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1. Podstawowe informacje o Grupie

Na dzien 31 grudnia 2018 roku w sktad Grupy Kapitatowej Kancelaria Medius S.A. wchodzg spétka Kancelaria Medius S.A. (Emitent), spotka
dominujaca z siedzibg w Krakowie, spdtka Medius Collection S.L., spotka zalezna od Emitenta z siedzibgq w Madrycie, spdtka Medius Collection
Czech Republic s.r.o., spdtka zalezna od Emitenta z siedzibg w Pradze, Medius Office Collection s.r.o., spoétka zalezna od Emitenta

z siedzibg w Pradze oraz Medius Collection Mexico S.A. de C.V., spdtka zalezna z siedzibg w Meksyku.

Kancelaria Medius S.A.

. . Medius Collection Medius Office Medius Collection Lartiq Profit XXX NS FIZ
Medius Collection S.L. Czech Republic s.r.o. Collection s.r.o. Mexico S.A. de C.V. (Trigon Profit XXX NS FI2)
(100%) (100%) (100%) (99%) (20%)

W 2018 roku Grupa rozszerzyta swojq dziatalnos¢ o rynek w Meksyku. Spdtka Medius Collection Mexico S.A. de C.V. z siedzibg w Meksyku
o kapitale zaktadowym 500 000 peso meksykanskich (95 750,00 PLN kurs $redni z dnia 31 grudnia 2018 roku 1 MXN = 0,1915 PLN) jest spdtka
w 99% zalezng od Emitenta oraz w 1% od Spotki Medius Collection S.L. (zaleznej od Emitenta). Prowadzi dziatalno$¢ w formie prawnej
odpowiadajacej polskiej spdtce z ograniczong odpowiedzialnoscig. Spdtka zostata wpisana do publicznego rejestru handlowego w dniu 28
czerwca 2018 roku. Przedmiotem dziatalnosci Medius Collection Mexico S.A. de C.V. jest dziatalno$¢ w zakresie nabywania i obstugi pakietow

wierzytelnoSci na terenie Meksyku, a takze obrét wierzytelno$ciami.

Niestandaryzowany Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Lartiq Profit XXX (wcze$niej Niestandaryzowany Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Trigon
Profit XXX) jest wspotkontrolowany przez Spétke Kancelaria Medius S.A. Emitent posiada 53 certyfikaty, kazdy o warto$ci 180 tysiecy ztotych, co

stanowi 20% udziatéw w funduszu. Kancelaria Medius S.A. jest jedynym zarzadzajacym portfelami inwestycyjnymi.

Spotka Medius Collection S.L. z siedzibg w Madrycie o kapitale zaktadowym 250 000 euro jest spétkg w 100% zalezng od Emitenta. Prowadzi
dziatalno$¢ w formie prawnej odpowiadajacej polskiej spotce z ograniczong odpowiedzialnoscia. Przedmiotem dziatalno$ci Medius Collection S.L.

jest dziatalno$¢ w zakresie zakupow pakietow wierzytelno$ci na terenie Hiszpanii, a takze obrét wierzytelno$ciami.

Spotka Medius Collection Czech Republic s.r.0. z siedzibg w Pradze o kapitale zaktadowym 6 317 119 koron czeskich jest spotkg w 100% zalezng,
od Emitenta. Prowadzi dziatalno$¢ w formie prawnej odpowiadajacej polskiej spétce z ograniczong odpowiedzialno$cig. Spétka zostata wpisana
do czeskiego publicznego rejestru handlowego w dniu 14 czerwca 2017 roku. Przedmiotem dziatalno$ci Medius Collection Czech Republic s.r.o.

jest dziatalno$¢ w zakresie zakupdw pakietéw wierzytelnosci na terenie Czech, a takze obrot wierzytelno$ciami.

Spotka Medius Office Collection s.r.0. z siedzibg w Pradze o kapitale zaktadowym 55 100 000 koron czeskich jest spotkg w 100% zalezng od
Emitenta. Prowadzi dziatalno$¢ w zakresie mikropozyczek oraz zakupdéw pakietdw wierzytelnosci na terenie Czech, a takze obrotu

wierzytelno$ciami.

Czas trwania dziatalno$ci Jednostki Dominujacej oraz jednostek zaleznych jest nieograniczony.

Oddziaty, zaktady

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania Emitent nie posiada oddziatéw, zaktadow.
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Zatrudnienie

Na dzien 31 grudnia 2018 roku Grupa zatrudnia tacznie 44 osoby na umowe o prace w przeliczeniu na petne etaty.

Niezwykle waznym aspektem dla Emitenta jest state podnoszenie kwalifikacji pracownikow Grupy. W zwigzku z powyzszym w minionym roku
pracownicy uczestniczyli w szkoleniach wewnetrznych oraz zewnetrznych, ktére zostaty dostosowane do indywidualnych potrzeb poszczegélnych
departamentéw Spétki Dominujacej. Szkolenia dotyczyly podnoszenia kwalifikacji w zakresie technik windykacyjnych, zmian w prawie,

bezpieczenstwa danych i informacji poufnych, jezykdéw obcych oraz zmian w przepisach podatkowych.

1.1 Informacje ogdlne o Spotce Dominujacej Kancelaria Medius S.A.

1.1.1  Podstawowe informacje

Firma Kancelaria Medius S.A.

Forma prawna Spotka akcyjna

Kraj siedziby Polska

Adres ul. Babinskiego 69, 30-393 Krakow
Telefon +48 12 26512 76

Fax +48 12 311 03 06

Internet www.kancelariamedius.pl

E-mail sekretariat@kancelariamedius.pl

inwestorzy@kancelariamedius.pl
pr@kacelariamedius.pl

Kapitat zaktadowy 7305 971,00 zt, optacony w catosci

KRS Sad Rejonowy dla Krakowa-Srodmiescia w Krakowie Wydziat XI Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego
pod nr 0000397680

REGON 121850740

NIP 6793070026

Zarzad Michat Imiotek — Prezes Zarzadu

Rada Nadzorcza Artur Bienkowski — Przewodniczacy RN

Marcin Rymaszewski — Cztonek RN
Aleksander Szalecki — Cztonek RN
Dominik Majewski — Cztonek RN
Przemystaw Kowalewski — Cztonek RN

1.1.2  Kapitat zaktadowy

Na dzier 31 grudnia 2018 roku kapitat zakladowy wynosi 7 305 971,00 zti dzieli si¢ na:

a. 4.000.004 (cztery miliony cztery) akcje zwykte na okaziciela serii A o numerach od 00000001 do 4000004 o wartosci nominalnej 0,50 zt
(piecdziesiat groszy) kazda akcja,

b. 872.000 (osiemset siedemdziesigt dwa tysigce) akcji zwyktych na okaziciela serii B o numerach od 00000001 do 872.000 o wartosci
nominalnej 0,50 zt (piecdziesiat groszy) kazda akcja,

c. 2.490.000 (dwa miliony czterysta dziewiecdziesiat tysiecy akcji zwyktych na okaziciela serii C o numerach od 00000001 do 2.490.000

o wartosci nominalnej 0,50 zt (pie¢dziesiat groszy) kazda akcja,
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d.  1.200.000 (jeden milion dwieScie tysiecy) akcji zwyklych na okaziciela serii D o numerach od 000001 do 1.200.000 o wartoci nominalnej

0,50 zt (pie¢dziesiat groszy) kazda akcja,

e. 2.234.938 (dwa miliony dwiescie trzydziesci cztery tysigce dziewiecset trzydziesci osiem) akcji zwyktych na okaziciela serii E 0 numerach od
000001 do 2.234.938 o wartosci nominalnej 0,50 zt (pie¢dziesiat groszy) kazda akcja,

f. 215.000 (dwiescie pietnascie tysiecy akcji zwyktych na okaziciela serii F o numerach od 000001 do 215.000 o warto$ci nominainej 0,50 zt
(piecdziesiat groszy) kazda akcja,

g. 3.600.000 (trzy miliony szeséset tysiecy akcji zwyktych na okaziciela serii G 0 numerach od 0000001 do 3.600.000 o wartosci nominalne;

0,50 zt (pie¢dziesiat groszy) kazda akcja.

W 2018 roku nie wystapity zmiany w kapitale zaktadowym Spétki Dominujacej. W 2018 roku Spotka Dominujaca nie nabyta akcji wasnych. Na
dzien 31 grudnia 2018 roku Emitent posiada 30 017 szt. akcji wlasnych. Akcje mogq zosta¢ przeznaczone wytacznie do zaoferowania ich do

dalszej odsprzedazy lub do umorzenia.

113  Wihadze
Zarzad

Na dzien 31 grudnia 2018 roku Zarzad Spétki Dominujacej jest jednoosobowy.

Michat Imiotek — Prezes Zarzadu

Michat Imiotek - przedsiebiorca, prawnik, zalozyciel spétki Kancelaria Medius S.A., a takze jej Prezes Zarzadu od 2011 roku. Tworca spotki wehodzace)
w sktad Grupy Kapitatowej Medius Collection S.L. z siedzibg w Madrycie, Medius Collection Czech Republic s.r.0. z siedzibg w Pradze, a takze Medius
Collection Mexico S.A. de C.V z siedzibg w Meksyku. Zwigzany z rynkiem finansowym od 2006 roku. Odpowiada za kreowanie, wdrazanie i kontrolowanie
prawidtowosci realizacji strategii przedsiebiorstwa oraz kontakty z kluczowymi klientami. Autor licznych publikacji o procesach zarzadzania finansami. Jest
Przewodniczacym Rady Nadzorczej spdtki notowanej na Gieldzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie Midven S.A. oraz Cztonkiem Rady Nadzorczej
spotek Nowa S.A. i Arts Alliance S.A.

W 2017 roku zgodnie z Uchwatg Rady Nadzorczej z dnia 3 listopada 2017 roku powotano do petnienia funkcji Prezesa Zarzadu — Pana Michata

Imiotka. Prezes Zarzadu zostat powotany na 3-letnig kadencje, ktéra uptywa 3 listopada 2020 roku.

Rada Nadzorcza

Na dzien 31 grudnia 2018 roku Rada Nadzorcza Spotki Dominujacej sktada sie z pieciu cztonkow:

1. Artur Bientkowski — Przewodniczacy RN
2. Marcin Rymaszewski — Cztonek RN

3. Aleksander Szalecki — Cztonek RN

4. Dominik Majewski — Cztonek RN

5. Przemystaw Kowalewski — Cztonek RN

Dos$wiadczenie Cztonkéw Rady Nadzorczej:

Artur Bienkowski - Przewodniczacy Rady Nadzorczej Spétki Dominujacej, makler Papierow Wartosciowych od 1995 roku. Posiada tytut Maklera WGT
S.A. wzakresie instrumentéw pochodnych. Wyksztalcenie wyzsze ekonomiczne —tytut magistra w zakresie ekonomii ze specjalnoscig doradztwa
finansowego. Specjalista rynku kapitatowego, z wieloletnim do$wiadczeniem. Posiada praktyczng i teoretyczng wiedze z zakresu rynkow kapitatowych ze
szczegolnym uwzglednieniem segmentu seed irynku alternatywnego GPW S.A. -New Connect, atakze Catalyst. Swoimi dziataniami oraz wiedzg,

i doswiadczeniem pomaga spdice funkcjonowaé na rynku kapitatowym oraz zdobywac nowych partneréw biznesowych.
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Marcin Rymaszewski - absolwent Uniwersytetu Slaskiego (2005) na kierunku menedzerskim. Swoja kariere zawodowa rozpoczat pracujac jako doradca

finansowy i ekspert inwestycyjny w firmach doradztwa finansowego. Od 2006 roku zwigzany z Domem Maklerskim BDM S.A. zajmujac stanowiska:
Konsultant Finansowy, Kierownik Zespotu, Zastepca Dyrektora Oddziatu, Dyrektor Oddziatu oraz Zastepca Dyrektora Wydziatu Sprzedazy. Posiada szerokg,
wiedze z zakresu marketingu, sprzedazy, oraz zarzadzania. Prowadzit liczne szkolenia z zakresu funkcjonowania Rynku Kapitatowego, posiada kompetencije

trenerskie na poziomie 5 EQF.

Aleksander Szalecki - Absolwent Wydziat Prawa i Administracji Uniwersytetu Kardynata Stefana Wyszyniskiego, studiowat takze socjologie na Uniwersytecie
Warszawskim. Stypendysta programu ERASMUS na Universitad Intemnational de Catalunya w Barcelonie, oraz studiéw podyplomowych w zakresie
zarzadzania w Szkole Gtownej Handlowej. Odbyt aplikacie adwokacka w Okregowej Radzie Adwokackiej w Warszawie. Posiada ponad 10 letnie
do$wiadczenie w doradztwie gospodarczym, szczegdlnie w zakresie funduszy europejskich. Przeprowadzit kilkanascie projektow inwestycyjnych, szczegélnie

o charakterze innowacyjnym, budujac od poczatku struktury firm oraz optymalizujac procesy biznesowe w szeregu podmiotow.

