowego moga przed terminem Walnego Zgromadzenia zgtasza¢ Spofce na pismie
lub przy wykorzystaniu srodkéw komunikacji elektronicznej projekty uchwat dotyczgce spraw wprowadzonych
do porzadku obrad Walnego Zgromadzenia lub spraw, ktére majg zosta¢ wprowadzone do porzadku obrad.
Spotka niezwtocznie ogtasza projekty uchwat na stronie internetowej. Kazdy z akcjonariuszy moze podczas
Walnego Zgromadzenia zgtaszac¢ projekty uchwat dotyczgce spraw wprowadzonych do porzgdku obrad.

Walne Zgromadzenie odbywa sie w siedzibie Spotki lub moze odby¢ sie w Zamosciu. Zgodnie z art. 405 KSH,
Walne Zgromadzenie moze podjg¢ uchwaty takze bez formalnego zwotania, jezeli caty kapitat zakladowy jest
reprezentowany, a nikt z obecnych nie zgtosit sprzeciwu dotyczacego odbycia Walnego Zgromadzenia lub
wniesienia poszczegdlnych spraw do porzgdku obrad. Walne Zgromadzenia jest wazne bez wzgledu na liczbe
reprezentowanych na nim akcji, jezeli przepisy KSH lub Statutu nie stanowig inaczej.
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4.10.2. Opis praw akcjonariuszy i sposobu ich wykonywania

Wszystkie nasze akcje sg akcjami zwyktymi na okaziciela i nie sg z nimi zwigzane zadne dodatkowe prawa ani
przywileje. Prawa i obowigzki zwigzane z naszymi akcjami sg okre$lone w przepisach Kodeksu Spotek
Handlowych, w Statucie oraz w innych przepisach prawa.

Prawa majgtkowe zwigzane z akcjami Spotki obejmujg m.in.:

1) Prawo do dywidendy, to jest udziatu w zysku Spotki, wykazanym w sprawozdaniu finansowym, zbadanym
przez biegtego rewidenta, przeznaczonym przez Walne Zgromadzenie do wyptaty akcjonariuszom (art. 347
KSH). Zysk rozdziela sie w stosunku do liczby akcji. Nasz Statut nie przewiduje zadnych przywilejow w zakresie
tego prawa, co oznacza, ze na kazdg z akcji przypada dywidenda w takiej samej wysokosci. Uprawnionymi do
dywidendy za dany rok obrotowy sg akcjonariusze, ktérym przystugiwaty akcje w dniu dywidendy okreslonym
przez Walne Zgromadzenie. Zwyczajne Walne Zgromadzenie ustala réwniez termin wyptaty dywidendy (art.
348 § 3 KSH). W nastepstwie podjecia uchwaty o przeznaczeniu zysku do podziatu akcjonariusze nabywajg
roszczenie o wyptate dywidendy. Roszczenie o wyptate dywidendy staje sie wymagalne z dniem wskazanym
w uchwale Walnego Zgromadzenia i podlega przedawnieniu na zasadach ogdéinych. Z akcjami Spétka nie jest
zwigzane inne prawo do udziatu w zyskach Spoétka.

2) Prawo pierwszenstwa do objecia nowych akcji w stosunku do liczby posiadanych akcji (prawo poboru); przy
zachowaniu wymogow, o ktérych mowa w art. 433 KSH, Akcjonariusz moze zosta¢ pozbawiony tego prawa w
czesci lub w catosci w interesie Spotka mocg uchwaty Walnego Zgromadzenia podjetej wiekszoscig co najmniej
czterech pigtych gtoséw; przepisu o koniecznosci uzyskania wiekszosci co najmniej 4/5 gtoséw nie stosuje sie,
gdy uchwata o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego stanowi, ze nowe akcje majg by¢ objete w catosci przez
instytucje finansowa (subSpdtka), z obowigzkiem oferowania ich nastepnie akcjonariuszom celem umozliwienia
im wykonania prawa poboru na warunkach okreslonych w uchwale oraz gdy uchwata stanowi, Ze nowe akcje
majg by¢ objete przez subSpotka w przypadku, gdy akcjonariusze, ktérym stuzy prawo poboru, nie obejmg
czesci lub wszystkich oferowanych im akcji; pozbawienie akcjonariuszy prawa poboru akcji moze nastgpi¢ w
przypadku, gdy zostato to zapowiedziane w porzadku obrad Walnego Zgromadzenia.

3) Prawo do udziatu w majatku Spotki pozostatym po zaspokojeniu lub zabezpieczeniu wierzycieli w przypadku
jej likwidaciji (art. 474 KSH); Statut Kredyt Inkaso S.A. nie przewiduje zadnego uprzywilejowania w tym zakresie.

4) Prawo do zbywania posiadanych akciji.
5) Prawo do obcigzania posiadanych akcji zastawem lub uzytkowaniem.
Uprawnienia korporacyjne zwigzane z akcjami obejmujg m.in.:

1) Prawo do uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu (art. 412 KSH) oraz prawo do wykonywania na Walnym
Zgromadzeniu prawa gtosu (art. 411 § 1 KSH). Kazdej akc;ji przystuguje jeden gtos na Walnym Zgromadzeniu
(art. 411 KSH).

2) Prawo do ztozenia wniosku o zwotanie Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia oraz do ztozenia wniosku
0 umieszczenie w porzadku obrad poszczegdlnych spraw przyznane akcjonariuszom posiadajgcym co najmniej
jedng dwudziestg kapitatu zakladowego Spotka (art. 400 § 1 KSH). Zgdanie zwotania nadzwyczajnego walnego
zgromadzenia nalezy ztozy¢ zarzadowi na pismie lub w postaci elektronicznej. Jezeli w terminie dwdch tygodni
od dnia przedstawienia zgdania zarzgdowi nadzwyczajne walne zgromadzenie nie zostanie zwotane, sad
rejestrowy moze upowazni¢ do zwotania nadzwyczajnego walnego zgromadzenia akcjonariuszy wystepujacych
z tym zgdaniem. Sad wyznacza przewodniczgcego tego zgromadzenia (art. 400 § 3 KSH).

3) Prawo do zaskarzania uchwat Walnego Zgromadzenia na zasadach okreslonych w art. 422-427 KSH.
Stosownie do postanowien art. 422 KSH uchwata Walnego Zgromadzenia sprzeczna ze Statutem lub dobrymi
obyczajami i godzgca w interes Spotki lub majgca na celu pokrzywdzenie akcjonariusza moze by¢ zaskarzona
w drodze wytoczonego przeciwko Spoétce powddztwa o uchylenie uchwaty. Powddztwo moze zosta¢ wytoczone
przez Zarzad, Rade Nadzorczg oraz poszczegoinych cztonkéw tych organéw lub akcjonariusza, ktory:

v' glosowat przeciwko uchwale, a po jej podjeciu zazadat zaprotokotowania sprzeciwu (wymag
gtosowania nie dotyczy akcji niemej);

v zostat bezzasadnie niedopuszczony do udziatu w Walnym Zgromadzeniu;

v' nie byt obecny na Walnym Zgromadzeniu, gdy Walne Zgromadzenie zwotane zostalo w sposéb
wadliwy lub podjeto uchwate w sprawie, ktéra nie byta podjeta porzgdkiem obrad.

W przypadku spotki publicznej termin do wniesienia powddztwa o uchylenie uchwaty wynosi miesigc od dnia
otrzymania wiadomosci o uchwale, nie pdzniej jednak niz w terminie sze$ciu miesiecy od dnia powzigcia
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uchwaty (art. 424 § 2 KSH). W sytuacji, kiedy uchwata jest sprzeczna z przepisami KSH, moze zostac
zaskarzona w trybie art. 425 KSH, w drodze powddztwa o stwierdzenie niewaznosci uchwaty wytoczonego
przeciwko Spotce. W terminie 30 dni od daty ogtoszenia uchwaty Walnego Zgromadzenia, nie pozniej niz po
uptywie roku od dnia podjecia uchwaty, moze zosta¢ wytoczone powodztwo o stwierdzenie niewaznosci
uchwaty.

4) Prawo do zgdania wyboru Rady Nadzorczej oddzielnymi grupami; zgodnie z art. 385 § 3 KSH na wniosek
akcjonariuszy, reprezentujgcych co najmniej jedng pigtg cze$¢ kapitatu zaktadowego wybér Rady Nadzorczej
powinien by¢ dokonany przez najblizsze Walne Zgromadzenie w drodze gtosowania oddzielnymi grupami.

5) Prawo do uzyskania informacji o Spétce w zakresie i w sposob okreslony przepisami prawa, w szczegolnosci
zgodnie z art. 428 KSH, podczas obrad Walnego Zgromadzenia Zarzad jest obowigzany do udzielenia
akcjonariuszowi na jego zgdanie informacji dotyczacych Spotki, jezeli jest to uzasadnione dla oceny sprawy
objetej porzadkiem obrad. Akcjonariusz, ktéremu odmowiono ujawnienia zgdanej informacji podczas obrad
Walnego Zgromadzenia i ktory zgtosit sprzeciw do protokotu, moze ztozy¢ wniosek do Sgdu Rejestrowego o
zobowigzanie Zarzadu do udzielenia informacji (art. 429 KSH).