Dominik Majewski - Absolwent Uniwersytetu Ekonomicznego w Krakowie na kierunku menadzerskim i informatycznym. Zwiazany z rynkiem kapitalowym
od niemal 10 lat. Do$wiadczenie zawodowe zdobywat pracujgc w funduszach Venture Capital, banku oraz firmach doradztwa biznesowego. Specjalizuje sie
w prowadzeniu kompleksowego procesu inwestycyjnego obejmujacego dokonywanie inwestycji, aktywne zaangazowanie w nadzoér oraz budowe wartosci
spdtek iwyjscia z inwestycji. Wspottworca spotek technologicznych z sektora elektroniki, IT, edukacii i rozrywki. Uczestniczyt w procesach pozyskiwania

kapitatu na rynku publicznym i nigpublicznym. Od roku 2010 zasiadat w radach nadzorczych kilkunastu spétek, w tym notowanych na GPW.

Przemystaw Kowalewski - Czlonek Izby Adwokackiej w Warszawie. Absolwent Wydziatu Prawa i Administracji Uniwersytetu Warszawskiego. Certyfikowany
Doradca w Alternatywnym Systemie Obrotu. W latach 2008-2009 pracowat w Komisji Nadzoru Finansowego w Departamencie Ustug Finansowych
i Licencjonowania Nadzoru Funkcjonalnego w Pionie Nadzoru Rynku Kapitatowego. W latach 2009-2011 pracowat w Towarzystwie Funduszy Inwestycyjnych
S.A. oraz w Domu Maklerskim. Od potowy 2011 roku wspdtpracowat z EBC Solicitors S.A. z siedzibg w Warszawie, niezaleznej polskiej firmie doradczej,
jednym z najwigkszych Autoryzowanych Doradcdw w altematywnym systemie obrotu organizowanym przez Gietde Papieréw Warto$ciowych w Warszawie

(rynek NewConnect). Od lipca 2013 roku wspdtpracowat z renomowanymi warszawskimi kancelariami.

Dnia 6 sierpnia 2018 roku Zarzad Spotki Kancelaria Medius S.A. poinformowat o rezygnacji z petnienia funkcji Cztonka Rady Nadzorczej Pana
Flawiusza Pawluk ze skutkiem na dzien 6 sierpnia 2018 roku. W dniu 17 wrzesnia 2018 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie podjeto

uchwate w sprawie powotania w sktad Rady Nadzorczej Pana Przemystawa Kowalewskiego.
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114  Akcjonariat
Na dzien 31 grudnia 2018 roku struktura akcjonariatu Spotki Dominujacej przedstawia sie nastepujaco:
' Udziat
Akcjonariusz Liczba akcji w kapitale
zakladowym
Lartiq TFI S.A. (Trigon TFI S.A.) 9096 242 62,25%
= Lartiq TFI S.A. (Trigon TFIS.A.)  mm-investments Sp. z 0.0. 4566 112 31,25%
100% . investments S
14611 942 akgji mm-investments Sp. z 0.0. Kancelaria Medius S.A. 30017 0,21%
= Kancelaria Medius S.A. )
Pozostali 919 571 6,29%
= Pozostali akcjonariusze
Razem 14611 942 100%

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania struktura akcjonariatu Spotki Dominujacej pozostaje bez zmian.

KME - notowania Spotki w okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2018 roku

25,00
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Zrédto: bankier.pl

Rynek notowan

New Connect

Kurs odniesienia

24,30 4 (29.12.2017)

Data poczatkowa

03.01.2018 roku

Data koficowa

28.12.2018 roku

Zmiana (%)

-59,67%

Zmiana (zf)

-14,50 zt

Minimum

8,22 74 (30.10.2018)

Maksimum

29,10  (04.01.2018)

Sredni

19,98 zt

Wolumen obrotu

165 540 szt.

Sredni wolumen

736 szt.

Obroty

3,396 min

Srednie obroty

0,015 min

Rok 2018 rozpoczat sie od notowania akcji dnia 3 stycznia 2018 roku z kursem 24,30 z}, natomiast zakoriczyt rok 28 grudnia 2018 roku

z kursem 9,80 zt, spadek kursu w 2018 roku wynidst 60 proc. Zmniejszenie kursu akcji zwigzane byto z bardzo duzym odptywem $rodkow

pienieznych w funduszach zarzadzanych przez Lartiq TFI (Trigon TFI), ktére posiadajg 62% udziatu w kapitale zaktadowym Emitenta. Natomiast

odptyw srodkéw pienieznych w funduszach zarzadzanych przez Lartiq TFI byt spowodowany jednym z najwiekszych upadtosci spdtki notowanej

na Gietdzie Papieréw Warto$ciowych S.A., z siedzibg w Warszawie, GetBack S.A. w restrukturyzacji. W 2018 roku kapitalizacja Spétki Dominujace

przekroczyta 143 min zt, a maksimum kursu akcji wyniosto 29,10 zt.
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1.1. Informacje ogdlne o Spotce Medius Collection S.L.

1.2.1.  Podstawowe informacje

Firma Medius Collection S.L.

Forma prawna Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig
Kraj siedziby Hiszpania

Adres c/Agustin de Foxa 29, 7 Modulo B, 28036 Madrid
Telefon +34 91 011 33 96

Fax +34 91011 33 96

Internet www.mediuscollection.es

E-mail administracion@mediuscollection.es
Kapitat zaktadowy 250 000,00 EUR, optacony w catosci

NIF B87471348

Zarzad Michat Imiotek — Prezes Zarzadu

1.2.2. Kapitat zaktadowy

Na dzien 31 grudnia 2018 roku kapitat zaktadowy wynosi 250 000,00 EUR.

Na dzien sporzadzenia niniejszego raportu kapitat pozostaje bez zmian.

1.2.3. Wiladze
Zarzad

Na dzien 31 grudnia 2018 roku Zarzad Spotki jest jednoosobowy.
Michat Imiotek — Prezes Zarzadu

Michat Imiotek - przedsigbiorca, prawnik, zatozyciel spotki Kancelaria Medius S.A., a takze jej Prezes Zarzadu od 2011 roku. Twérca spdtki wehodzacej
w sktad Grupy Kapitatowej Medius Collection S.L. z siedzibg w Madrycie, Medius Collection Czech Republic s.r.0. z siedzibg w Pradze, a takze Medius
Collection Mexico S.A. de C.V z siedzibg w Meksyku. Zwigzany z rynkiem finansowym od 2006 roku. Odpowiada za kreowanie, wdrazanie i kontrolowanie
prawidtowosci realizacji strategii przedsiebiorstwa oraz kontakty z kluczowymi klientami. Autor licznych publikaciji o procesach zarzadzania finansami. Jest
Przewodniczacym Rady Nadzorczej spétki notowanej na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie Midven S.A. oraz Czlonkiem Rady Nadzorcze;
spdtek Nowa S.A. i Arts Alliance S.A.

1.24. Udzaty
Spotka Kancelaria Medius S.A. posiada 100% udziatéw w kapitale zaktadowym Spétki Medius Collection S.L., co uprawnia do wykonywania 100%

gtoséw na zgromadzeniu wspolnikow.
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1.3. Informacje ogdlne o Spétce Medius Collection Czech Republic s.r.o.

1.3.1.  Podstawowe informacje

Firma Medius Collection Czech Republic s.r.o.
Forma prawna Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig
Kraj siedziby Czechy

Adres Bieblova 648/1, 150 00 Praha 5, Smichov
Telefon +420 226 281 281

Fax +420 226 281 281

Internet www.mediuscollection.cz

E-mail office@mediuscollection.cz

Kapitat zaktadowy 6 317 119,00 CZK, optacony w catosci
Spisova znacka C 277696 vedena u Méstského soudu v Praze
IC 06185746

Zarzad Michat Imiotek — Prezes Zarzadu

1.3.2.  Kapitat zaktadowy
Na dzien 31 grudnia 2018 roku kapitat zaktadowy wynosi 6 317 119,00 CZK.
Na dzien sporzadzenia niniejszego raportu kapitat pozostaje bez zmian.

1.3.3. Wiladze
Zarzad

Na dzien 31 grudnia 2018 roku Zarzad Spdtki jest jednoosobowy.
Michat Imiotek — Prezes Zarzadu

Michat Imiotek - przedsiebiorca, prawnik, zatozyciel spotki Kancelaria Medius S.A., a takze jej Prezes Zarzadu od 2011 roku. Twérca spdtki wehodzacej
w skiad Grupy Kapitatowej Medius Collection S.L. z siedzibg w Madrycie, Medius Collection Czech Republic sr.0. z siedzibg w Pradze, a takze Medius
Collection Mexico S.A. de C.V z siedzibg w Meksyku. Zwigzany z rynkiem finansowym od 2006 roku. Odpowiada za kreowanie, wdrazanie i kontrolowanie
prawidtowosci realizacji strategii przedsiebiorstwa oraz kontakty z kluczowymi klientami. Autor licznych publikacji o procesach zarzadzania finansami. Jest
Przewodniczacym Rady Nadzorczej spdtki notowanej na Gieldzie Papieréw WartoSciowych w Warszawie Midven S.A. oraz Cztonkiem Rady Nadzorczej
spotek Nowa S.A. i Arts Alliance S.A.

1.3.4. Udzaty
Spotka Kancelaria Medius S.A. posiada 100% udziatéw w kapitale zaktadowym Spétki Medius Collection Czech Republic s.r.0., co uprawnia do

wykonywania 100% gtoséw na zgromadzeniu wspdlnikow.
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1.4. Informacje ogdlne o Spétce Medius Office Collection s.r.o

1.4.1. Podstawowe informacje

Firma Medius Office Collection s.r.o

Forma prawna Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig

Kraj siedziby Czechy

Adres Na Folimance 2155/15, 120 00 Praha 2, Vinohrady
Internet www.mediuscollection.cz

E-mail office@mediuscollection.cz

Kapitat zaktadowy 55100 000,00 CZK, optacony w catosci

Spisova znacka C 233207, Méstsky soud v Praze

IC 01561910

Zarzad Piotr Stojda — Prezes Zarzadu

1.4.2. Kapitat zaktadowy

Na dzier 31 grudnia 2018 roku kapitat zaktadowy wynosi 55 100 000 CZK.
Na dzien sporzadzenia niniejszego raportu kapitat pozostaje bez zmian.

14.3. Wiladze
Zarzad

Na dzien 31 grudnia 2018 roku Zarzad Spdtki jest jednoosobowy.
Piotr Stojda — Prezes Zarzadu

Piotr Stojda - odpowiedzialny za kreowanie i wdrozenie kompleksowej strategii i procedury windykacji polubownej na przeszio 300 tysigcach
spraw na rynku polskim i hiszpanskim, jak réwniez za ich realizacje. Ponadto opracowuje modele wyceny instrumentéw nabywanych
i zarzadzanych przez Grupe. W Spéice zrealizowat przeszio 50 transakcji na portfelach masowych na rynku polskim o nominale 300 milionow
ztotych oraz 40 transakcji na rynku hiszpanskim o nominale 150 milionéw EUR, jak réwniez transakcje na rynku czeskim o warto$ci 10 milionow
ztotych. Reprezentowat Emitenta w kilkudziesieciu pozostatych przetargach sprzedazy Wierzytelnosci, w tym dokonujac wyceny portfeli

Wierzytelnosci o tacznej wartosci przekraczajacej 1 miliard ztotych.
1.4.4. Udzaty

Spotka Kancelaria Medius S.A. posiada 100% udziatow w kapitale zaktadowym Spétki Medius Office Collection s.r.o, co uprawnia do wykonywania

100% gtosdw na zgromadzeniu wspolnikow.
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1.5. Informacje ogdine o Spdtce Medius Collection Mexico S.A. de C.V.

1.5.1.  Podstawowe informacje

Firma Medius Collection Mexico S.A. de C.V.

Forma prawna Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig

Kraj siedziby Meksyk

Adres Andador Agustin Manuel Chavez 1, Exterior 1, Ciudad de Mexico
Internet www.mediuscollection.mx

E-mail info@mediuscollection.mx

Kapitat zaktadowy 500 000,00 MXN

RFC MCM180628553

Zarzad Michat Imiotek — Prezes Zarzadu

1.5.2.  Kapitat zaktadowy

Na dzien 31 grudnia 2018 roku kapitat zaktadowy wynosi 500 000,00 MXN (95 750,00 PLN kurs $redni z dnia 31 grudnia 2018 roku
1 MXN =0,1915 PLN)

Na dzien sporzadzenia niniejszego raportu kapitat pozostaje bez zmian.

15.3. Wadze
Zarzad

Na dzien 31 grudnia 2018 roku Zarzad Spotki jest jednoosobowy.
Michat Imiotek — Prezes Zarzadu

Michat Imiotek - przedsigbiorca, prawnik, zatozyciel spotki Kancelaria Medius S.A., a takze jej Prezes Zarzadu od 2011 roku. Twérca spdtki wehodzacej
w sktad Grupy Kapitatowej Medius Collection S.L. z siedzibg w Madrycie, Medius Collection Czech Republic s.r.0. z siedzibg w Pradze, a takze Medius
Collection Mexico S.A. de C.V z siedzibg w Meksyku. Zwigzany z rynkiem finansowym od 2006 roku. Odpowiada za kreowanie, wdrazanie i kontrolowanie
prawidtowosci realizacji strategii przedsiebiorstwa oraz kontakty z kluczowymi klientami. Autor licznych publikacji o procesach zarzadzania finansami. Jest
Przewodniczacym Rady Nadzorczej spétki notowanej na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie Midven S.A. oraz Czlonkiem Rady Nadzorcze;
spdtek Nowa S.A. i Arts Alliance S.A.

1.54. Udzaty
Spotka Kancelaria Medius S.A. posiada 99% udziatéw w kapitale zaktadowym Spétki Medius Collection Mexico S.A. de C.V., co uprawnia do
wykonywania 99% gtoséw na zgromadzeniu wspdlnikow, 1% udziatow Medius Collection Mexico S.A. de C.V. posiada Spétka Medius Collection

S.L. (zalezna od Emitenta).
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2. Opis istotnych wydarzen i dokonan
2.1. Rozwoj Grupy

Rok 2018 dla Grupy Kancelaria Medius S.A. byt czasem rozwoju i ekspansji na rynki zagraniczne.

W ramach dalszej ekspansji Zarzad Emitenta poinformowat o rozszerzeniu dziatalno$ci Grupy Kapitatowej Kancelaria Medius o kolejny rynek —
Meksyk. W dniu 28 czerwca 2018 roku Spoétka Medius Collection Mexico S.A. de C.V., zostata wpisana do publicznego rejestru handlowego.
Medius Collection Mexico S.A. de C.V. z siedzibg w Meksyku o kapitale zaktadowym 500 000 peso meksykanskich, jest w 99% zalezna od
Emitenta prowadzi dziatalnos¢ w zakresie nabywania i obstugi pakietdw wierzytelnosci na terenie Meksyku, w formie prawnej odpowiadajacej

polskiej spotce z ograniczong odpowiedzialnoscia.

Zamiarem Emitenta jest wykonywanie za pomoca nowo utworzonej Spétki postanowiert umowy ramowej o wspdtpracy z Kreditech Mexico S.A de
C.V. SOFOM ENR z siedzibg w Meksyku. Przedmiotem zawartej Umowy byto umozliwienie Emitentowi nabywania od Kreditech Mexico S.A.

portfeli wierzytelno$ci o wartosci do 21 min EUR wynikajacych z uméw pozyczek.

W Il kwartale 2018 roku Spdtka Medius Collection S.L. podpisata list intencyjny z 4Financial S.A.U (Vivus Hiszpania), na zakup portfela
wierzytelnoSci nieprzekraczajacego 40 min EUR w skali roku. Powyzsze dziatania stanowig element realizacji strategii Emitenta na rynku

hiszpaniskim w obszarze zwigkszenia udziatu w rynku wierzytelno$ci B2C w Hiszpanii.

Windykacja wierzytelnosci z sektora B2C jest jednym z zasadniczych filarow dziatalno$ci Emitenta, stad Spdtka znajac specyfike obstugi tego

rodzaju zobowigzan, stosuje w zawieranych umowach najbardziej efektywne dla procesu windykacji narzedzia i zapisy.

2.2. Dziatalno$¢ operacyjna

Grupa w raportowanym okresie skupiata sie na realizowaniu plandéw rozwoju zwigzanych m.in. z zarzadzaniem sekurytyzowanymi
wierzytelno$ciami, biezacej obstudze portfeli, a takze na kolejnych inwestycjach na europejskim rynku wierzytelnosci.

W lutym 2018 roku po raz kolejny Emitent zostat zakwalifikowany do Il etapu Konkursu Ztota Strona Emitenta Xl organizowanego przez

Stowarzyszenie Emitentéw Gietdowych w klasyfikacji ,Lider komunikacii online”.

W minionym roku Zarzad na polskim rynku nabyt pakiety wierzytelnoSci o tacznej wartosci 42,3 min PLN wzgledem 7 tysiecy dtuznikow. Emitent

zarzadza portfelem wierzytelnosci o facznej wartosci 301 min PLN, wzgledem 138 tysiecy dtuznikow.

Na rynku hiszpanskim Zarzad nabyt pakiety wierzytelnosci o wartosci ponad 65,5 min EUR wzgledem 46,6 tysiecy diuznikow oraz zarzadza

portfelem wierzytelno$ci o tacznej wartosci 155,3 min EUR wzgledem 142,3 tysiecy spraw.

Natomiast na rynku czeskim Spotka Medius Office Collection s.r.o. posiada portfel wierzytelno$ci o tacznej wartosci 205,4 min CZK (34,4 min PLN
wedtug kursu 1 CZK = 0,1673 PLN, kurs $redni NBP na dzier 31 grudnia 2018 roku), wzgledem 12,8 tysiecy dtuznikdow.

Emitent w lutym 2018 roku otrzymat informacje o przydzieleniu certyfikatow inwestycyjnych Lartiq Profit XXX Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny
Fundusz Inwestycyjny Zamkniety (wcze$niej Trigon Profit XXX Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety)
("Fundusz") o warto$ci 9540 000 PLN. Na dzien przydziatu certyfikatow inwestycyjnych warto$¢ aktywéw netto Funduszu wynosita
47736 490,70 PLN.
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Kancelaria Medius S.A. w omawianym okresie zawarta z Lartiq Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. (wcze$niej Trigon Towarzystwo

Funduszy Inwestycyjnych S.A.) umowe zlecenia zarzadzania catoscig portfela inwestycyjnego Lartiq Profit XXX Niestandaryzowanego

Sekurytyzacyjnego Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego ("Fundusz") obejmujacego sekurytyzowane wierzytelnosci.

Na mocy wskazanej wyzej umowy Emitent odptatnie zarzadza catoscig portfela inwestycyjnego Funduszu, w zakresie obejmujacym
sekurytyzowane wierzytelnosci, nabywane przez Fundusz do tego portfela oraz wykonuije inne czynnosci zwigzane z zawieraniem przez Fundusz
umdw nabycia wierzytelnosci oraz uméw o subpartycypacje. Emitentowi przystuguje zmienne wynagrodzenie za $wiadczenie ustug okreslonych
wskazang wyzej umowg, w kwocie stanowigcej okreslony procent wartosci $rodkdw pienieznych uzyskanych z sekurytyzowanych wierzytelno$ci
oraz wartosci odzyskanych kosztow zastepstwa procesowego. Zawarcie wskazanej wyzej umowy stanowi element rozwoju Emitenta w obszarze

zwiekszania udziatu w rynku wierzytelno$ci. Umowa zostata zawarta na warunkach rynkowych na czas nieokre$lony.

W 2018 roku Kancelaria Medius S.A. wyemitowata dwie kolejne serie obligacji - serie N o wartosci ponad 21 min PLN oraz serie obligacji O
denominowang w euro o wartosci 5 min EUR. Celem emisji jest pozyskanie Srodkow na zakup portfeli wierzytelno$ci oraz sfinansowanie kosztow
ich obstugi. Ponadto Zarzad wzorcowo realizowat obstuge papieréw dtuznych poprzez terminowe wyptaty odsetek od obligacji oraz wykup obligacji
serii Ki H o tacznej wartosci 13 min PLN. W minionym roku Emitent wprowadzit obligacje serii L na rynek Catalyst, ktéra zostata wprowadzona

do obrotu na mocy uchwaty Zarzadu Gietdy Papieréw Warto$ciowych w Warszawie S.A. z dnia 21 marca 2018 roku.

W dniu 13 lutego 2018 roku, na mocy Uchwaty nr 124/2018 Zarzadu Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A., akcje serii G Emitenta

zostaty wprowadzone do alternatywnego systemu obrotu na rynku NewConnect.

W 2018 roku Spdtka Medius Collection S.L. podpisata 6 umdw pozyczek, w ramach ktorych Kancelaria Medius S.A. udzielita pozyczek na taczng,
kwote 9,9 min EUR, wszystkie na okres 72 m-cy z oprocentowaniem 2%. Ponadto, w omawianym okresie Spétka Medius Collection S.L. dokonata
czesciowych przedterminowych sptat zobowigzan z tytutu udzielonych pozyczek do Emitenta na taczng kwote 0,2 min EUR, oraz dokonata

przedterminowych cato$ciowych sptat pozyczek wraz z odsetkami na tagczng kwote 7,1 min EUR.
2.3. Wydarzenia korporacyjne

W 2018 roku miato miejsce wiele zdarzen o charakterze korporacyjnym. Zarzad Kancelaria Medius S.A. w 2018 roku kontynuowat realizacje

planéw zwigzanych z przeniesieniem papierow wartosciowych na rynek regulowany.

W 2018 roku w nawigzaniu do raportu ESPI nr 59/2017 z dnia 28 listopada 2017 roku, w sprawie podjecia przez Zarzad Kancelarii Medius S.A.
decyzji o przyjeciu programu emisji obligacji o wartosci do 100 min PLN, Zarzad Spétki w lutym 2018 roku podjgt uchwate nr 1/2018
w sprawie przyjecia oraz zatwierdzenia tresci ostatecznych warunkéw emisji obligacji wiasciwych dla obligacji wszystkich serii emitowanych

w ramach Programu.

W Il kwartale 2018 roku podczas Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy spotki Kancelaria Medius S.A. podjeto Uchwaty

W sprawie:

- podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spotki w drodze emisji nowych akcji zwyklych na okaziciela serii H, pozbawienia dotychczasowych

akcjonariuszy w catosci prawa poboru, dematerializacji akcji serii H oraz praw do akcji serii H, ubiegania sie o dopuszczenie i wprowadzenie

wszystkich akcji Spotki oraz praw do akcji serii H do obrotu na rynku regulowanym prowadzonym przez GPW w Warszawie oraz zmiany statutu

Spotki,

- zmiany polityki rachunkowosci i rozpoczecia sporzadzania sprawozdan finansowych spotki zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami
Rachunkowosci oraz Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowe;j,

- zmiany Statutu Spotki.
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Spétka zawiadomita o rejestracji przez Sad Rejonowy dla Krakowa — Srédmiescia w Krakowie, XI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru

Sadowego zmian statutu Emitenta obejmujacym:

1. uchylenie: § 10B; 12 ust. 8; 16 ust. 3;

2.zmiang: § 15; § 16 ust. 2; § 19 pkt 7;

3. dodanie: § 19A.

Tres¢ § 15 Statutu przed zmianami:

,D0 kompetencji Walnego Zgromadzenia nalezy w szczegdlnosci:

1. Rozpatrywanie i zatwierdzanie sprawozdan Zarzadu z dziatalno$ci Spétki oraz sprawozdania finansowego za ubiegty rok obrotowy,
2. Wybor i odwotywanie Przewodniczacego, Wiceprzewodniczacego i cztonkéw Rady Nadzorczej,

3. Udzielenie Cztonkom Zarzadu oraz Rady Nadzorczej absolutorium z wykonania obowigzkéw,

4. Podwyzszenie i obnizenie kapitatu zakladowego,

5. Podejmowanie uchwaly o podziale zyskéw lub pokryciu strat,

6. Tworzenie i znoszenie kapitatéw rezerwowych,

7. Ustalanie zasad wynagrodzenia cztonkow Rady Nadzorczej,

8. Dokonywanie zmiany statutu Spétki, nie wytaczajac zmiany przedmiotu dziatalnosci,

9. Rozpatrywanie spraw wniesionych przez Rade Nadzorczg i Zarzad, jak rowniez przez akcjonariuszy,

10. Podejmowanie uchwaty w sprawie rozwigzania i likwidacji Spétki lub jej potaczenia,

11. Wybdr likwidatorow,

12. Uchwalenie Regulaminu pracy Rady Nadzorczej Spotki,

13. Okreslenie dnia, wedtug ktdrego ustala sie liste akcjonariuszy uprawnionych do dywidendy za dany rok obrotowy (dzier dywidendy) oraz
terminy wyptaty dywidendy,

14. Inne sprawy przewidziane przepisami Kodeksu Spotek Handlowych.”

Tre$¢ § 15 Statutu po zarejestrowaniu zmian:

,D0 kompetencji Walnego Zgromadzenia nalezy w szczegdlnosci:

1. Rozpatrywanie i zatwierdzanie sprawozdan Zarzadu z dziatalno$ci Spétki oraz sprawozdania finansowego za ubiegty rok obrotowy,
2. Wybor i odwotywanie Przewodniczacego, Wiceprzewodniczacego i cztonkéw Rady Nadzorczej,

3. Udzielenie Cztonkom Zarzadu oraz Rady Nadzorczej absolutorium z wykonania obowigzkéw,

4. Podwyzszenie i obnizenie kapitatu zaktadowego,

5. Podejmowanie uchwaly o podziale zyskéw lub pokryciu strat,

6. Tworzenie i znoszenie kapitatow rezerwowych,

7. Ustalanie zasad wynagrodzenia cztonkow Rady Nadzorczej,

8. Dokonywanie zmiany statutu Spotki, nie wytaczajac zmiany przedmiotu dziatalnosci,

9. Rozpatrywanie spraw wniesionych przez Rade Nadzorczg i Zarzad, jak rowniez przez akcjonariuszy,

10. Podejmowanie uchwaty w sprawie rozwigzania i likwidacji Spétki lub jej potaczenia,

11. Wybdr likwidatorow,

12. Okreslenie dnia, wedtug ktdrego ustala sie liste akcjonariuszy uprawnionych do dywidendy za dany rok obrotowy (dzier dywidendy) oraz
terminy wyptaty dywidendy,

13. Inne sprawy przewidziane przepisami Kodeksu Spotek Handlowych.”
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Tre$¢ § 16 ust. 2 Statutu przed zmianami:
,Rada Nadzorcza dziata na podstawie Regulaminu uchwalonego przez Walne Zgromadzenie. Do czasu uchwalenia regulaminu Rada Nadzorcza

dziata na podstawie niniejszego Statutu i bez-wzglednie obowigzujacych przepiséw prawa.”