6) Uprawnienie do imiennego $wiadectwa depozytowego wystawionego przez podmiot prowadzgcy rachunek
papieréw wartosciowych zgodnie z przepisami o obrocie instrumentami finansowymi.(art. 328 § 6 KSH) oraz
uprawnienie do otrzymania imiennego zaswiadczenia o prawie uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu (art.
406.3 § 2).

7) Prawo do Zzadania wydania odpisow sprawozdania Zarzgadu z dziatalno$ci Spotki i sprawozdania
finansowego wraz z odpisem sprawozdania Rady Nadzorczej oraz opinii biegtego rewidenta najpdzniej na
pietnascie dni przed Walnym Zgromadzeniem (art. 395 § 4 KSH).

8) Prawo do przegladania w lokalu Zarzgdu listy akcjonariuszy uprawnionych do uczestnictwa w Walnym
Zgromadzeniu oraz zgdania odpisu listy za zwrotem kosztéw jego sporzadzenia; prawo do zgdania przestania
listy akcjonariuszy nieodpfatnie drogg elektroniczng (art. 407 § 1, 407 § 11 KSH).

9) Prawo do zgdania wydania odpisu wnioskéw w sprawach objetych porzadkiem obrad w terminie tygodnia
przed Walnym Zgromadzeniem (art. 407 § 2 KSH).

10) Prawo do ztozenia wniosku o sprawdzenie listy obecnosci na Walnym Zgromadzeniu przez wybrang w tym
celu komisje, ztozong co najmniej z trzech osdb. Wniosek mogg ztozy¢ akcjonariusze, posiadajgcy jednag
dziesiatg kapitatu zaktadowego reprezentowanego na tym Walnym Zgromadzeniu. Wnioskodawcy majg prawo
wyboru jednego czionka komisji (art. 410 § 2 KSH).

11) Prawo do przegladania ksiegi protokotdw oraz zadania wydania poswiadczonych przez Zarzad odpiséw
uchwat (art. 421 § 3 KSH).

12) Prawo do wniesienia powodztwa o naprawienie szkody wyrzgdzonej Spéice na zasadach okreslonych w
art. 486 i 487 KSH, jezeli Spotka nie wytoczy powodztwa o naprawienie wyrzadzonej jej szkody w terminie roku
od dnia ujawnienia czynu wyrzgdzajgcego szkode.

13) Prawo do przegladania dokumentéw oraz zgdania udostepnienia w lokalu Spotki bezptatnie odpisow
dokumentow, o ktérych mowa w art. 505 § 1 KSH (w przypadku potgczenia spotek), w art. 540 § 1 KSH (w
przypadku podziatu Spotki) oraz w art. 561 § 1 KSH (w przypadku przeksztatcenia Spoétki).

14) Prawo do przegladania ksiegi akcyjnej i zgdania wydania odpisu za zwrotem kosztéw jego sporzadzenia
(art. 341 § 7 KSH).

15) Prawo zadania, aby spoétka handlowa, ktdra jest akcjonariuszem Kredyt Inkaso S.A., udzielita informaciji,
czy pozostaje ona w stosunku dominacji lub zaleznosci wobec okreslonej spétki handlowej albo spétdzielni
bedacej akcjonariuszem Spotki albo czy taki stosunek dominaciji lub zaleznosci ustat. Akcjonariusz moze zadacé
réwniez ujawnienia liczby akgji lub gtoséw albo liczby udziatéw lub gtoséw, jakie ta spotka handlowa posiada,
w tym takze jako zastawnik, uzytkownik lub na podstawie porozumien z innymi osobami. Zgdanie udzielenia
informacji oraz odpowiedzi powinny by¢ ztozone na pismie.

16) Prawo do zadania zbadania przez biegtego okreslonego zagadnienia zwigzanego z utworzeniem spotki
publicznej lub prowadzeniem jej spraw (rewident do spraw szczegdélnych) zgodnie z art. 84 ustawy o ofercie
publicznej. Uchwate w tym przedmiocie podejmuje Walne Zgromadzenie na wniosek akcjonariusza lub
akcjonariuszy, reprezentujgcych co najmniej 5% ogolnej liczby gloséw na Walnym Zgromadzeniu. Stosowna
uchwata powinna okresla¢ w szczegolnosci:

v' przedmiot i zakres badania;
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v dokumenty, ktore Spétka powinna udostepni¢ biegtemu;
v stanowisko Zarzadu wobec zgtoszonego wniosku.

Jezeli Walne Zgromadzenie odrzuci wniosek o wyznaczenie rewidenta do spraw szczegdélnych, wnioskodawcy
moga wystgpi¢ z wnioskiem o wyznaczenie biegtego rewidenta do sgdu rejestrowego w terminie 14 dni od dnia
podjecia uchwaty.

4.11. Sktad osobowy i zmiany, ktére w nim zaszly w ciggu ostatniego roku obrotowego oraz opis
dzialania organéw zarzadzajacych, nadzorujacych lub administrujagcych Spétka oraz ich
komitetow

4.11.1. Zarzad
Na Dzien Zatwierdzenia w skiad Zarzadu Kredyt Inkaso S.A. wchodzili:
1) Wiceprezes Zarzadu (P.O. Prezes Zarzadu) Jarostaw Jerzy Orlikowski

2) Cztonek Zarzadu Bastian Ringhardt

Jarostaw Jerzy Orlikowski - Wiceprezes Zarzgdu (P.O. Prezes Zarzgdu)

w Kredyt Inkaso S.A. od 2017 roku

Pan Jarostaw Orlikowski posiada wyksztatcenie wyzsze, jest absolwentem Politechniki Warszawskiej w
Warszawie, gdzie uzyskat tytut magistra inzyniera. Ponadto ukonczyt studia podyplomowe w Szkole Giéwnej
Handlowej w Warszawie, a takze studia doktoranckie Polskiej Akademii Nauk w Instytucie Nauk
Ekonomicznych.

Bastian Ringhardt - Czionek Zarzgdu

w Kredyt Inkaso S.A. od 2017 roku

Pan Bastian Ringhardt posiada wyksztatcenie wyzsze, ukonczyt Westphalian University of Applied Science na
kierunku zarzadzanie przedsiebiorstwami, a takze liczne kursy specjalistyczne, w tym Training Qualification
from the Chamber of Industry and Commerce w Gelsenkirchen.

Na dziehn 31 marca 2017 roku w sktad Zarzgdu Kredyt Inkaso S.A. wchodzili:

1) Prezes Zarzadu Pawet Robert Szewczyk
2) Wiceprezes Zarzadu Piotr Andrzej Podtowski

W dniu 21 kwietnia 2017r. Rada Nadzorcza Spétki powotata Pana Jarostawa Jerzego Orlikowskiego na funkcje
Wiceprezesa Zarzadu.

W dniu 20 wrzesnia Pan Pawet Robert Szewczyk ztozyt rezygnacje, ze skutkiem natychmiastowym, z funkcji
Prezesa i Cztonka Zarzadu.

W dniu 15 listopada Pan Piotr Andrzej Podtowski ztozyt rezygnacje, ze skutkiem natychmiastowym, z funkcji
Wiceprezesa i Cztonka Zarzadu.

W dniu 21 listopada 2017 r. Rada Nadzorcza Spotki powotata Pana Bastiana Ringhardt na funkcje Czionka
Zarzadu.

4.11.1.1. Opis dziatania Zarzadu

Zgodnie z § 9 Statutu w sktad Zarzgdu Spétki wehodzi od jednego do czterech cztonkdéw, w tym Prezes Zarzadu
Wiceprezes lub Wiceprezesi i Cztonek lub Cztonkowie Zarzadu, powotywani na wspoélng trzyletnig kadencije.
Rada Nadzorcza powotuje, odwotuje i zawiesza w czynnosciach czionkéw Zarzadu Spoétki w glosowaniu tajnym
oraz okresla liczbe czionkdéw Zarzgdu. Mandaty czionkéw Zarzgdu wygasajg z dniem odbycia Walnego
Zgromadzenia zatwierdzajgcego sprawozdanie finansowe za ostatni petny rok obrotowy petnienia funkcji
cztonka zarzgdu. Zarzad Spotki zarzgdza Spoétkg i reprezentuje jg w sadzie i poza sgdem, wobec wtadz i oséb
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trzecich. Pracami Zarzadu kieruje Prezes Zarzadu. Szczegodlne jego uprawnienia w tym zakresie okresla
Regulamin Zarzadu.