Tre$¢ § 16 ust. 2 Statutu po zarejestrowaniu zmian:

,1ryb dziatania Rady Nadzorczej okresla szczegétowo regulamin uchwalany przez Rade Nadzorcza.”

Tre$¢ § 19 pkt 7 Statutu przed zmianami;
,Wyrazenie zgody na zbycie lub nabycie aktywdw, zaciggniecie zobowigzania bilansowego lub pozabilansowego lub ustanowienie jakiegokolwiek
obcigzenia aktywdw w drodze jednej lub wiecej czynno$ci z jednym podmiotem, w okresie 12 miesiecy, o warto$¢ przekraczajacg 50.000.000,00

zt (piecdziesigt milionéw ztotych) lub warto$¢ tej kwoty w innych walutach.”

Tres¢ § 19 pkt 7 Statutu po zarejestrowaniu zmian:
~Wyrazenie zgody na zbycie lub nabycie aktywéw, zaciggnigcie zobowigzania bilansowego lub pozabilansowego lub ustanowienie jakiegokolwiek
obcigzenia aktywéw w drodze jednej lub wiecej czynno$ci z jednym podmiotem, w okresie 12 miesiecy, o wartos¢ przekraczajgca 100.000.000,00

zt (sto milionéw ztotych) lub warto$¢ tej kwoty w innych walutach.”

Tres¢ § 19a Statutu:

,1. Rada Nadzorcza powotuje ze swego grona komitety, ktérych obowigzek powotania wynika z obowigzujacych przepiséw. Rada Nadzorcza
moze takze powotywac ze swego grona inne komitety.

2. Komitety Rady Nadzorczej dziatajg na podstawie regulaminu Rady Nadzorczej lub odrebnych regulaminéw uchwalonych przez Rade

Nadzorcza.”

Podwyzszenie kapitatu zaktadowego nie doszio do skutku. Pozostate wskazane wyzej zmiany Statutu zostaty zarejestrowane przez sad rejestrowy

w dniu 2 maja 2018 roku.

Zarzad spotki Kancelaria Medius S.A. w minionym roku otrzymat zawiadomienie od Lartiq Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. (wczesnie;
Trigon Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.), w sprawie podjecia przez Lartiq TFI S.A. decyzji o rozpoczeciu przegladu opcji

strategicznych dotyczacych posiadanego przez fundusze inwestycyjne zarzadzane przez Lartiq TFI S.A. pakietu akcji Spotki.

Zgodnie z decyzjq Lartiq TFI S.A., w ramach rozpoczetego przegladu opcji strategicznych wspierajacych dalszy rozwoj Grupy Kapitatowej Spotki,
Lartiq TFI S.A., rozwaza prowadzenie rozmoéw z potencjalnymi inwestorami w zakresie ewentualnego zaangazowania wybranych potencjalnych
inwestoréw w realizacje wybranej opcji strategicznej zwigzanej z posiadanym pakietem akcji w Spétce, w tym m. in. poprzez jego posrednie lub
bezposrednie nabycie przez potencjalnych inwestoréw. Jednocze$nie, zgodnie z otrzymanym zawiadomieniem, na obecnym etapie, Lartiq TFI
S.A. nie podjat zadnych wigzacych decyzji, ani ustalen w celu realizacji jakiejkolwiek opcji strategicznej oraz nie ma pewnosci, czy takie decyzje
zostang podjete w przysziosci. Wszystkie potencjalne opcje strategiczne oraz potencjalne struktury transakcyjne sq aktualnie wszechstronnie

rozwazane i analizowane przez Lartiq TFI S.A.

W zwigzku z otrzymaniem ww. zawiadomienia, Zarzad Spotki podjat decyzje o zamiarze wspotpracy z Lartiq TFI S.A. ( wezesniej Trigon TFI S.A.)
w ramach przegladu opcji strategicznych, majac na wzgledzie dalszy rozw6j Grupy Kapitatowej Spotki oraz realizacje krétko i dtugoterminowych

celow Spotki, w tym takze umacnianie swojej pozycji biznesowej w obszarze zarzadzania wierzytelno$ciami na rynkach zagranicznych oraz
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w Polsce. W ramach wspdtpracy z Lartiq TFI, Zarzad Spétki bedzie dziatat w najlepiej pojetym interesie Spotki oraz jej spotek zaleznych, a takze

majac na uwadze dobro wierzycieli i akcjonariuszy Spotki.

2.4. Opis istotnych wydarzen i dokonan, ktére wystapity po dniu bilansowym

W dniu 24 stycznia 2019 roku, na mocy Uchwaly nr 44/2019 Zarzadu Gietdy Papierow Warto$ciowych w Warszawie S.A. obligacje na okaziciela
serii N Emitenta zostaty wprowadzone do alternatywnego systemu obrotu na Catalyst.

Kancelaria Medius S.A. zajeta 5 miejsce w rankingu ,Diamenty Forbesa” w kategorii przychodéw ze sprzedazy od 50 do 250 min PLN
w wojewddztwie matopolskim.
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3. Informacje o sytuaciji finansowej Grupy
3.1. Istotne pozycje ze sprawozdania finansowego Grupy
POZYCJA 2018 2017 ZMIANA
Przychody ze sprzedazy 49 308 41618 +18%
Zysk netto 22007 24926 12%
Suma bilansowa 179 711 163 344 +10%

dane w tys. PLN
W 2018 roku nastapit wzrost przychoddw ze sprzedazy w poréwnaniu z rokiem poprzednim o 18% i osiggnat warto$¢ 49,3 min PLN. Wzrost
spowodowany jest przede wszystkim dobrze poczynionymi inwestycjami w wysokiej jakoSci portfele wierzytelno$ci. Na bardzo dobre wyniki
z pewnoscig ma réwniez wptyw skuteczna strategia windykacji i wysoki poziom jej realizacji, co przektada sie na wysokie sptaty od dtuznikéow.
Rok 2018 byt pod tym wzgledem rekordowy.

POZYCJA Stan na dziei 31.12.2018 Stan na dzien 31.12.2017 Stan na dzie 01.01.2017
Aktywa trwate 16758 6 605 4127
Warto$ci niematerialne i prawne 2268 2373 2237
Rzeczowe aktywa trwate 1102 532 539
Naleznosci dtugoterminowe -
Inwestycje dtugoterminowe 9722 23 1103
Diugoterminowe rozliczenia migdzyokresowe 291 304 248
Aktywa obrotowe 162 953 156 739 64 462
Nalezno$ci krotkoterminowe 9285 7478 830
Inwestycje krotkoterminowe 153 649 149 241 63672
Krotkoterminowe rozliczenia migdzyokresowe 19 20 60

Nalezne wpfaty na kapitat podstawowy - - -

Udzialy (akcje) wlasne (37) (37) (37)

AKTYWA RAZEM 179 711 163 344 68 589
dane w tys. PLN

Na dzien 31 grudnia 2018 roku suma aktywéw trwatych Grupy wyniosta prawie 17 min PLN i byta 0 153% wyzsza od sumy aktywow trwatych
posiadanych przez Spotke w tym samym okresie w roku ubiegtym. Wzrost inwestycji diugoterminowych w poréwnaniu z rokiem poprzednim

spowodowany byt nabyciem certyfikatow inwestycyjnych oraz udzielonymi pozyczkami do spétki zalezne.

Niewatpliwie na obnizenie wyniku finansowego Grupy istotny wptyw miato dokonanie istotnych inwestycji na rzecz Funduszu Lartiq Profit XXX
Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny FIZ, gdzie Spotka zarzadza cato$cig portfela inwestycyjnego. Na dziern 31 grudnia 2018 roku wartos¢
aktywdw netto Funduszu Lartiq Profit XXX Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny FIZ wyniosta 49,62 min PLN. Fundusz nabyt 4 portfele

wierzytelnosci o tacznej warto$ci nominalnej 45,57 min EUR oraz 2 portfele 0 tacznym nominale 46 min PLN.

W 2018 roku aktywa obrotowe wzrosty 0 6,2 min PLN w stosunku do analogicznego okresu, spowodowane to byto wzrostem inwestycji w pakiety

wierzytelnosci w Spétce Medius Collection S.L.

Ponadto, w przeciggu ostatniego roku nastapit wzrost naleznosci krétkoterminowych: z poziomu 7,5 min PLN stan na 31 grudnia 2017 roku, do
poziomu 9,3 min PLN na dzierh 31 grudnia 2018 roku. Wzrost nalezno$ci wynikat ze wzrostu nalezno$ci publicznoprawnych zwigzanych z nadptatg

podatku dochodowego w 2018 roku.

Wzrost poziomu inwestycji krétkoterminowych z poziomu 149,2 min PLN do poziomu 153,6 min PLN zwigzany byt z zakupem nowych portfeli

wierzytelnoSci.
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POZYCJA Stan na dzien 31.12.2018  Stan na dzien 31.12.2017  Stan na dzien 01.01.2017
Kapitat (fundusz) wtasny 63118 44 966 21429
Kapitat (fundusz) podstawowy 7306 7306 7306
Kapitat (fundusz) zapasowy 30031 18012 9 066
Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania 116 593 118 378 47160
Rezerwy na zobowigzania 9321 6457 1875
Zobowiazania diugoterminowe 76 807 67 305 27674
Zobowigzania krotkoterminowe 30375 44616 17 611
Rozliczenia migdzyokresowe 90 - -
PASYWA RAZEM 179 711 163 344 68 589

dane w tys. PLN
Grupa w znacznej czesci finansuje swojq dziatalnos¢ emisjg papierdw diuznych, co wptywa na wzrost poziomu pasywéw, jednakze nalezy

pamietaé, ze srodki pozyskane w wyniku emisji obligacji znajduja swoje odzwierciedlenie w aktywach i stuzg nabywaniu portfeli wierzytelnosci.

Najbardziej istotng zmiang w pozycji zobowigzan Grupy na koniec 2018 roku, w poréwnaniu do roku 2017, bylo zmniejszenie w pozycji
zobowigzan i rezerw na zobowigzania z 118,4 min PLN do poziomu 116,6 min PLN, co byto zwigzane ze spfatg zobowigzania z tytutu nabycia
spotki na rynku czeskim. Spétka ta zostata nabyta 14 grudnia 2017 roku. Kapitat wiasny Grupy na koniec 2018 roku, wzgledem korica 2017 roku.
zwigkszyt sie 0 ponad 18 min PLN. W roku 2018 poziom krotkoterminowych zobowigzan obnizyt sie 0 14,2 min PLN w stosunku do roku 2017,

co byto przede wszystkim spowodowane wykupem dwach serii obligacii.

W 2018 roku miat miejsce wzrost zobowigzan diugoterminowych z poziomu 67,3 min PLN do 76,8 min PLN, wynika to z emisji nowych obligacji.

POZYCJA 01.01.- 31.12.2018 01.01. - 31.12.2017
Przychody netto ze sprzedazy 49 308 41618
Koszty dziatalnosci operacyjnej 12 046 6278
- amortyzacja 406 326
- zuzycie materiatow i energii 375 190
- ustugi obce 5781 2430
- podatki i optaty 1230 480
- wynagrodzenia 3549 2340
- ubezpieczenia spoteczne i inne $wiadczenia 619 403
- pozostate koszty rodzajowe 87 109

- warto$¢ sprzedanych towaréw i materiatow - -

Pozostate przychody operacyjne 851 4
Pozostate koszty operacyjne 852 201
Zysk z dziatalnosci operacyjnej 37 262 35144
Przychody finansowe 532 59
Koszty finansowe 7443 3378
ZYSKNETTO 22007 24926

dane w tys. PLN
W 2018 roku wysoki poziom kosztéw dziatalnosci operacyjnej w poréwnaniu z poprzednim rokiem (wzrost z 6,3 min PLN do 12 min PLN) wynika
migdzy innymi ze wzrostu kosztow ustug windykacyjnych, doradczych i prawnych. Koszty finansowe w 2018 roku wzrosty o 4,1 min PLN, co

spowodowane byto sptatg odsetek z tytutu wyemitowanych obligacii.
Pozostate dane finansowe Grupy zostaty ujete w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym sporzadzonym na dzier 31 grudnia 2018 roku.