Zgodnie z zapisami Regulaminu Zarzgdu uchwaty Zarzgdu wymagaja w szczegolnosci nastepujgce sprawy:

v
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ANRNENEN
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\

ktére zgodnie z postanowieniami Statutu Spdtki lub przepisami prawa nie zostaty zastrzezone dla
pozostatych organéw Spotki;

wszelkie sprawy przekraczajace zakres zwyktego zarzadu;

ktorych prowadzeniu przeciwstawit sie w formie pisemnej lub mailowej skierowanej do wszystkich
pozostatych cztonkéw Zarzadu chocby jeden z cztonkéw Zarzadu;

powotanie prokurenta Spétki;

ktorych rozstrzygniecia w formie uchwaly zazada w formie pisemnej lub mailowej skierowanej do
wszystkich pozostatych cztonkéw Zarzgdu Prezes Zarzadu lub czionek Zarzadu;

postawienie poszczegdlnych spraw na porzadku obrad Rady Nadzorczej i sporzadzanie

pisemnych wnioskéw do Rady Nadzorczej;

zwotanie Walnego Zgromadzenia;

przyjecie sprawozdania finansowego Spotki oraz grupy kapitatowej, jak i sprawozdania z dziatalnosci
Spoiki i grupy kapitatowej za dany rok obrotowy;

sporzadzanie wniosku w przedmiocie sposobu podziatu zysku albo pokrycia straty;

przyjecie budzetu lub projektu budzetu dla Spétki lub jakiegokolwiek planu finansowego dla Spétki lub jej
Grupy Kapitatowej ;

ustalenia regulaminu organizacyjnego Spotki;

uchwalenia strategii Spofki, lub dtugoterminowych planéw dziatalnosci;

ustalenie wymaganych prawem regulamindw wewnetrznych Spoétki oraz wszelkich regulacji
wewnetrznych, ktérych przyjecie wymagane jest przez odpowiednie regulacje wewnetrzne;

zacigganie kredytow i pozyczek;

nabycie lub zbycie nieruchomosci lub prawa wieczystego uzytkowania;

realizowanie przez Spotke lub podmiot z jej Grupy Kapitatowej zadan inwestycyjnych i zacigganie
wynikajgcych z nich zobowigzan o wartosci przekraczajgcej 200 tys. zt (stownie: dwiescie tysiecy ztotych);
zacigganie zobowigzan, rozporzgdzanie prawami majgtkowymi, oraz jakakolwiek forma obcigzania
majatku Spotki lub podmiotu z jej Grupy Kapitatowej, ktérych warto$é przekracza 100.000,00 ztotych (sto
tysiecy ztotych);

zbywanie, nabywanie oraz obcigzanie przez Spoétke udziatéw, akcji lub innych tytutéw uczestnictwa w
innych podmiotach, w tym takze akcji w publicznym obrocie papierami warto$ciowymi;

emisja papierow wartosciowych przez Spotke z zastrzezeniem uprawnien Walnego Zgromadzenia;
okreslenie zasad udzielania i odwotywania pethomocnictw;

okreslone w innych aktach wewnetrznych Spofki.

Uchwaty Zarzadu zapadajg bezwzgledng wiekszoscig gtosow. W przypadku réwnosci gloséw, decyduje gtos
Prezesa Zarzadu Spoétki. Regulamin Zarzgdu Spétki okresla szczegétowo tryb dziatania Zarzadu. Regulamin
uchwala Zarzad a zatwierdza uchwatg Rada Nadzorcza. Regulamin Zarzgdu Spoétki znajduje sie na stronie
internetowej www.kredytinkaso.pl. Zgodnie z § 9 ust. 4 Statutu do sktadania oswiadczeh w imieniu Spd&tki
wymagane jest wspétdziatanie dwdch cztonkdéw Zarzadu albo jednego cztonka Zarzadu tgcznie z prokurentem.
W umowach miedzy Spoétkg a cztonkami Zarzgdu, w tym réwniez w zakresie warunkéw zatrudnienia, Spoétke
reprezentuje Rada Nadzorcza. O$wiadczenia woli w imieniu Rady Nadzorczej sktada cztonek lub czionkowie
Rady Nadzorczej, umocowani stosowng uchwatg Rady Nadzorczej. Cztonek Zarzadu nie moze bez zezwolenia
Rady Nadzorczej zajmowac sie interesami konkurencyjnymi ani tez uczestniczy¢ w spoétce konkurencyjnej jako
wspolnik, akcjonariusz lub cztonek wtadz.

4.11.2. Rada Nadzorcza

Na dzien 31 marca 2017 roku sktad Rady Nadzorczej byt nastepujacy:

1) Przewodniczacy Rady Nadzorczej Pan Maciej Szymanski
2) Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej Pan Tomasz Karpinski
3) Sekretarz Rady Nadzorczej Pani Ewa Podgérska
4) Cztonek Rady Nadzorczej Pan Daniel Dgbrowski
5) Cztionek Rady Nadzorczej Pan Karol Szymanski
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W zwigzku ze ztozeniem w dniu 16 maja 2017 r. w Spétce przez Pana Tomasza Karpinskiego rezygnacji z funkgji
Wiceprzewodniczacego i Cztonka Rady Nadzorczej pozostali Cztonkowi Rady Nadzorczej Spotki w dniu 30 maja
2017 r. dokonali uzupetnienia sktadu Rady Nadzorczej w drodze kooptacji poprzez powotanie na funkcje Cztonka
Rady Nadzorczej (a nastepnie Wiceprzewodniczgcego) Pana Bogdana Dzudzewicza.

Ponadto w zwigzku ze ztozeniem w dniu 19 marca 2018 r. przez Panig Ewe Podgorskg rezygnacji z funkgiji
Sekretarza i Cztonka Rady Nadzorczej pozostali Cztonkowi Rady Nadzorczej Spotki w dniu 23 marca 2018 r.
dokonali uzupetnienia sktadu Rady Nadzorczej w drodze kooptacji poprzez powotanie na funkcje Cztonka Rady
Nadzorczej Pana Karola Sowa.

Nastepnie w dniu 28 marca 2018 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki powotato w sklad Rady
Nadzorczej Emitenta:

— Pana Macieja Jerzego Szymanskiego;

— Pana Bogdana Dzudzewicza;

— Pana Daniela Dgbrowskiego;

— Pana Karola Sowa;

— Pana Karola Macieja Szymanskiego (wyboér nastgpit w trybie gtosowania grupami przez grupe utworzong przez
akcjonariusza BEST S.A));

Ponadto akcjonariusz BEST S.A. gtosujacy w ramach grupy oddelegowat Pana Karola Macieja Szymanskiego do
statego indywidualnego wykonywania czynnosci nadzorczych.

Powotanie nowych cztonkéw Rady Nadzorczej byto konsekwencjg przedterminowego wygasniecia mandatow
wszystkich dotychczasowych cztonkéw Rady Nadzorczej na skutek dokonania wyboru przez Nadzwyczajne
Walne Zgromadzenie jednego cztonka Rady Nadzorczej w drodze gtosowania grupami.

Na Dzien Zatwierdzenia w sktad Rady Nadzorczej Kredyt Inkaso S.A. wchodzili:

1) Przewodniczacy Rady Nadzorczej Pan Maciej Jerzy Szymanski
2) Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej Pan Bogdan Dzudzewicz

3) Sekretarz Rady Nadzorczej Pan Karol Sowa

4) Cztonek Rady Nadzorczej Pan Daniel Dgbrowski

5) Cztonek Rady Nadzorczej Pan Karol Szymanski

Maciej Jerzy Szymanski - Przewodniczgcy Rady Nadzorczej

w Kredyt Inkaso S.A. od 2016 r.
Pan Maciej Jerzy Szymanski jest absolwentem Uniwersytetu £ddzkiego, Wydziatu Filologicznego, filologia
romanska. Ukonczyt podyplomowe studia biznesowe IAE de Lyon (Uniwersytet Lyon Il - Jean Moulin,
Instytut Zarzgdzania i Administracji) oraz DEES CAAE (Diplome d’Etudes Supérieures Specialisées,
Certificat d’Aptitude a I’Administration des Entreprises). Ukonczyt réwniez INSEAD, Fontainebleau, Francja
oraz Singapur oraz EMBA (Executive Master of Business Administration).

Bogdan Dzudzewicz - Wiceprzewodniczgcy Rady Nadzorczej

w Kredyt Inkaso S.A. od 2017 r.
Pan Bogdan Dzudzewicz studiowat na Wydziale Prawa Uniwersytetu im. Adama Mickiewicza w Poznaniu
oraz Uniwersytetu Srodkowo — Europejskiego w Budapeszcie. Od 1998 r. posiada tytut radcy prawnego.
Jest wspotautorem pierwszych zasad corporate governance przyjetych przez GPW.

Karol Sowa - Sekretarz Rady Nadzorczej

w Kredyt Inkaso S.A. od 2018 r.
Pan Karol Sowa studiowat na Wydziale Prawa i Administracji Uniwersytetu Warszawskiego na ktérym
ukonczyt réwniez Szkote Prawa Amerykanskiego. Od 2012 r. wpisany na liste adwokatéw Okregowej Izby
Adwokackiej w Warszawie.

Karol Szymanski - Cztonek Rady Nadzorczej

w Kredyt Inkaso S.A. od 2016 r.
Pan Karol Szymanski jest absolwentem Uniwersytetu Warszawskiego, Wydziatu Prawa i Administracji.
Posiada przyznawany przez GPW tytut Certyfikowanego Doradcy w Alternatywnym Systemie Obrotu (nr
9/2014).
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Daniel Dgbrowski - Cztonek Rady Nadzorczej

w Kredyt Inkaso S.A. od 2016 r.
Pan Daniel Dgbrowski jest absolwentem Szkoty Gtéwnej Handlowej w Warszawie, gdzie uzyskat tytut
magistra. Ukonczyt Studia Podyplomowe w zakresie Metody Wyceny Spotek Kapitatowych w Szkole
Gtéwnej Handlowej w Warszawie.

4.11.2.1. Opis dzialania Rady Nadzorczej

Zgodnie z zapisem § 8 ust. 1 Statutu Spotki w sktad Rady Nadzorczej Kredyt Inkaso S.A. wchodzi od pieciu do
dziewieciu cztonkow, w tym Przewodniczacy, Wiceprzewodniczacy i Sekretarz. Cztonkéw Rady powotuje sie
na okres wspolnej kadencji, ktéra trwa 3 lata przy czym czionkowie Rady moga zosta¢ odwotani w kazdym
czasie przed uptywem kadencji. Poczgwszy od 26 listopada 2007 roku, gdy zostata zarejestrowana zmiana do
Statutu uchwalona przez Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie z dnia 30 sierpnia 2007 roku, w przypadku
Smierci lub ustgpienia cztonka Rady Nadzorczej pozostali cztonkowie Rady, w terminie 15 dni od chwili
uzyskania informacji o tej okolicznosci, mogg dokona¢ swego uzupetnienia sktadu w drodze kooptacji sposréd
kandydatéw przedstawionych przez cztonkéw Rady Nadzorczej. Mandat osoby dokooptowanej wymaga
zatwierdzenia przez najblizsze Walne Zgromadzenie i koniczy sie wraz z kadencjg catej Rady Nadzorczej albo
odbyciem najblizszego Walnego Zgromadzenia, ktoére nie zatwierdzito wyboru cztonka w drodze kooptaciji.
Obecnie Rada Nadzorcza Spotki sktada sie z pieciu osob. Powotywanie w sktad Rady Nadzorczej cztonkéw,
jak réwniez powotywanie cztonkdw Rady Nadzorczej poprzez gtosowanie oddzielnymi grupami reguluje
Regulamin Walnego Zgromadzenia Spotki, ktérego tres¢ jest dostepna w sieci Internet pod adresem
www.kredytinkaso.pl. Cztonkéw Rady Nadzorczej powotuje sie na okres wspdlnej kadenciji, ktdra trwa trzy lata.
Poszczegdlni cztonkowie Rady oraz cata Rada Nadzorcza mogg zosta¢ odwotani w kazdym czasie przed
uptywem kadencji. Przewodniczgcy Rady Nadzorczej, Wiceprzewodniczacy i Sekretarz wybierani sg przez
Rade Nadzorczg z grona cztonkéw Rady.

Posiedzenia Rady Nadzorczej odbywajg sie w miare potrzeby, nie rzadziej jednak niz raz na trzy miesigce.
Posiedzenia Rady Nadzorczej zwotywane sg przez jej Przewodniczgcego, a w przypadku gdy ten nie moze
tego uczyni¢, przez Wiceprzewodniczgcego, z inicjatywy wtasnej lub na wniosek Zarzadu badz czionka Rady,
w ktérym podany jest proponowany porzgdek obrad. W przypadku ziozenia pisemnego zadania zwofania
posiedzenia Rady Nadzorczej przez Zarzad lub czionka Rady, posiedzenie powinno zosta¢ zwotane w terminie
dwéch tygodni od dnia doreczenia wniosku, przy czym zawiadomienie o zwotaniu posiedzenia Rady Nadzorczej
winno byé wystane nie pozniej niz na 7 dni przed wyznaczonym terminem posiedzenia. W przypadku nie
zwotania posiedzenia we wskazanym terminie, wnioskodawca moze je zwota¢ samodzielnie, podajac date,
miejsce i proponowany porzadek obrad. Posiedzenia Rady Nadzorczej otwiera i prowadzi Przewodniczgcy
Rady, a pod jego nieobecnos¢ Wiceprzewodniczgcy. W przypadku nieobecnosci zaréwno Przewodniczgcego
jak i Wiceprzewodniczgcego Rady, posiedzenie moze otworzyé kazdy z cztonkéw Rady zarzadzajgc wybor
przewodniczacego posiedzenia.

Rada Nadzorcza podejmuje uchwaty, jezeli w posiedzeniu uczestniczy co najmniej potowa jej cztonkow, przy
czym wszyscy czionkowie zostali na nie zaproszeni pisemnie. Rada Nadzorcza podejmuje uchwaty
bezwzgledng wigkszoscig glosow. W razie rownej ilosci gtosdw oddanych za i przeciw uchwale o przyjeciu
uchwaty decyduje gtos Przewodniczgcego Rady Nadzorczej, a podczas nieobecnosci Przewodniczagcego Rady
Nadzorczej decyduje glos Wiceprzewodniczacego Rady Nadzorczej, a podczas nieobecnosci
Przewodniczgcego Rady Nadzorczej i Wiceprzewodniczgcego Rady Nadzorczej decyduje gtos Sekretarza
Rady Nadzorczej.

Zawiadomienia zawierajgce porzadek obrad oraz wskazujgce termin i miejsce posiedzenia Rady Nadzorczej
winny zostaé wystane listami poleconymi co najmniej na siedem dni przed wyznaczonym terminem posiedzenia
Rady Nadzorczej na adresy wskazane przez cztonkéw Rady Nadzorczej oraz wystane, w tym samym terminie,
na uprzednio wskazane przez cztonkéw Rady Nadzorczej adresy poczty elektronicznej. Porzgdek obrad ustala
oraz zawiadomienia rozsyta Przewodniczgcy Rady Nadzorczej albo inna osoba, jezeli jest uprawniona do
zwotania posiedzenia. W sprawach nie objetych porzadkiem obrad Rada Nadzorcza uchwaly powzigé¢ nie
moze, chyba ze wszyscy jej cztonkowie sg obecni i wyrazajg zgode na powziecie uchwaty. Uchwaty Rady
Nadzorczej moga by¢ powziete takze bez odbywania posiedzenia, w ten sposob, iz wszyscy cztonkowie Rady
Nadzorczej, znajgc tres¢ projektu uchwaty, wyrazg na pismie zgode na postanowienie, ktére ma byé powziete
oraz na taki tryb powziecia uchwaty. Cztonkowie Rady Nadzorczej mogg bra¢ udziat w podejmowaniu uchwat,
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oddajgc swoj gtos na pismie za posrednictwem innego cztonka Rady Nadzorczej. Nie dotyczy to gtosowan w
sprawach wprowadzonych do porzadku obrad na posiedzeniu. Posiedzenie Rady Nadzorczej oraz
podejmowanie uchwat przez Rade Nadzorczg moze sie ponadto odbywaé w ten sposéb, iz cztonkowie Rady
Nadzorczej uczestniczg w posiedzeniu i podejmowaniu uchwat przy wykorzystaniu srodkéw bezposredniego
porozumiewania sie na odlegto$¢, przy czym wszyscy biorgcy udziat w posiedzeniu cztonkowie Rady
Nadzorczej muszg by¢ poinformowani o tresci projektéw uchwat. Cztonkowie Rady zobowigzani sg potwierdzi¢
fakt otrzymania projektéw uchwat za posrednictwem telefaksu lub poczty elektronicznej, najpdzniej w
nastepnym dniu po ich otrzymaniu. Posiedzenia Rady Nadzorczej mogg by¢ prowadzone przy wykorzystaniu
Srodkow bezposredniego porozumiewania sie na odlegtosc (takich jak telekonferencje, videokonferencje i inne)
w spos6b umozliwiajgcy rownoczesne komunikowanie sie oraz wzajemng identyfikacje pomiedzy wszystkimi
obecnymi czionkami Rady Nadzorczej. Kierujgcy posiedzeniem Rady lub osoba przez nig upowazniona
odczytuje lub przekazuje w postaci elektronicznej wszystkim Cztonkom Rady biorgcym udziat w posiedzeniu w
taki sposoéb tre$¢ uchwat, po czym osoby te kolejno sktadajg swoj gtos za przyjeciem lub odrzuceniem uchwaty.
Kierujacy posiedzeniem Rady zaznacza w protokole, w jaki spos6b gtosowaty poszczegdlne osoby z adnotacjg,
co do sposobu uczestniczenia tej osoby w posiedzeniu Rady. Cztonkowie Rady obecni na posiedzeniu sktadajg
podpisy pod uchwatami na posiedzeniu bezposrednio po ich powzieciu. Cztonkowie Rady Nadzorczej
uczestniczacy w posiedzeniu przy wykorzystaniu srodkéw bezposredniego porozumiewania sie na odlegto$¢
powinni otrzymac¢ w terminie 5 (pieciu) dni kopie uchwat podjetych na takim posiedzeniu Rady Nadzorcze;j i
zwrdci¢ nastepnie podpisane uchwaty w terminie 7 (siedmiu) dni Przewodniczacemu Rady Nadzorczej,
Prezesowi Spdtki lub osobie odpowiedzialnej za obstuge Rad Nadzorczych dziatajgcg z upowaznienia
Przewodniczgcego Rady Nadzorczej na adres Spoiki. Przewodniczacy Rady Nadzorczej moze, w
uzasadnionych przypadkach:

a) skroci¢ powyzsze terminy, lub
b) zezwoli¢ cztonkom Rady Nadzorczej Spotki na podpisanie kopii podjetych uchwat na kolejnym
posiedzeniu Rady Nadzorczej.

W trybach okreslonych powyzej Rada Nadzorcza nie moze podejmowaé uchwat w sprawie wyboru
Przewodniczacego, Wiceprzewodniczacego oraz Sekretarza Rady Nadzorczej, powotania, odwotania lub
zawieszenia w czynnosciach czionka Zarzgdu oraz w sprawach okreslonych w art. 382 § 3 kodeksu spoétek
handlowych. Rada Nadzorcza moze delegowaé swoich cztonkéw do indywidualnego wykonywania
poszczegdlnych czynnosci nadzorczych. Jezeli Walne Zgromadzenie wybierze Rade Nadzorczg przez
gtosowanie oddzielnymi grupami, cztonkowie Rady wybierani przez kazdg z grup mogg delegowac jednego
cztonka do statego indywidualnego wykonywania czynno$ci nadzorczych.

Rada Nadzorcza sprawuje staty nadzér nad dziatalnoscig Spétki.
Zgodnie ze Statutem Spotki do uprawnien Rady Nadzorczej nalezy ponadto:

v' powotywanie i odwotywanie prezesa i wiceprezesow;

v' reprezentowanie Spoétki w umowach z czlonkami Zarzadu, w tym réwniez w zakresie warunkow
zatrudniania cztonkéw Zarzadu;

v’ zawieszanie, z waznych powoddw, w czynnos$ciach poszczegdlnych lub wszystkich czionkéw
Zarzadu, a takze delegowanie cztonka lub cztonkéw Rady do czasowego wykonywania czynno$ci
cztonkéw Zarzadu nie mogacych sprawowac swych czynnosci;

v zatwierdzanie regulaminu Zarzadu;

v' wybor biegtego rewidenta uprawnionego do badania sprawozdan finansowych Spétki i grupy
kapitatowej zgodnie z przepisami ustawy o rachunkowosci;

v' ocena sprawozdania finansowego, zaréwno co do zgodnosci z ksiegami i dokumentami, jak i ze
stanem faktycznym, ocena sprawozdania Zarzgdu oraz wnioskow Zarzgdu co do podziatu zysku i
pokrycia straty oraz sktadanie Walnemu Zgromadzeniu corocznego sprawozdania pisemnego z
wynikow tej oceny;

v zatwierdzanie strategii rozwoju Spétki i wieloletnich planéw finansowych;

v opiniowanie rocznych planéw finansowych.

Zarzad zobowigzany jest uzyska¢ zgode Rady Nadzorczej na dokonanie przez Spoétke lub jakikolwiek podmiot
z jej grupy kapitatowej nastepujgcych czynnosci:

v utworzenie lub likwidacje zaktadu oraz oddziatu Spétki za granica;
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v' sprzedaz, przeniesienie, najem, dzierzawe, obcigzenie, zbycie lub rozporzadzenie na podstawie
jednej lub kilku powigzanych czynno$ci prawnych, w tym na podstawie umowy subpartycypacji, o
ktorej mowa w art. 183 ust. 4 ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarzgdzaniu alternatywnymi
funduszami inwestycyjnymi, jakiegokolwiek prawa lub skiadnika majgtkowego innego niz
nieruchomos¢, udziat w nieruchomosci lub prawo uzytkowania wieczystego, ktérego wartosé
ksiegowa netto przekracza rownowartosé 2% skonsolidowanych kapitatow wtasnych Spétki na koniec
kwartatu kalendarzowego poprzedzajgcego dzien dokonania czynnosci lub w przypadku kilku
powigzanych czynnosci prawnych, na koniec kwartatu kalendarzowego poprzedzajgcego dzien
dokonania ostatniej z nich;

v' nabycie prawa lub sktadnika majatkowego innego niz nieruchomos$¢, udziat w nieruchomosci lub
prawo uzytkowania wieczystego lub zaciggniecie zobowigzania, na podstawie jednej lub kilku
powigzanych czynnosci prawnych, ktérego wartos¢ przekracza rownowartosé 10% skonsolidowanych
kapitatébw wtasnych Spoétki na koniec kwartatu kalendarzowego poprzedzajgcego dzieh dokonania
czynnosci prawnej lub w przypadku kilku powigzanych czynno$ci prawnych, na koniec kwartatu
kalendarzowego poprzedzajgcego dzier dokonania ostatniej z nich;

v' nabycie, zbycie lub obcigzenie nieruchomosci bgdz udziatu w nieruchomosci oraz prawa uzytkowania
wieczystego lub udziatu w prawie uzytkowania wieczystego za kwote wyzszg niz réwnowartos¢ 2%
skonsolidowanych kapitatow wtasnych Spotki na koniec kwartatu kalendarzowego poprzedzajgcego
dzieh dokonania czynnosci lub w przypadku kilku powigzanych czynnosci prawnych, na koniec
kwartatu kalendarzowego poprzedzajgcego dzieh dokonania ostatniej z nich;

v realizowanie za granicg inwestycji kapitatowych lub rzeczowych na kwote przekraczajgca jedna
dwudziestg kapitatu zaktadowego;

v tworzenie spofek oraz przystepowanie do spotek, zatwierdzanie ich statutéw lub kolejnych zmian do
statutu, chyba ze Spétka nie bedzie posiada¢ wptywu na ostateczny ksztatt tych dokumentoéw, a takze
wnoszenie wktadéw na pokrycie udziatéw lub akcji w spotkach oraz zbywanie udziatéw lub akcji;

v' dokonanie transakcji, ktorej warto$¢ przekracza réwnowarto$¢ jednej piatej kapitatu zaktadowego
Spéitki z akcjonariuszem posiadajgcym akcje Spotki uprawniajgce do wykonywania co najmniej 5%
ogolnej liczby gtoséw w Spoéice;

v/ zatwierdzanie sposobu wykonywania przez Spétke uprawnien osobistych lub prawa gtosu na walnych
zgromadzeniach spétek, zgromadzeniach wspdlnikéw spotek, zgromadzeniach inwestoréw w
funduszach inwestycyjnych, w ktorych Spdétka jest, odpowiednio, akcjonariuszem, wspdlnikiem lub
uczestnikiem w sprawach nalezacych do jednej z kategorii spraw wymienionych w pkt. 1) — 7) powyzej,
a takze w sprawach podwyzszenia lub obnizenia kapitatu, emisji jakichkolwiek certyfikatéw dajgcych
prawo do udziatéw lub innych jednostek uczestnictwa, likwidacji lub rozwigzania takich podmiotéw
oraz powotywania i odwotywania cztonkéw ich organdw.