Zarzad bedzie rekomendowat akcjonariuszom przeznaczenie wypracowanego przez Emitenta zysku w cato$ci na kapitat zapasowy.
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3.2. Istotne wskazniki finansowe Grupy

WYBRANE WSKAZNIKI FINANSOWE WZOR 2018 2017
Wskaznik rentownosci sprzedazy zysk netto / przychod ze sprzedazy x100 44,63% 30,96%
Wskaznik rentownosci sprzedazy brutto wynik ze sprzedazy / przychod ze sprzedazy x100 75,57% 49,17%
Rentowno$¢ majatku (ROA) zysk netto / $redni stan aktywéw x100 12,83% 14,32%
Rentownos¢ kapitatu wiasnego (ROE ) zysk netto / kapitat wiasny (stan $redni) x100 40,72% 39,50%
Zysk operacyjny (EBIT) zysk operacyjny 37 261 851 25915021
Zysk operacyjny (EBITDA) zysk operacyjny + amortyzacja 37 667 382 26331718
Wskaznik Zadtuzenia Finansowego Netto do LTM EBITDA zadtuZenie finansowe netto*/ LTM EBITDA* 3,22 0,89
Wskaznik Zadtuzenia Finansowego Netto do Kapitatéw Wiasnych  zadtuzenie finansowe netto™ / kapitat wtasny 1,42 0,50

*Zadtuzenie Finansowe Netto - 0oznacza obliczong na podstawie skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego Emitenta oraz Sprawozdania Finansowe FIZOW Grupy Emitenta
sume Zadtuzenia Finansowego powiekszonego o Kapitaty Mniejszosci w FIZACH Grupy Emitenta, pomniejszone o: (i) gotowke, (i) 90% warto$ci ksiegowej Pozyczek, nie wiecej
jednak niz 40% Zadtuzenia Finansowego pomniejszong o Wzrost Inwestycji

*LTM EBITDA - oznacza dla danego Okresu Obliczeniowego wyliczang na podstawie skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego Grupy Emitenta oraz Sprawozdan
Finansowych wszystkich FIZOW Grupy Emitenta sume wptywéw z Wierzytelnosci NPL w Grupie Emitenta oraz FIZACH Grupy Emitenta o cenie nabycia od podmiotéw trzecich
w wysokosci nie wyzszej niz 40% naleznosci glownej Wierzytelnosci NPL, powigkszong o wptywy Grupy Emitenta z tytutu inkasa, pomniejszong o koszty operacyjne Grupy Emitenta
oraz FIZOW Grupy Emitenta, przy czym koszty operacyjne nie uwzgledniaja;: (i) kosztéw i przychodéw z tytutu amortyzacii, (ii) amortyzacji, odpiséw i rewaluacji ceny nabycia
Wierzytelnosci NPL, (iii) przychodow oraz kosztow z tytutu sprzedazy Wierzytelnosci NPL

Wyniki finansowe za 2018 rok odzwierciedlajg bardzo dobre wskazniki w Grupie. Inwestycje poczynione w portfele wierzytelnosci owocujg
historycznie wysokimi sptatami dtuznikéw, w efekcie przedstawiajac wzrost wskaznika rentowno$ci brutto na sprzedazy o 26,4 p.p. wzgledem
poprzedniego roku. Wskaznik ROA w poréwnaniu z rokiem ubiegtym obnizyt swojg warto$¢ o 1,5 p.p. do poziomu 12,83 %, co wynikato ze wzrostu
inwestycji z tytutu nabycia pakietdw wierzytelnosci, wzrostu wptywow z tytutu sptat wierzytelnosci, wptywdw z emisji obligacji. Wskaznik ROE
w 2018 roku nieznacznie wzrost ze wzgledu na wzrost udziatu finansowania zewnetrznego. Spdtka w 2018 roku wyemitowata dwie serie obligacii,
co miato wplyw na wzrost wskaznikéw zadtuzenia. Mimo to osiggniete warto$ci wskaznikdw przyjety poziom uznawany za optymalny w zakresie
zdolnoéci do sptaty zadtuzenia. W 2018 roku Spétka dokonata dwoch wykupdw obligacji oraz wzorcowo realizowata terminowe wyptaty odsetek
od obligacji, natomiast pozyskane $rodki przeznaczyta na zakup nowych portfeli wierzytelnosci. EBIT oraz EBITDA wzrosty odpowiednio 0 44%
i 43% w poroéwnaniu z rokiem ubiegtym, osiagajac wysokos¢ — EBIT 37,3 min PLN oraz EBITDA 37,7 min PLN. Osiagniete wyniki potwierdzaja,

prawidtowo realizowang strategie rozwoju Spotki.
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3.3. Zasady sporzadzania rocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Zarzad Jednostki Dominujacej o$wiadcza, ze wedle swojej najlepszej wiedzy, sprawozdania finansowe i dane poréwnywalne sporzadzone zostaty
zgodnie
z obowigzujacymi w Kancelarii Medius S.A. zasadami rachunkowosci oraz ze odzwierciedlajg w sposdb prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje

majatkowa i finansowg Grupy Kapitatowej, jak rowniez jej wynik finansowy.

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostatlo sporzadzane po raz pierwszy zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci
Finansowej (MSSF), zatwierdzonymi przez Unig Europejska, ktdre zostaty opublikowane i weszty w zycie, a w zakresie nieuregulowanym
powyzszymi standardami zgodnie z wymogami ustawy z dnia 29 wrze$nia 1994 roku o rachunkowo$ci | wydanych na jej podstawie przepiséw
wykonawczych oraz w zakresie wymaganym przez rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych
i okresowych przekazywanych przez emitentéw papierow warto$ciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych

przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem cztonkowskim.

Grupa Kapitatowa Kancelaria Medius S.A. sporzadza skonsolidowane sprawozdanie finansowe zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami

Sprawozdawczo$ci Finansowej, ktore zostaty zatwierdzone przez Unie Europejska, zwanymi dalej ,MSSF UE”.

Zmiany w MSSF, standardy zastosowane po raz pierwszy:

MSSF 15 ,,Przychody z uméw z klientami” - (obowigzujacy w odniesieniu do okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2018 roku lub
pozniej) — MSSF 15 wprowadza nowy, pieciostopniowy model pomiaru oraz rozpoznawania przychodéw ze sprzedazy, zgodnie z ktérym
przychody powinny by¢ ujete w takiej kwocie, co do ktorej jednostka oczekuje zaptaty oraz w takim momencie i w takim stopniu, ktore
odzwierciedlajg spetnienie przez Spotke zobowigzania do wykonania Swiadczenia oraz dostawy towaru. W zalezno$ci od spetnienia okreslonych
w standardzie kryteriow, przychody mogq by¢ ujmowane jednorazowo (w momencie gdy kontrola nad dobrami i ustugami jest przeniesiona na
klienta) albo moga by¢ rozktadane w czasie w sposéb obrazujacy wykonanie $wiadczenia.

Grupa dokonata analizy poszczegdinych kategorii przychodéw oraz zawartych uméw pod katem wptywu zastosowania MSSF 15 na sposob
rozpoznawania przychoddw, w tym w szczegdlnosci pod katem momentu oraz wysoko$ci ujmowanego przychodu, jak réwniez zweryfikowata
prawidtowo$¢ prezentacji poszczegdlnych kategorii przychodow.

Na podstawie dokonanej analizy stwierdzono, ze zastosowanie MSSF 15 nie bedzie miato istotnego wptywu na skonsolidowane sprawozdanie
finansowe Grupy w momencie pierwszego zastosowania standardu, tj. w okresie rozpoczynajacym sie od 1 stycznia 2018 roku.

Grupa stosuje MSSF 15 od dnia wej$cia w zycie standardu, bez przeksztatcania danych poréwnawczych, z zastosowaniem metody uproszczonej
zgodnie C7-C8 MSSF 15.

MSSF 9 ,Instrumenty finansowe” oraz p6zniejsze zmiany

MSSF 9 wymaga, aby wszystkie aktywa finansowe wchodzace w zakres MSR 39 byty wyceniane wedtug zamortyzowanego kosztu lub warto$ci
godziwej. Inwestycje dtuzne utrzymywane w ramach modelu biznesowego, w ktorym za cel jest uzyskanie odpowiednich przeptywow pienieznych,
na ktdre sktadajg sie ustalone zaptaty kwot bazowych oraz odsetki sq wycenianie wedtug zamortyzowanego kosztu na koniec kolejnych okresow
sprawozdawczych. Wszelkie inne inwestycje diuzne, jak iinwestycje kapitatowe sg wyceniane w warto$ci godziwej na. Dodatkowo, zmiany
warto$ci godziwej inwestycji kapitatowych, ktore nie sg przeznaczone do obrotu, mozna prezentowa¢ w pozostatych catkowitych dochodach, przy
czym w rachunku zyskow i strat ujmuje sie wytacznie dywidende. Decyzja taka jest nieodwracalna. W odniesieniu do wyceny zobowigzan
finansowych wyznaczonych do wyceny w warto$ci godziwej przez wynik, MSSF 9 wymaga aby wszelkie zmiany warto$ci godziwej zobowigzan
finansowych, ktore zostaty przypisane do zmian ryzyka kredytowego tego zobowigzania, zostaty prezentowane w pozostatych catkowitych
dochodach, chyba Ze taka prezentacja spowoduje niedopasowanie rachunkowe. Zmiany warto$ci godziwej przypisane do ryzyka kredytowego

zobowigzania finansowego nie sg przenoszone na wynik w kolejnych latach sprawozdawczych.
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Zgodnie z MSR 39, cata kwota zmian warto$ci godziwej zobowigzania finansowego wyznaczonego do wyceny w warto$ci godziwej przez wynik
odnoszona byta na wynik.

W odniesieniu do utraty warto$ci aktywdw finansowych, MSSF 9 wymaga stosowania modelu oczekiwanej straty kredytowej zamiast wymaganego
dotychczas przez MSR 39 modelu poniesionej straty kredytowej. Model oczekiwanej straty kredytowej wymaga, by jednostka rozliczata
prognozowane straty kredytowe i ich zmiany na kazdy dzien sprawozdawczy w celu odzwierciedlenia zmian ryzyka kredytowego po jego
poczatkowym ujeciu.

Nowe wymogi dotyczace rachunkowos$ci zabezpieczen definiujg trzy rodzaje rachunkowosci zabezpieczen podobnie jak w MSR 39. MSSF 9
rozszerza zakres instrumentow kwalifikujgcych sie jako instrumenty zabezpieczajace, a takze dopuszcza wyznaczanie komponentéw ryzyka
w przypadku pozycji niefinansowych. Nie wymaga sie juz retrospektywnej oceny efektywnosci zabezpieczenia. Poszerzono réwniez wymogi

dotyczace ujawniania informacji o zarzadzaniu ryzykiem w jednostce.

Ponizsza tabela prezentuje wptyw wdrozenia MSSF 9 na zmiang klasyfikacji aktywow finansowych:

o . Klasyfikacja
Kategorie instrumentow finansowych
Wg MSR 39 Wg MSSF 9
Wierzytelnosci nabyte Pozyczki i naleznosci Aktywa finansowe wyceniane wedtug zamortyzowanego kosztu
Pozyczki i naleznosci Pozyczki i naleznosci Aktywa finansowe wyceniane wediug zamortyzowanego kosztu
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty Pozyczki i naleznosci Aktywa finansowe wyceniane wedtug zamortyzowanego kosztu

Pozostate zmiany MSR i MSSF nie mialy istotnego wptywu na sprawozdanie finansowe Spotki.

Nowe standardy i interpretacje, ktore zostaty opublikowane, a nie weszly jeszcze w zycie:

MSSF 14 ,Regulacyjne rozliczenia miedzyokresowe” zostat opublikowany 30.01.2014 r. decyzjg Komisji Europejskiej proces zatwierdzania

wersji wstepnej standardu nie zostanie zainicjowany przed ukazaniem si¢ standardu w wersji ostatecznej.

Zmiany do MSSF 10 oraz MSR 28 - dotyczg sprzedazy lub wniesienia aktywow pomiedzy inwestorem a jego jednostkg stowarzyszong lub

wspdlnym przedsiewzieciem (obowigzujace w odniesieniu do okresdw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2016 roku lub po tej dacie).

MSSF 16 ,,Leasing” zostat opublikowany dnia 13 stycznia 2016 r. i ma zastosowanie dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia

2019 r. lub pdzniej.

MSSF 17 ,,Umowy ubezpieczeniowe” zostat opublikowany dnia 18 maja 2017 r. i ma zastosowanie dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie

1 stycznia 2021 r. lub pdznie;.

KIMSF 23 ,,Niepewno$¢ zwigzana z ujmowaniem podatku dochodowego” zostat opublikowany dnia 7 czerwca 2017 r. i ma zastosowanie dla

okresdw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2019 r. lub pdzniej.

Zmiany do MSSF 9 ,Wcze$niejsze splaty z ujemna rekompensatq” zostat opublikowany dnia 12 pazdziernika 2017 r. i ma zastosowanie dla

okresdw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2019 r. lub pdzniej.