Obowigzek uzyskania zgody, o ktérej mowa powyzej nie bedzie miat zastosowania i zgoda Rady Nadzorczej
nie bedzie wymagana jesli transakcja/inwestycja realizowana bedzie pomiedzy Spoétka i podmiotami nalezgcymi
do jej grupy kapitatowej lub pomiedzy tymi podmiotami lub gdy transakcja/inwestycja przewidziana bedzie
wprost oraz indywidualnie w pozytywnie zaopiniowanych przez Rade Nadzorczg planach finansowych, o
ktorych mowa w § 8 ust. 6 pkt. 8) Statutu. Dla unikniecia watpliwosci, nie jest wymagana zgoda Rady Nadzorczej
w na zakup wierzytelnosci, jezeli odbywac si¢ on bedzie w ramach globalnych limitéw okreslonych w pozytywnie
zaopiniowanym przez Rade Nadzorczg rocznym planie finansowym dla Spétki lub jej grupy kapitatowej
obowigzujgcym na dany rok. Jezeli Rada Nadzorcza nie wyrazi zgody na dokonanie okreslonej czynnosci lub
gdy uzyskanie zgody Rady Nadzorczej nie jest mozliwe z powodu braku zdolnosci Rady Nadzorczej do
podejmowania uchwat wywotanej brakiem liczby cztonkéw wymaganej przez uchwate Walnego Zgromadzenia
albo inng okolicznosciag, wowczas Zarzad moze sie zwrdci¢ do Walnego Zgromadzenia o powziecie uchwaty w
sprawie wyrazenia zgody na dokonanie tejze czynnosci. Na zgdanie co najmniej dwoch czionkéw, Rada
Nadzorcza jest zobowigzana rozwazy¢ podjecie okreslonych w takim zadaniu czynnosci nadzorczych.
Regulamin Rady Nadzorczej Spotki okresla szczegdtowo tryb dziatania Rady Nadzorczej. Tresé aktualnego
Regulaminu Rady Nadzorczej Spoétki zostata zamieszczona na stronie internetowej Spétki pod adresem:
www.kredytinkaso.pl.

Zgodnie z postanowieniami Regulaminu Rady Nadzorczej uchwaty Rady Nadzorczej zapadajg bezwzgledng
wiekszos$cig oddanych gtoséw, w obecnosci co najmniej potowy cztonkéw Rady Nadzorczej, przy czym za gtosy
oddane uwaza sie gtosy ,za”, ,przeciw” i ,wstrzymujgce sie”. W razie rownej ilosci gloséw decyduje gtos
Przewodniczgcego Rady Nadzorczej a podczas nieobecnosci Przewodniczagcego Rady Nadzorczej decyduje
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gtos Wiceprzewodniczgcego Rady Nadzorczej, a podczas nieobecnosci Przewodniczgcego Rady Nadzorczej
i Wiceprzewodniczgcego Rady Nadzorczej decyduje glos Sekretarza Rady Nadzorczej. Gtosowanie nad
uchwatami jest jawne z wyjatkiem spraw personalnych w przypadku ktérych zarzadza sie gtosowanie tajne
przeprowadzane za pomocg kart do gtosowania z zamieszczonymi napisami ,ZA”, ,PRZECIW” i
SWSTRZYMUJE SIE” poprzez zakreslenie napisu, ktéry odpowiada tresci glosu gtosujgcego. Natomiast do
odwotania lub zawieszenia kazdego z cztonkdw Zarzgdu lub catego Zarzadu w trakcie trwania ich kadenciji
wymagane jest oddanie gtoséw ,za” przez co najmniej dwie trzecie wszystkich cztonkéw Rady Nadzorcze;j.

Z posiedzenia Rady Nadzorczej sporzadza sie protokot. Protokdt powinien stwierdzaé miejsce i czas
posiedzenia oraz porzadek obrad, imiona i nazwiska cztonkéw Rady Nadzorczej obecnych na posiedzeniu i
innych osbéb uczestniczgcych w posiedzeniu, tre$¢ podjetych uchwat i wyniki oraz sposdb gtosowania,
zastrzezenia i zdania odrebne zgtoszone przez cztonkédw Rady Nadzorczej, a takze przedstawia¢ zwiezle
przebieg obrad. W protokole nalezy odnotowa¢, ze Rada Nadzorcza - ze wzgledu na prawidtowe zwotanie i
obecnos¢ wymaganej liczby jej cztonkow - jest zdolna do odbycia posiedzenia i podejmowania uchwat. Podczas
posiedzenia, po podjeciu kazdej uchwaty, przewodniczacy zarzgdza sporzadzenie tresci uchwaty w formie
pisemnej, a nastepnie podpis pod uchwatg skfadajg wszyscy czionkowie Rady Nadzorczej obecni na
posiedzeniu. Cztonek Rady Nadzorczej gtosujacy przeciwko uchwale ma prawo ztozyé pod trescig uchwaty
swoj podpis z zaznaczeniem zdania odrebnego zgtoszonego do protokotu. Wszystkie podpisane w powyzszy
spos6b uchwaty stanowig zatgcznik do protokotu z posiedzenia, na ktérym zostaty podjete. Protokot jest
podpisywany przez czionkdéw Rady Nadzorczej, obecnych na posiedzeniu. Czionkowie Rady Nadzorczej nie
obecni na posiedzeniu majg obowigzek zapoznania sie z jego trescig oraz potwierdzenia tej czynnosci przez
ztozenie podpisu na protokole wraz z adnotacja ,zapoznatem sie z trescig protokotu”.

4.11.2.2. Komitet audytu

Na dzien 31 marca 2017 r. w Spétce nie funkcjonowat Komitet Audytu. Stosownie do § 8 pkt 7a Statutu oraz z
uwagi na fakt, ze w sklad Rady Nadzorczej wchodzito 5 czionkéw, cata Rada wykonywata zadania Komitetu
Audytu.

W dniu 16 pazdziernika 2017r. Rada Nadzorcza Spoétki powotata Komitet Inwestycyjny w skiadzie.

1) Bogdan Dzudzewicz (Przewodniczgcy Komitetu)

2) Maciej Szymanski

3) Karol Szymanski.

W dniu 20 pazdziernika 2017 r. w zwigzku z rezygnacjg Pana Macieja Szymanskiego Rada Nadzorcza powotata
w sktad Komitetu Audyty Pana Daniela Dabrowskiego.

Na Dzien Zatwierdzenia w skfad Komitet Audytu przedstawiat sie nastepujgco:

Pan Bogdan Dzudzewicz — Przewodniczacy Komitetu
Pan Daniel Dgbrowski — Cztlonek Komitetu
Pan Karol Szymanski — Cztonek Komitetu

4.11.2.3. Opis dziatania Komitetu Audytu

Do kompetencji i obowigzkéw Komitetu nalezy nadzor nad sprawozdawczoscig finansowa, kontrolg wewnetrzng,
zarzgdzaniem ryzykiem oraz wewnetrznymi i zewnetrznymi audytami w Spoétce. W szczegdlnosci do kompetenciji
Komitetu nalezy:

1. monitorowanie:
a) procesu sprawozdawczosci finansowej,
b) skutecznosci systeméw kontroli wewnetrznej i systemow zarzadzania ryzykiem oraz audytu
wewnetrznego, w tym w zakresie sprawozdawczosci finansowej,
¢) wykonywania czynnosci rewizji finansowej, w szczegolnosci przeprowadzania przez firme audytorska
badania, z uwzglednieniem wszelkich wnioskow i ustalen Komisji Nadzoru Audytowego wynikajgcych z
kontroli przeprowadzonej w firmie audytorskiej;

2. kontrolowanie i monitorowanie niezaleznosci biegtego rewidenta i firmy audytorskiej, w szczegdlnosci w
przypadku, gdy na rzecz Spotki Swiadczone sg przez firme audytorska inne ustugi niz badanie;

3. informowanie Rady Nadzorczej o wynikach badania oraz wyjasnianie, w jaki sposéb badanie to
przyczynito sie do rzetelnosci sprawozdawczosci finansowej w Spétce, a takze jaka byta rola Komitetu w
procesie badania;

4. dokonywanie oceny niezaleznosci biegtego rewidenta oraz wyrazanie zgody na $wiadczenie przez niego
dozwolonych ustug niebedgcych badaniem w Spéice;
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5. opracowywanie polityki wyboru firmy audytorskiej do przeprowadzania badania;

6. opracowywanie polityki Swiadczenia przez firme audytorskg przeprowadzajgcg badanie, przez podmioty
powigzane z tg firmg audytorskg oraz przez cztonka sieci firmy audytorskiej dozwolonych ustug
niebedgcych badaniem

7. okreslanie procedury wyboru firmy audytorskiej przez Spotke;

8. przedstawianie Radzie Nadzorczej rekomendacji, o ktérej mowa w art. 16 ust. 2 Rozporzgdzenia
537/2014, zgodnie z politykami, o ktérych mowa w pkt 5 i 6,

9. przedktadanie zalecen majgcych na celu zapewnienie rzetelno$ci procesu sprawozdawczos$ci finansowej
w Spotce.

Komitet wykonuje rowniez — w zakresie swoich kompetencji — zadania zlecone przez Rade.

Zadania powyzsze Komitet Audytu realizowat w procesie sporzgdzania niniejszego sprawozdania
finansowego.

W sktad Komitetu Audytu wchodzg nastepujacy czionkowie Rady Nadzorczej: (i) Bogdan Dzudzewicz —
Przewodniczgcy Komitetu Audytu, (ii) Daniel Dgbrowski — Cztonek Komitetu Audytu, (iii) Karol Maciej Szymanski
— Czlonek Komitetu Audytu, przy czym wedlug dokonanych w Spétce ustalen, zgodnie ze ztozonymi
os$wiadczeniami Bogdan Dzudzewicz i Karol Maciej Szymanski spetniajg kryteria niezaleznosci wymagane w art.
129 ust. 3 Ustawy o Biegtych Rewidentach dla celéw zasiadania w Komitecie Audytu, Daniel Dgbrowski posiada
wiedze i umiejetnosci zarébwno w zakresie rachunkowosci, jak i z zakresu branzy, w ktorej dziata Spotka, zas
Bogdan Dzudzewicz i Karol Maciej Szymanski posiadajg takze wiedze i umiejetnosci w zakresie zagadnien
prawnych zwigzanych z branzg, w ktérej dziata Spotka.

Rekomendacja dotyczaca wyboru firmy audytorskiej do przeprowadzenia badania spetniata obowigzujgce
warunki.

Gléwne zatozenia opracowanej polityki wyboru firmy audytorskiej do przeprowadzania badania:

1. Wybdr jest dokonywany z uwzglednieniem zasad bezstronnosci i niezaleznosci firmy audytorskiej oraz
analizy prac realizowanych przez nig w Spétce, a wykraczajgcych poza zakres badania sprawozdania
finansowego celem unikniecia konfliktu intereséw (zachowanie bezstronnosci i niezaleznosci).

2. Kontrola i monitorowanie niezaleznosci biegtego rewidenta i firmy audytorskiej sg dokonywane na
kazdym etapie procedury wyboru firmy audytorskiej do badania i przegladu wskazanych powyzej
sprawozdan finansowych.

3. Rada Nadzorcza podczas dokonywania finalnego wyboru, a Komitet na etapie przygotowywania
rekomendacji, kierujg sie nastepujacymi wytycznymi dotyczgcymi podmiotu uprawnionego do badania:
1. mozliwo$¢ zapewnienia Swiadczenia petnego zakresu ustug okreslonych przez Spétke (badanie

sprawozdan jednostkowych, badania sprawozdan skonsolidowanych, przeglady $rédroczne, itp.);
2. dotychczasowe doswiadczenie podmiotu w badaniu sprawozdan jednostek o podobnym do Spéiki

profilu dziatalnosci;

3.  dotychczasowe posiadane doswiadczenie podmiotu w badaniu sprawozdan finansowych spotek
notowanych na Gietdzie Papieréw Warto$ciowych w Warszawie S.A;;

4.  cena zaproponowana przez podmiot uprawniony do badania (ktora jednak nie moze by¢ jedynym
ani przewazajgcym kryterium rekomendaciji lub wyboru);

5. ilos¢ pracownikéw dedykowanych do prowadzenia badania oraz ich kwalifikacje zawodowe i

doswiadczenie;

mozliwos¢ przeprowadzenia badania w terminach okreslonych przez Spoétke;

reputacja podmiotu uprawnionego do badania na rynkach finansowych;

dotychczasowe wspoipraca podmiotu uprawnionego do badania ze Spotka;

spotki z Grupy Kapitatlowej dziatajgce poza granicami Rzeczpospolitej Polskiej, powinny byé

badane w wigkszosci przez spdtki danej firmy audytorskiej dziatajgcej w sieci miedzynarodowe;.

© N

Gtéwne zatozenia opracowanej polityki Swiadczenia przez firme audytorskg przeprowadzajgca badanie, przez
podmioty powigzane z tg firmg audytorskg oraz przez czionka sieci firmy audytorskiej dozwolonych ustug
niebedgcych badaniem:

1. Biegly rewident, firma audytorska przeprowadzajgca badanie ani zaden czionek ich sieci nie moze
Swiadczy¢ ustug innych niz ustugi rewizji finansowej (ustug niebedacych badaniem sprawozdan
finansowych) na rzecz Spotki ani Grupy Kapitatowej w okresach wskazanych w ust. 7 z wyjatkiem ustug
wskazanych w ust. 2, ktére nie zagrazajg ich niezaleznosci.
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2. Swiadczenie ustug dozwolonych mozliwe jest jedynie w zakresie niezwigzanym z politykg podatkowag
badanej jednostki, po przeprowadzeniu przez Komitet oceny zagrozen i zabezpieczen niezaleznosci
oraz wyrazeniu stosownej zgody. W stosownych wypadkach Komitet moze wydawaé wytyczne

dotyczace swiadczenia poszczegolnych ustug.

Komitet Audytu odbyt 8 posiedzen poswieconych wykonywaniu obowigzkéw komitetu audytu.

4.11.2.4. Zmiany we wiadzach Spoétki

Nie wystepowaly zmiany w sktadzie Zarzadu oraz w sktadzie Rady Nadzorczej i Komitetu Audytu naszej

Spotki w okresie od 1 kwietnia 2017 roku do Dnia Zatwierdzenia.

V. Polityka w zakresie prowadzonej dziatalnosci sponsoringowej, charytatywnej lub innej

0 zblizonym charakterze

Spotka na etapie budowania strategii dobrowolnie uwzglednia interesy spoteczne i ochrone srodowiska (CSR —

Corporate Social Responsibility).

VI. POZOSTALE INFORMACJE

6.1. Wynagrodzenia organow zarzadzajacych i nadzorujacych Grupy Kapitalowej

Wynagrodzenia dla poszczegdlnych czionkéw kadry kierowniczej w jednostce dominujgcej i podmiotach

podporzadkowanych w Grupie Kapitatowe;j:

Wynagrodzenie Zarzadu

Imie i Nazwisko

Pawet Szewczyk
Jan Pawet Lisicki
Piotr Podtowski
Jarostaw Orlikowski
Bastian Ringhardt

Razem

01/04/2016-
31/03/2017

738
378
396

1512

Powyzsza suma wynagrodzen dla poszczegdlnych cztonkéw kadry kierowniczej w podziale na podmiot

dominujacy i spotki zalezne przedstawia sie nastepujaco:
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Wynagrodzenie wyptacone przez Spétke Kredyt Inkaso S.A.

Imie i Nazwisko 01/04/2017- 01/04/2016-
31/03/2018 31/03/2017
Pawet Szewczyk 360 454
Jan Pawet Lisicki - 340
Piotr Podtowski 360 120
Jarostaw Orlikowski 713 -
Bastian Ringhardt 202 -
Razem 1635 914
Wynagrodzenie wyptacone przez pozostate spotki z Grupy Kapitatowej Kredyt Inkaso
Imie i Nazwisko 01/04/2017- 01/04/2016-
31/03/2018 31/03/2017
Pawet Szewczyk 879 284
Jan Pawet Lisicki - 38
Piotr Podtowski 784 276
Jarostaw Orlikowski - -
Bastian Ringhardt 538 -
Razem 2201 598
Wynagrodzenia dla poszczegélnych cztonkéw Rady Nadzorczej w Spotce Kredyt Inkaso S.A.
01/04/2017- 01/04/2016-
31/03/2018 31/03/2017
Chadaj Ireneusz - 32
Gabryjelski Marek - 26
Mazurczak Tomasz - 18
Soczek Andrzej - 16
Urbanczyk Piotr - 79
Podgorska Ewa 37 17
Szymanski Karol 42 26
Wozniak Piotr - 17
Dzudzewicz Bogdan 37 -

6.2. Umowy zawarte pomiedzy spotkami Grupy Kapitatowej
a osobami zarzadzajgcymi przewidujace rekompensate w przypadku ich rezygnacji lub
zwolnienia

Nie ma umoéw zawartych pomiedzy spétkami Grupy Kapitatowej Spoétkg a osobami zarzgdzajgcymi
przewidujgcych rekompensate w przypadku ich rezygnaciji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska bez waznej
przyczyny lub gdy ich odwotanie lub zwolnienia nastepuje z powodu potgczenie Spoétka przez przejecie.

6.3. Udziat w akcjonariacie i gtosach na Zgromadzeniu Akcjonariuszy oséb petnigcych obowiazki
zarzadcze oraz nadzorcze

Stan na dzien 31 marca 2018 roku oraz na Dzien Zatwierdzenia jest nastepujgcy:
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Stan na 31 marca 2018 Stan na Dzien Zatwierdzenia
wartosé wartos¢é
. nominalna % . nominalna %
liczba ] . liczba ] .
akgji Wszys__tklc gloséw akgji Wszys__tklc glosow
h akcji (w na WZA h akcji (w na WZA
PLN) PLN)
Rada Nadzorcza:
Karol Szymanski* 1* 1* 0,00% 1* 1* 0,00%
Inni: pozostali 12 923 12 897 12 923 12 897
akcjonariusze 916 364 100% 916 364 100%

* dane aktualne na dzien ztozenia oéwiadczenia tj. 17 maja 2017 r.
** dane aktualne na dzien ztozenia oswiadczenia tj. 17 maja 2017 r.

6.4. Transakcje z podmiotami powigzanymi na warunkach innych niz rynkowe

Wszystkie transakcje z podmiotami powigzanymi zostaly szczegdtlowo przedstawione w rocznym
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy Kapitatowej Kredyt Inkaso za okres 12 miesiecy zakonczony
dnia 31.03.2018 r.