Zmiany do MSR 28 ,,Udzialy dtugoterminowe w jednostkach stowarzyszonych i wspdlnych przedsiewzigciach” zostat opublikowany dnia

12 pazdziernika 2017 r. i ma zastosowanie dla okresow rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2019 r. lub poznie;.
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Zmiany do MSR 19 ,Zmiana, ograniczenie lub rozliczenie programu” zostat opublikowany dnia 7 lutego 2018 r. i ma zastosowanie dla
okresdw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2019 r. lub pdzniej.

Zmiany wynikajace z przegladu MSSF 2015-2017 zostat opublikowany dnia 12 grudnia 2017 r. i majgce zastosowanie dla okreséw rocznych

rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2019 r. lub pdzniej.

Zmiany do Odniesien do Zatozen Koncepcyjnych zawartych w Miedzynarodowych Standardach Sprawozdawczosci Finansowej zostaty

opublikowane dnia 29 marca 2018 r. i majgce zastosowanie dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2020 r. lub pozniej.

Zmiany do MSSF 3 ,Pofaczenia jednostek” zostat opublikowany dnia 22 pazdziernika 2018 r. i ma zastosowanie dla okreséw rocznych
rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2020 r. lub pdzniej.

Zmiany do MSR 1 i MSR 8 ,,Definicja istotno$ci” zostat opublikowany dnia 31 pazdziernika 2018 r. i ma zastosowanie dla okreséw rocznych
rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2020 r. lub pdzniej.

Zarzad przewiduje, iz powyzsze zmiany nie bedg miaty znaczacego wptywu na kwoty wykazywane w jednostkowym sprawozdaniu finansowym.

MSSF 16 ,Leasing” - analiza wprowadzenia:
Standard wprowadza rozréznienie pomiedzy umowa leasingu a umowa o $wiadczenie ustug. Kluczowym kryterium, jakie ma odrézni¢ te umowy,
jest zdolno$c¢ klienta — aktywnej umowy, do sprawowania kontroli nad okre$lonym sktadnikiem aktywdw bedacych przedmiotem leasingu. Zgodnie
z definicjg leasing to umowa, na podstawie ktorej leasingobiorca kontroluje i ma prawo do uzytkowania zdefiniowanego sktadnika aktywow, przez
okreslony czasu w zamian za wynagrodzenie ptacone leasingodawcy.
Zgodnie z MSSF 16 leasingobiorcy nie muszg juz wyrdzniac leasingu finansowego (w bilansie) i operacyjnego (pozabilansowo). Zamiast tego,
w przypadku praktycznie wszystkich uméw leasingu leasingobiorca ujmuje zobowigzanie odzwierciedlajgce przyszte ptatnosci leasingowe
i sktadnik aktywéw z tytutu ,prawa do uzytkowania aktywa . Nowy model opiera si¢ na zatozeniu, ze z ekonomicznego punktu widzenia umowa
leasingu jest rownoznaczna z nabyciem prawa do uzytkowania sktadnika aktywéw, gdzie cena zakupu ptacona jest w ratach. Leasingobiorca
wykazuje koszty odsetkowe od zobowigzania z tytutu leasingu i amortyzacje sktadnika aktywéw z tytutu ,prawa do uzytkowania”.
Grupa zadecydowata o zastosowaniu dwoch zwolnien przewidzianych przez standard dotyczacy leasingéw oraz ujeciu w ciezar kosztow
nastepujacych rodzajow umow:

— wszystkich uméw, ktérych okres leasingu jest mniejszy niz 12 miesiecy;

— umow, w odniesieniu do ktorych bazowy sktadnik aktywéw ma warto$¢ mniejsza niz 18 tys. PLN.

Ponadto z uwagi na krétki okres wypowiedzenia oraz braku mozliwo$ci wiarygodnego oszacowania okresu trwania umowy nie aktywowano uméw
wynajmu zawartych na czas nieokre$lony.
Na dzien 1 stycznia 2019 roku Grupa zastosowata ,zmodyfikowang metode retrospektywng”, bez przeksztatcania danych poréwnawczych.

Szacowany przez Grupe wptyw zastosowania standardu MSSF 16 na sume bilansowa na dzien 1 stycznia 2019 roku jest nieistotny.
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4. Sytuacja Grupy i perspektywy jej rozwoju
4.1. Dziatalno$¢ w Polsce

Spotka Kancelaria Medius S.A.

Kancelaria Medius S.A. jest Spotkg dominujacg w Grupie Kapitatowej Kancelaria Medius S.A. i dziata na polskim rynku wierzytelno$ci. Gtownym
przedmiotem dziatalno$ci Spétki jest zarzadzanie pakietami wierzytelnosci — $wiadczenie ustug w zakresie nabywania i zarzadzania
krotkoterminowymi wierzytelnosciami konsumenckimi, w tym wierzytelno$ci nabytych na wiasny rachunek oraz obstugg wierzytelnoci na
zlecenie. W minionym roku Spotka poszerzyta swojg dziatalno$¢ o nabywanie i obstuge wierzytelno$ci bankowych. Dziatalnos¢ Spotki uzupetnia

windykacja wierzytelnoSci na zlecenie oraz od korica 2017 roku ustugi zwigzane z zarzadzaniem sekurytyzowanymi wierzytelnosciami.

Rynek wierzytelno$ci w Polsce

Polski rynek wierzytelno$ci od kilku lat stabilnie wzrasta. Obserwacja rynku wskazuje na wzrost znaczenia funduszy sekurytyzacyjnych, gdzie
w minionym roku odnotowano najwiekszg wartos¢ nominalng wierzytelno$ci. Nie bez znaczenia sg rowniez wierzytelnosci obstugiwane na rzecz
bankéw, firm telekomunikacyjnych czy instytucji pozyczkowych. W tym rodzaju wierzytelnosci przy aktualnie panujacym niskim bezrobociu,

rosnacych wynagrodzeniach i profesjonalnej obstudze firm windykacyjnych, odzyskiwalno$¢ nalezno$ci jest najwigksza.

Sprzedaz wierzytelnosci przez roznego rodzaju podmioty jest istotnym czynnikiem wptywajacym na rozwdj rynku wierzytelno$ci. Banki, operatorzy
telekomunikacyjni oraz przedsigbiorstwa uzyteczno$ci publicznej sprzedajq portfele nieobstugiwanych kredytow, pozyczek i naleznosci. Portfele
detaliczne sg dominujacym rodzajem najczesciej sprzedawanych naleznosci i to one aktualnie ksztattujg rynek wierzytelnosci, wedtug

Konfederacji Przedsiebiorstw Finansowych w Polsce obejmowaty one 85,4 % ogdtu sprzedanych wierzytelnosci.

Zgodnie z raportem ,Wielko$¢ Polskiego Rynku Wierzytelno$ci” na Ill kwartat 2018 roku przygotowanego przez Konfederacje Przedsigbiorstw
Finansowych w Polsce, zrzeszajacq najwiekszych przedstawicieli tego sektora, liczba wierzytelnosci obstugiwanych przez firmy uczestniczace
w badaniu na koniec Ill kwartatu 2018 roku wyniosta 12,6 min sztuk, kontynuujac tym samym tendencje wzrostowg, obserwowang w catym
analizowanym okresie. W poréwnaniu z poprzednim kwartatem zwiekszyta sie ona o okoto 288,4 tys. szt., czyli 0 2,3%, natomiast w poréwnaniu
z Il kwartatem roku poprzedniego 0 5,9%. Dla poréwnania, przecigtne tempo zmian w analizowanym okresie w ujeciu kwartalnym wynosi 2,5%,
podczas gdy w ujeciu rok do roku 9,4%. W catym okresie analizy, tj. od 2010 roku, liczba zarzadzanych wierzytelno$ci wzrosta ponad 2-krotnie —
06,85 min szt., tj. 0 117,2%.

Liczba obstugiwanych wierzytelnosci ( w min sztuk)

1511411711712011,9 122122123729

104
89 90 90 gg 89 90 90 9,1 93 96 98

69 73 73
58

Zrédto: KPF.
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Wartos¢ obstugiwanych wierzytelnosci: 76,4 mid PLN
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Zrédio: KPF

Ponadto na koniec lll kwartatu 2018 roku Czlonkowie KPF zarzadzali wierzytelnoSciami o nominalnej wartosci 76,4 mid PLN. Warto$¢ ta
konsekwentnie w catym okresie analizy kontynuuje wzrost — zmiana wzgledem poprzedniego kwartatu jest na poziomie +3,5%, a w poréwnaniu
z IIl kwartatem roku ubiegtego to +9,8%. Dla poréwnania, $rednie tempo wzrostu na przestrzeni analizowanych lat od 2010 roku to 3,8% w ujeciu
kwartalnym i 15,3% w ujeciu rok do roku. W catym okresie analizy tj. od 2010 roku, warto$¢ obstugiwanych wierzytelno$ci wzrosta o ponad 270%,
w ujeciu bezwzglednym o okoto 56 mid PLN.

Gtoéwnym czynnikiem rozwoju rynku windykacji jest dynamika akcji kredytowej. Wraz z powiekszajacq sie wartoscig udzielonych kredytow
w gospodarce wzrasta warto$¢ niesptacanych nalezno$ci (przy zatozeniu stabilnego poziomu jakosci portfela kredytowego). Tempo wzrostu akcji
kredytowej jest skorelowane z tempem wzrostu nominalnego PKB. W ostatnim czasie mozna byto zaobserwowac jednak szybsze tempo
udzielanych kredytéw niz wzrostu PKB, gtéwnie za sprawg niskich stop procentowych, ktére przektadajq sie na tagodzenie polityki kredytowej

bankow.

Krajowe inwestycje Spotki Dominujgcej

Wierzytelnosci nabyte w 2018 roku wg zawartych uméw

Lp. Rynek Data cesji Wartos¢ portfela Liczba dtuznikow

1 Korporacyjny 8 marca 2018 3 016 645,44 PLN 1
2 Finansowy 28 marca 2018 5971 069,31 PLN 1211
3 Finansowy 28 marca 2018 14611 082,14 PLN 2670
4 Finansowy 28 marca 2018 187 511,05 PLN 116
5 Korporacyjny 3 kwietnia 2018 3 046 385,80 PLN 1
6  Finansowy 8 maja 2018 6515 151,87 PLN 1383
7 Finansowy 8 maja 2018 7713 717,15 PLN 1640
8 Korporacyjny 23 listopada 2018 1245 818,24 PLN 1

Razem 42 307 381,00 zt PLN 7023
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Struktura wierzytelnosci nabytych w 2018 roku z podziatem na rynek
17,28%

Rynek Warto$¢ wierzytelnosci
Rynek Korporacyjny 7308 849,48 PLN
Rynek Finansowy 34 998 531,52 PLN
SUMA 42 307 381,00 PLN

= Rynek Korporacyjny = Rynek Finansowy

Portfel wierzytelnoci

W 2018 roku Zarzad Spotki Dominujacej nabyt wierzytelno$ci o wartosci ponad 42,3 min PLN, w tym 35 min PLN z rynku finansowego oraz 7,3
min PLN z rynku korporacyjnego. Zakupy portfeli wierzytelnosci na rynku polskim w poréwnaniu z rokiem poprzednim spadty 0 65% (-46% r/r na
rynku korporacyjnym oraz -67% na rynku finansowym), co spowodowane byto zmiang strategii inwestycyjnej Spotki. Na dzien 31 grudnia 2018
roku Spétka zarzadza portfelem wierzytelnosci o facznej wartosci 301 min PLN, wzgledem 138 tysiecy dtuznikéw.

Zagraniczne inwestycje Spétki Dominujacej

W 2018 roku nie wystapity transakcje tego typu.

Finansowanie Spétki oraz Grupy Kapitatowej

Zapewnienie dostepu do kapitatu jest niezwykle wazne w perspektywie finansowania nowych inwestycji, ktére stanowig podstawe zwigkszania
przychodow i zyskdw Spotki oraz catej Grupy Kapitatowej. Prawidiowe zarzadzanie kapitatem dtuznym, bardzo dobre wyniki finansowe oraz
prawidiowo realizowana strategia rozwoju umocnity pozycje Spdtki w oczach Inwestoréw. W 2018 roku Kancelaria Medius S.A. wyemitowata dwie

kolejne serie obligacji - seri¢ N o warto$ci ponad 21 min PLN oraz serie obligacji O denominowang w euro o wartosci 5 min EUR.

Ponadto, Zarzad wzorcowo realizowat obstuge papieréw dtuznych poprzez terminowe wyptaty odsetek od obligacji oraz dokonat wykupu obligacji
serii Ki H o tacznej warto$ci 13 min PLN.