6.5. Informacje o zaciagnietych i wypowiedzianych w danym roku obrotowym umowach
dotyczacych kredytow i pozyczek, z podaniem co najmniej ich kwoty, rodzaju i wysokosci
stopy procentowej, waluty i terminu wymagalnosci

Informacje o zaciggnietych i wypowiedzianych w danym roku obrotowym umowach dotyczacych kredytow i
pozyczek zostaty szczegotowo przedstawione w rocznym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy
Kapitatowej Kredyt Inkaso za okres 12 miesiecy zakorniczony dnia 31.03.2018 r.

6.6. Oswiadczenia Zarzadu

Zarzad Spotki oswiadcza, ze wedle jego najlepszej wiedzy, roczne skonsolidowane i jednostkowe sprawozdania
finansowe i dane poréwnywalne sporzadzone zostaty zgodnie z obowigzujgcymi zasadami rachunkowosci oraz
ze odzwierciedlajg w sposob prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje, majgtkowg i finansowag emitenta, jak rowniez
ze niniejsze sprawozdanie z dziatalnosci zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiggnie¢ oraz sytuacji emitenta, w
tym opis podstawowych zagrozen i ryzyka.
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VIl.  Sprawozdanie z dziatalnosci Spétki Kredyt Inkaso S.A.

Na podstawie art. 55 ust. 2a Ustawy o rachunkowosci oraz § 83 ust.7 Rozporzadzenia Ministra Finanséw w
sprawie informacji biezagcych i okresowych, Spétka przygotowata sprawozdanie Zarzgdu z dziatalnosci Spotki
Kredyt Inkaso S.A. oraz Grupy Kapitatowej Kredyt Inkaso w formie jednego dokumentu. Pozostate wymagane
elementy sprawozdania na temat dziatalnosci Spoétki nieuwzglednione w rozdziale 7 sg tozsame ze
sprawozdaniem Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowe;.

7. OMOWIENIE PODSTAWOWYCH WIELKOSCI EKONOMICZNO-FINANSOWYCH, FINANSE SPOLKI

7.1. Podstawowe wielkos$ci ekonomiczno-finansowe

Ponizej podajemy szczegotowe omdwienie danych biezgcych z bilansu i z zestawienia z catkowitych dochodéw
w odniesieniu do danych poréwnawczych.

7.2. Jednostkowe sprawozdanie z sytuacji finansowej

31/03/2018 31/03/2017 Z’t‘;is"‘_”z"’; Zmiana
tys. zt tys. zt

AKTYWA
Aktywa trwate
Wartosci niematerialne i prawne 8 34 (26) (76%)
Rzeczowe aktywa trwate 881 1339 (458) (34%)
Inwestycje w jednostkach zaleznych 70792 71226 (434) (1%)
Naleznosci i pozyczki 16 311 12 416 3895 31%
Pozostate dlugoterminowe aktywa finansowe 413 296 235 147 178 149 76%
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 2038 1039 999 96%
Aktywa trwate razem 503 327 321 201 182 126 57%
Aktywa obrotowe

nall\éazlﬁggcc:)ism z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 10 187 6 048 4139 6%
Naleznosci z tytutu podatku dochodowego 566 - 566
Pozyczki 9651 6 508 3143 48%
Pozostate krétkoterminowe aktywa finansowe 92 542 150 961 (58 419) (39%)
Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 1826 831 995 120%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 33154 122 745 (89 591) (73%)
Aktywa obrotowe razem 147 926 287 093 (139 167) (48%)
Aktywa razem 651 253 608 294 42 959 7%
PASYWA
Kapitat wtasny 128 953 132 243 (3290) (2%)
Zobowigzania dlugoterminowe razem 419 043 376 070 42 973 11%
Zobowiagzania krotkoterminowe razem 103 257 99 981 3276 3%
Zobowiazania razem 522 300 476 051 46 249 10%
Pasywa razem 651 253 608 294 42 959

7%
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Suma bilansowa zwiekszyta sie 0 43 min zt (7%), w wyniku wzrostu zadtuzenia na rynkach finansowych, ktére
zostato przekazane do innych podmiotéw z grupy kapitatowej w celu finansowania inwestycji w pakiety
wierzytelnosci.

7.3. Jednostkowy rachunek zyskoéw lub strat oraz pozostatych catkowitych dochodow

01/04/2017- 01/04/2016-
31/03/2018 31/03/2017 Zmiana Zmiana
tys. zt tys. zt tys. zt %
Przychody netto 29 684 30 830 (1 146) (4%)
Koszty ogolnego zarzadu (23 323) (9932) (13 391) 135%
Koszty sprzedazy (12 922) (22 834) 9912 (43%)
Pozostate przychody operacyjne 199 e 122 158%
Pozostate koszty operacyjne (428) (2576) 2 147 (83%)
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej (6 790) (4 434) (2 357) 53%
Przychody finansowe 33712 29 565 4 147 14%
Koszty finansowe (31 211) (24 229) (7 634) 32%
Zysk (strata) przed opodatkowaniem (4 289) 902 (5191) (575%)
Podatek dochodowy 999 1691 (692) (41%)
Zysk (strata) netto (3 290) 2593 (5 883) (227%)

Poréwnanie jednostkowego rachunku zyskow i strat oraz pozostatych catkowitych dochodéw za okres od 1
kwietnia 2017 roku do 31 marca 2018 roku z analogicznym okresem roku poprzedniego prowadzi do
nastepujgcych wnioskow:

e przychodéw netto spadty o 1,1 min zt (4%) w wyniku spadku przychodéw z tytutu zarzgdzania
wierzytelnosciami dla funduszy Agio Wierzytelnosci Plus NS FIZ oraz Agio Wierzytelnosci Plus 2 NS
FlZ, co zostato skompensowane czesciowo wzrostem przychoddw z zarzgdzania funduszami w grupie
kapitatowej, zwigzanym ze wzrostem wartosci inwestycji w portfele i przychodéw z tytutu wptat
dtuznikow;.

e koszty sprzedazy i ogdlnego zarzgdu tgcznie wzrosty o 3,5 min PLN (11%) w wyniku rozbudowy
struktury organizacyjnej i wdrozenia inicjatyw strategicznych majgcych na celu rozwoj Spoétki.
W rezultacie EBIT spadt o 2,4 min zt (53%).

Przychody finansowe ulegty zwiekszeniu o 4,1 min zt (14%), gtéwnie w wyniku wzrostu poziomu finansowania
spotek zaleznych w grupie kapitatowej za posrednictwem udzielonych pozyczek i emisji obligacji, majgcego na
celu sfinansowanie rosngcych inwestycji w portfele wierzytelnosci.

Koszty finansowe réwniez ulegty zwigkszeniu o 7,6 min zt (32%), w wyniku wzrostu poziomu zadtuzenia
pozyskiwanego na rynkach finansowych poprzez emisje obligacji, majgcego na celu sfinansowanie
wspomnianych rosngcych inwestycji w portfele wierzytelnosci.

W efekcie zysk netto spadt 0 5,9 min PLN.

7.4. Réznice miedzy wynikami finansowymi wykazanymi w raporcie rocznym, a wczesniej
publikowanymi prognozami

Nie publikowali$my prognoz wynikéw finansowych na rok obrotowy zakornczony 31 marca 2018 roku.
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7.5. Aktualnai przewidywana sytuacja finansowa

Oceniamy, ze sytuacja finansowa Spotki jest dobra. W okresie kolejnych 12 miesiecy, przewidujemy utrzymanie
sie prawidtowej sytuacji finansowej, zachowanie bezpiecznej struktury majatkowo-kapitatowej i utrzymanie
zdolnosci do regulowania zobowigzan. Zrealizowany wysoki poziom inwestycji w portfele wierzytelnosci Grupy
Kapitatowej w ostatnich dwdch latach obrotowych przetozg sie w kolejnych okresach na zwiekszone
wynagrodzenie dla Spofki z tytutu zarzgdzania tymi wierzytelno$ciami. Duze znaczenie na poprawe wynikéw
finansowych w kolejnych latach bedg miaty zainicjowane projekty o znaczeniu strategicznym.

Nie widzimy jednoczesnie czynnikow, ktére przy zachowaniu dotychczasowej polityki finansowej mogtyby
spowodowac obnizenie standingu finansowego.

VIIl.  Podpisy Cztonkéw Zarzadu

Niniejsze Sprawozdanie Zarzgdu z Dziatalnosci Grupy Kapitatowej i Spdtki Kredyt Inkaso S.A. zostato
zatwierdzone przez Zarzad Jednostki Dominujgcej w Warszawie w dniu 11 lipca 2018 roku.

Jarostaw Orlikowski Bastian Ringhardt

Wiceprezes Zarzadu (p.o. Prezesa Zarzadu) Czionek Zarzadu
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