W minionym roku Emitent wprowadzit obligacje serii L na rynek Catalyst, ktéra zostata wprowadzona do obrotu na mocy uchwaty Zarzadu Gietdy
Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. z dnia 21 marca 2018 roku. W dniu 13 lutego 2018 roku, na mocy Uchwaty nr 124/2018 Zarzadu
Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A., akcje serii G Emitenta zostaty wprowadzone do alternatywnego systemu obrotu na rynku
NewConnect.
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Obligacje — stan na dzien publikacji raportu

Przed terminem wykupu

Lp. Seria Wartos¢ Oprocentowanie Dtugos¢ trwania Data przydziatu Data wykupu Zabezpieczenie
1 I 15000 000,00 PLN 71% 36 m-cy 14-lip-2016 14-lip-2019 Tak
2 J 5693 000,00 PLN 6,9% 36 m-cy 23-gru-2016 23-gru-2019 Tak
3 L 10 000 000,00 PLN 6,9% 36 m-cy 5-lip-2017 5-lip-2020 Tak
4 13 10 000 000,00 PLN 6,7% 36 m-cy 19-wrz-2017 18-wrz-2020 Nie
5 M 5000 000,00 EUR 6,0% 36 m-cy 10-lis-2017 14-lis-2020 Tak
6 N 21269 000,00 PLN zmienne 36 m-cy 7-mar-2018 7-mar-2021 Tak
7 0 5000 000,00 EUR 6,0% 36 m-cy 28-ut-2018 28-lut-2021 Tak

Wykupione
1 A 400 000,00 PLN 11,5% 18 m-cy 15-kwi- 2013 15-paz- 2014 Tak
2 B 2000 000,00 PLN 9% 24 m-ce 4-paz- 2013 4-paz- 2015 Nie
3 C 1147 000,00 PLN 9% 24 m-ce 17-kwi-2014 17-kwi- 2016 Tak
4 D 2281000,00 PLN 9,5% 24 m-ce 26-wrz- 2014 26-wrz-2016 Tak
5 E 2603 200,00 PLN 8,5% 24 m-ce 17-lut- 2015 17-lut- 2017 Tak
6 F 3492 500,00 PLN 8% 24 m-ce 02-cze- 2015 02-cze- 2017 Tak
7 G 3181 500,00 PLN 7,5% 24 m-ce 22-paz- 2015 22-paz- 2017 Tak
8 H 7000 000,00 PLN 7,3% 24 m-ce 22-lut- 2016 22-|ut-2018 Tak
9 K 6000 000,00 PLN 6,9% 24 m-ce 31-mar-2017 03-kwi-2018 Nie

W 2018 roku w nawigzaniu do raportu ESPI nr 59/2017 z dnia 28 listopada 2017 roku, w sprawie podjecia przez Zarzad Kancelarii Medius S.A.
decyzji o przyjeciu programu emisji obligacji o warto$ci do 100 min PLN, Zarzad Spétki w lutym 2018 roku podjgt uchwate nr 1/2018
W sprawie przyjecia oraz zatwierdzenia tresci ostatecznych warunkéw emisji obligacji wiasciwych dla obligacji wszystkich serii emitowanych

w ramach Programu.
Szczegotowe warunki Umowy nie odbiegaja od standardéw rynkowych stosowanych w transakcjach tego typu.

W dniu 24 stycznia 2019 roku, na mocy Uchwaly nr 44/2019 Zarzadu Gietdy Papierow Warto$ciowych w Warszawie S.A. obligacje na okaziciela

serii N Emitenta zostaty wprowadzone do alternatywnego systemu obrotu na Catalyst.

4.2. Dziatalno$¢ w Hiszpanii

Spdtka Medius Collection S.L.

Medius Collection S.L. jest jedng ze spotek wchodzacych w sktad Grupy Kapitatowej Kancelaria Medius i dziata na hiszpanskim rynku
wierzytelnosci. Spétka Medius Collection S.L. powstata 21 stycznia 2016 roku. Gtownym przedmiotem dziatalno$ci Spétki jest zarzadzanie
pakietami wierzytelnosci — Swiadczenie ustug w zakresie nabywania i zarzadzania krotkoterminowymi wierzytelno$ciami konsumenckimi na

terenie Hiszpanii.

Rynek wierzytelnosci w Hiszpanii

Rynek zarzadzania wierzytelnosciami konsumenckimi w Hiszpanii jest jednym z najwiekszych rynkéw w Europie, biorac pod uwage jego warto$é
nominalng. Na dzien 31 grudnia 2017 roku warto$¢ nominalna wierzytelnosci zarzadzanych przez najwigksze firmy zajmujace si¢ obrotem
wierzytelnoSciami wyniosta 210 mid EUR. Gtéwnymi kupujacymi na rynku sg inwestorzy finansowi, ktérzy wspétpracujg z lokalnymi podmiotami
w zakresie obstugi nabywanych portfeli wierzytelnoci. Jak wynika z danych hiszpanskiego banku centralnego, warto$¢ kredytéw ogétem

w hiszpanskim systemie bankowym wyniosta na koniec 2018 roku okoto 1,2 bin EUR. Szkodowo$¢ ksztattowata sie na poziomie 5,0%.
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Krajowe inwestycje

Wierzytelnosci nabyte w 2018 roku wg zawartych umow

1 Finansowy 14 lutego 2018 5247 241,08 EUR 5246

3 Finansowy 26 lutego 2018 2870 263,01 EUR 2757

5  Finansowy 28 marca 2018 1321 585,50 EUR 2343

7 Finansowy 28 marca 2018 5069 808,30 EUR 1422

9  Finansowy 19 kwietnia 2018 2919 077,62 EUR 2971

11 Finansowy* 8 maja 2018 787 465,34 EUR 1389

13 Finansowy* 8 maja 2018 3232 691,99 EUR 923

15 Finansowy* 21 maja 2018 2888 521,91 EUR 3054

17 Finansowy* 8 listopada 2018 542 734,50 EUR 860

19  Finansowy* 8 listopada 2018 2 845969,41 EUR 857

Razem 65 527 643,17 EUR 46 643

* Portfele wierzytelnosci nabyte za posrednictwem Lartiq Profit XXX Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamknigty bedace zarzadzane przez Kancelarie
Medius S.A.

Portfel wierzytelnoci

W 2018 roku Spétka nabyta wierzytelnosci o wartosci ponad 65,5 min EUR. Na dzien 31 grudnia 2018 roku Spétka zarzadza portfelem
wierzytelno$ci o tacznej wartosci 155,3 min EUR (667,9 min PLN wedtug kursu 1 EUR = 4,3000 PLN, kurs $redni NBP na dzien 31 grudnia 2018
roku), wzgledem 142,3 tysiecy dtuznikéw.

Zagraniczne inwestycje

W 2018 roku Spdtka nie dokonywata inwestycii na rynkach zagranicznych.

Finansowanie Spotki

Dnia 27 lutego 2018 roku Spétka Medius Collection S.L. podpisata kolejng umowe pozyczki, w ramach ktérej Kancelaria Medius S.A. udzielita

pozyczki na 85 000,00 EUR, na okres 72 m-cy, oprocentowanej na 2% w skali roku.
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Dnia 8 marca 2018 roku Medius Collection S.L. podpisat umowe pozyczki, w ramach ktorej Kancelaria Medius S.A. udzielita pozyczki na

3670 000,00 EUR, na okres 72 m-cy, oprocentowanej na 2% w skali roku. Ponadto, w omawianym okresie Spotka Medius Collection S.L.
dokonata czeSciowych przedterminowych sptaty zobowigzan z tytutu udzielonych pozyczek na kwote 190 000,00 EUR oraz dokonata sptaty

pozyczki udzielonej w dniu 22 maja 2018 roku na kwote 50 000,00 EUR. Pozyczka byta oprocentowana statg stopg w wysokosci 2% w skali roku.

W 2018 roku Medius Collection S.L. podpisat ze spotkg Kancelaria Medius S.A. umowy pozyczek o tacznej warto$ci 9,8 min EUR. Na dzieh 31
grudnia 2018 roku fgczna warto$¢ sptaconych pozyczek wraz z odsetkami w 2018 roku wynosi 7 247 492,71 EUR. Natomiast saldo pozyczek
wraz z odsetkami na dzien 31 grudnia 2018 roku wynosi 10 536 823,73 EUR (45 308 342,04 PLN, kurs $redni z dnia 31 grudnia 2018 roku
1 EUR =4,3000 PLN).

4.3. Dziatalno$¢ w Czechach

Spotka Medius Collection Czech Republic s.r.0. i Spétka Medius Office Collection s.r.o.

Medius Collection Czech Republic s.r.o. jest jedng ze spdtek wchodzacych w sktad Grupy Kapitatowej Kancelaria Medius i dziata na czeskim
rynku wierzytelnosci. Spotka zostata zatozona 26 maja 2017 roku. Gtownym przedmiotem dziatalno$ci Spotki jest zarzadzanie pakietami

wierzytelno$ci — Swiadczenie ustug w zakresie nabywania i zarzadzania krétkoterminowymi wierzytelnosciami konsumenckimi na terenie Czech.

Medius Office Collection s.r.o. jest jedng ze spotek wchodzacych w sktad Grupy Kapitatowej Kancelaria Medius i dziata na czeskim rynku
wierzytelnosci. Dnia 14 grudnia 2017 roku Spotka Kancelaria Medius S.A. nabyta 100% udziatow w Medius Office Collection s.r.o. Gtownym
przedmiotem dziatalno$ci Spotki jest dziatalnos¢ w zakresie mikropozyczek oraz zakupdw pakietow wierzytelnosci na terenie Czech,
a takze obrét wierzytelno$ciami. Zarzad nie zamierza kontynuowa¢ dziatalno$ci niniejszej Medius Office Collection s.r.o. w zakresie

mikropozyczek.

Rynek wierzytelno$ci w Czechach

Wedtug Spdtki, rynek zarzadzania wierzytelno$ciami konsumenckimi w Czechach w 2017 roku osiagnat poziom 3,5 mld PLN. Rynek czeski
charakteryzuje sie duzym rozdrobnieniem - dziataja na nim 24 podmioty zajmujace sie dziatalno$cig windykacyjna, ktore jednoczesnie nalezg do
stowarzyszenia czeskich firm windykacyjnych (stowarzyszenie odpowiada za okoto 80% rynku). W 2017 roku wskazniki NPL znaczaco sie
poprawity ze wzgledu na znaczacy wzrost kredytéw korporacyjnych i detalicznych odpowiednio 0 7,2% i 10,4% w poréwnaniu z rokiem 2016.
Warto$¢ udzielonych kredytéw konsumenckich i korporacyjnych w Czechach wyniosta w samym 2017 roku 350 mld PLN (kredyty konsumenckie
- 280 mld PLN, kredyty korporacyjne — 70 mid PLN). Wzrostowy trend kredytowania moze doprowadzi¢ do wzrostu wskaznikow NPL

w perspektywie dtugoterminowe;.

Portfel wierzytelnoci

Na dzien 31.12.2018 roku Spotka Medius Office Collection s.r.o. zarzadza facznym pakietem wierzytelnosci o wartosci 205,4 min CZK (34,4 min
PLN wedtug kursu 1 CZK = 0,1673 PLN, kurs $redni NBP na dzieft 31 grudnia 2018 roku), wzgledem 12,8 tysiecy dtuznikdw.

4.4. Perspektywy rozwoju rynku NPLs w Polsce, Czechach i Hiszpanii

Polska, Czechy i Hiszpania nalezg do krajow, w ktérych liczba zagrozonych pozyczek jest na relatywnie niskim poziomie. Zgodnie z danymi
Europejskiego Banku Centralnego (,EBC”) w grudniu 2017 r. poziom NPLs w Polce wynosit 6,8%, a w Hiszpanii 5,8%. Wyniki te oscylujg na
poziomie $redniej unijnej. W Czechach $éredni poziom zagrozonych pozyczek wynosit w analogicznym okresie 3,2% i nalezat do jednych

z najnizszych w catej Unii Europejskiej (,UE”).
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Zgodnie z informacjami zawartymi w raporcie firmy Deloitte Poradnik prawny transferow NPLs Europa Srodkowa rynek obrotu wierzytelnoéciami

nabiera rozpedu. Polepszajaca si¢ sytuacja gospodarcza przycigga coraz wigcej inwestoréw do zakupu wierzytelno$ci w tym rejonie, z powodu
oczekiwanych, wyzszych stop odzysku. Z drugiej strony banki poszukujg nowych mozliwosci zmniejszenia stanu posiadania ryzykownych
aktywow w swoich bilansach, dzieki czemu uwolnione $rodki mogtyby przeksztatci¢ w kredyty oferowane klientom o wysokiej zdoInosci kredytowe;.
Polepszajacej sie sytuacji rynkowej towarzyszy wzrost zainteresowania inwestycjami portfelowymi, ktére umozliwiajg bankom pokrycie

ewentualnych strat spowodowanych zagrozonymi pozyczkami.

Raport Deloitte jako uzyteczne narzedzie dla inwestoréw kompleksowo opisuje kwestie transakcji zwigzanych z zagrozonymi pozyczkami.
Informacje zamieszczone w raporcie dla kazdego kraju dotycza;

zbywalnosci NPLs,

e wymogdw dotyczacych zdolno$ci kupujacego do nabywania wierzytelnosci,

e  metod zbywania wierzytelno$ci oraz zgody pozyczajacego,

e  przelewu na zabezpieczenie,

e  tajemnicy bankowej i ochrony danych.
W przypadku Czech zbywalno$¢ wierzytelnoci wynikajacych z pozyczek bankowych jest co do zasady dozwolona. Ograniczenia wynikajg gtéwnie
z zapisow umownych lub przeznaczenia wierzytelnosci na specjalny cel. Transfer jest mozliwy poprzez cesje wierzytelnosci lub przejecie dtugu
lub przez zawarcie umowy z wierzycielem. W przypadku, gdy dla danej wierzytelno$ci istniejg specjalne ograniczenia wynikajace, np.
z ustanowionych zabezpieczen, niespetienie okre$lonych wymogéw powoduje niewazno$¢ przelewu wierzytelnosci. Do nabywania
wierzytelnoSci nie jest potrzebny szczegolnie wysoki naktad kapitatu, dzieki czemu inwestor nie potrzebuje Zadnych gwarancji instytucji

finansowych. Nie ma réwniez réznicy w przypadku ilosci potrzebnego kapitatu w odniesieniu do niezagrozonych, jak i zagrozonych pozyczek.

W Polsce zbywalno$¢ wierzytelno$ci wynikajacych z pozyczek bankowych jest dozwolona. Podobnie jak w przypadku Czech istniejq w tym
zakresie pewne ograniczenia wynikajace z zapiséw umownych oraz regulacji bankowych. Wierzytelnosci z pozyczek bankowych mozna nabyé
poprzez:

e cesje wierzytelnoSci,

e uczestnictwo w funduszu sekurytyzacyjnym lub nabycie poprzez spétke specjalnego przeznaczenia - (SPV).
Co do zasady cesja wierzytelnosci od banku moze by¢ przeprowadzona w wyniku:

e  przetargu,

e  sprzedazy nieciggalnych kredytdw (lost NPLs),

e zawarcia i wykonania umdw transferu wierzytelno$ci albo uméw wspétuczestnictwa zawartych z funduszem sekrytyzacyjnym,

e  zawarcia i wykonania uméw transferu wierzytelnosci zawartych ze spdtkq emitujacq papiery wartoSciowe, nabycia papierdéw

warto$ciowych spotki emitujacej obligacje zabezpieczone sekurytyzowanymi wierzytelnosciami.

Mimo probleméw jakie przezywata w czasie minionego kryzysu finansowego Hiszpania, rynek NPLs w tym kraju rozwija sie dynamicznie.
Poczawszy od 2011 roku instytucje finansowe w Hiszpanii sprzedaty wiele zabezpieczonych i niezabezpieczonych portfeli NPLs funduszom
inwestycyjnym. Tego typu transakcje daty mozliwoSC stworzenia sektora ustug, skupionych na zarzadzaniu i egzekwowania zagrozonych

pozyczek, jak réwniez na zarzadzaniu przyznanymi prawami wiasnosci nieruchomosci (ang. Real Estate Ownership).

Hiszpania oferuje atrakcyjne mozliwosci nabycia NPLs zaréwno krajowym, jak i zagranicznym inwestorom. Wynika to z checi bankéw do
szybkiego pozbycia si¢ ryzykownych aktywow, co powoduje, ze sprzedajg oni wierzytelnosci wynikajace z pozyczek po nizszych cenach niz
w innych, zamozniejszych krajach UE. Zmniejszenie ryzyka prowadzenia dziatalno$ci bankowej jest teraz jednym z istotnych celow odnowy
hiszpanskiego systemu finansowego. W najblizszej przysztosci na rozwoj tego rynku na Potwyspie Iberyjskim bedg miaty wptyw dwa wydarzenia:
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o  Wdrozenie wytycznych Europejskiego Banku Centralnego z 20 czerwca 2017 roku wspierajacych wezesne zarzadzanie niesptacanymi

pozyczkami i mozliwo$¢ sprzedazy zagrozonych pozyczek. Cho¢ wytyczne EBC nie majg jeszcze mocy prawnej, to wszystkie instytucii
finansowych w Hiszpanii uwzglednito je przy zarzadzaniu zagrozonymi pozyczkami oraz wdrazaniu potencjalnych proceséw
konkurencyjnych dla sprzedazy inwestorom zewnetrznym,

e \Wprowadzenie nowego modelu pomiaru i klasyfikacji ryzyka pozyczkowego, opracowanego przez hiszpanski bank centralny
w ostatnim kwartale 2016 roku. Obowigzujq w bankach poczawszy od stycznia 2018 roku. Model skupia si¢ na ciagtej wycenie
efektywnych zabezpieczen oraz tworzy bonifikate dla spodziewanych strat nie objetych w zabezpieczeniu pozyczki. Wdrozenie modelu
spowoduje najprawdopodobniej wzrost obrotéw niezabezpieczonymi NPLs na rynku wierzytelnosci przy jednoczesnym spadku obrotu

zabezpieczonymi NPLs ze wzgledu na bardziej skomplikowany proces szacowania ryzyka kredytowego.

Wedtug danych na koniec roku 2018 w Hiszpanii warto$¢ zawartych transakcji, ktorych przedmiotem byly zagrozone wierzytelnosci wyniosta 43,2
mld EUR, z czego 15 mld to NPLs a 7,5 mld to niezabezpieczone NPLs. Warto$¢ transakcji z udziatem zabezpieczonych NPLs wzrosta 0 3 mid

EUR w stosunku do 2015 r. natomiast transakcje z udziatem niezabezpieczonych NPLs utrzymaty si¢ na tym samym poziomie.

4.5. Przewidywany rozwéj Grupy

Grupa Kapitatowa zamierza kontynuowac dotychczasowa dziatalno$¢ polegajaca na zakupie pakietdw wierzytelno$ci oraz ich obstudze. Zarzad
w dalszym ciggu bedzie konsekwentnie realizowat strategie rozwoju Grupy rozwijajac dziatalnosé¢ operacyjng oraz planujac kolejne inwestycje
w pakiety wierzytelno$ci z rodzimego i zagranicznego rynku, z zatozeniem dtugoterminowego budowania warto$ci Grupy. Jednym z priorytetow
w 2019 roku bedzie zwigkszenie skali dziatalnoSci i wzrost udziatu Grupy w rynku zarzadzania portfelami wierzytelnoci NPLs, w szczegélnosci
pochodzacych od firm pozyczkowych specjalizujacych sie w ustugach finansowych on-line (sektor fin-tech) na rynkach zagranicznych. Ponadto,
celem strategicznym na najblizsze lata jest dokonanie dalszej ekspansji zagranicznej. W ramach planowanej ekspansji, Grupa zaktada nabywanie
kolejnych pakietéw wierzytelno$ci, dostosowanie aktualnej infrastruktury biznesowej i windykacyjnej do standardéw lokalnych oraz stopniowe
umacnianie swojej pozycji na arenie miedzynarodowej. Dalekosigznym celem jest uzyskanie statusu istotnego gracza na miedzynarodowym rynku

obrotu wierzytelnosci krétkoterminowych.

4.6. Czynniki ryzyka Grupy

Ryzyko zwigzane z koniunkturg gospodarcza w krajach, w ktérych Grupa prowadzi dziatalno$¢ gospodarcza

Sytuacja gospodarcza w krajach, w ktorych Grupa prowadzi dziatalnos$¢ gospodarczg ma znaczacy wplyw na wyniki finansowe osiggane przez
Grupe. Ewentualne zmniejszenie tempa wzrostu produktu krajowego brutto, naktadéw na konsumpcije lub naktadéw inwestycyjnych oraz innych
wskaznikdw o analogicznym charakterze moze niekorzystnie wptynaé na sytuacje finansowg Grupy. W przypadku pogorszenia sie koniunktury
gospodarczej ze wzgledu na czynniki zarowno wewnetrzne, jak rdwniez zewnetrzne, moze nastapi¢ pogorszenie wynikow i sytuaciji finansowej
Grupy, co moze mie¢ negatywny wptyw na wyniki osiggane przez Grupe. Celem ograniczenia tego ryzyka Zarzad Emitenta na biezaco monitoruje
sytuacje gospodarczg w krajach, w ktérych grupa prowadzi dziatalno$¢ gospodarcza, z odpowiednim wyprzedzeniem dostosowujac strategie

Emitenta do wystepujacych zmian.

Ryzyko zwiazane z polityka gospodarcza w krajach, w ktérych Grupa prowadzi dziatalno$é gospodarcza

Realizacja przez Emitenta celow strategicznych, w tym zrealizowanie zaktadanych wynikéw finansowych, bedzie uwarunkowane do pewnego
stopnia czynnikami makroekonomicznymi, niezaleznymi od dziatat Emitenta, w tym m.in. politykg rzadu i decyzjami podejmowanymi przez
wiasciwe organy, ktére wptywajg na poziom inflacji; wielkos¢ deficytu budzetowego i zadiuzenia zagranicznego, stope bezrobocia, strukture
dochodow ludnosci itd. Niekorzystne zmiany w otoczeniu makroekonomicznym moga w istotny sposob negatywnie wptynaé na dziatalnos¢
i wyniki ekonomiczne osiggane przez Grupe. Celem ograniczenia tego ryzyka Zarzad Emitenta na biezaco monitoruje zmiany w opisanym wyzej

obszarze, z odpowiednim wyprzedzeniem dostosowujgc strategie Emitenta do wystepujacych zmian.
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Ryzyko zmiany sytuacji gospodarczej w Czechach i Hiszpanii

Zmiana sytuacji gospodarczej w Czechach i Hiszpanii moze negatywnie wptyngé na dziatalnos¢, sytuacje finansowa lub wyniki Grupy. Obecnie
Grupa uzyskuje przychody poprzez spotki znajdujace sie nie tylko w Polsce, ale takze w Czechach i Hiszpanii. Na dziatalno$¢ operacyjng Grupy,
w tym efektywnos¢ procesu windykaciji wierzytelno$ci, majg wiec wptyw przede wszystkim zmiany czynnikéw makroekonomicznych dotyczacych
gospodarki tych krajéw, na ktérg z kolei wptywa sytuacja ekonomiczna regionu, Unii Europejskiej oraz gospodarki $wiatowej. Na dziatalnosé
operacyjng Grupy posrednio wptywajq m.in. nastepujace czynniki: poziom stop procentowych, poziom bezrobocia, poziom $redniego
wynagrodzenia w gospodarce, poziom zadtuzenia oséb fizycznych i prawnych w Czechach i Hiszpanii, zmiany PKB, zmiany poziomu inwestycj,

poziom inflacji i deficytu budzetowego.

Negatywne zmiany w zakresie czynnikdw makroekonomicznych, w szczegélnosci: (i) zahamowanie wzrostu gospodarczego; (i) wzrost poziomu
stdp procentowych; (iii) wzrost inflacji; (iv) spadek produkciji przemystowej; (v) spadek popytu, mogq przyczynié sie do wzrostu stopy bezrobocia
oraz spadku poziomu realnych dochodow, a w konsekwencji moga spowodowac spadek dynamiki akcji kredytowej bankéw. Przektada sie to na
zmniejszenie liczby nowych osob zadiuzonych w sektorze bankowym, co z kolei wptywa niekorzystnie na podaz nowych portfeli wierzytelnosci

w sektorze bankowym.

Ponadto, wzrost poziomu bezrobocia i spadek poziomu realnych dochodéw prowadzi do ograniczenia mozliwosci sptacania zaciggnietych
kredytow przez kredytobiorcow, a tym samym moze spowodowac pogorszenie si¢ sptacalno$ci portfeli wierzytelnosci nabytych przez Grupe oraz
pozyczek udzielonych w ramach prowadzonej dziatalno$ci pozyczkowej.

Przyszte warunki ekonomiczne w Hiszpanii i Czechach mogg by¢ mniej sprzyjajace w poréwnaniu z aktualnymi. Wystapienie lub utrzymywanie
sie niekorzystnych warunkéw ekonomicznych moze mie¢ istotny negatywny wptyw na dziatalno$¢ spdtek zaleznych zlokalizowanych w wyzej
wymienionych krajach, ich sytuacje finansowg oraz wyniki dziatalno$ci, co z kolei moze przefozy¢ sie na sytuacje gospodarcza catej Grupy.

Specyficzne ryzyka dla konkretnych krajow

Rynek zarzadzania wierzytelno$ciami konsumenckimi w Hiszpanii jest jednym z najwigkszych co do wielkosci nominalnej rynkiem w Europie. Na
dzien 31 grudnia 2017 roku warto$¢ nominalna wierzytelnosci zarzadzanych przez najwigksze firmy zajmujace sie obrotem wierzytelnosciami
wyniosta 210 mld EUR. Gtéwnymi kupujacymi na rynku sg inwestorzy finansowi, ktdrzy wspotpracujg z lokalnymi podmiotami w zakresie obstugi
nabywanych portfeli wierzytelnosci. Jak wynika z danych hiszpanskiego banku centralnego, warto$¢ kredytow ogdtem w hiszpanskim systemie
bankowym wyniosta na koniec 2018 roku okoto 1,2 bin EUR. Szkodowos$¢ ksztattowata sie na poziomie 5,0%. Taka specyfika rynku generuje
ryzyko konkurencji zwazywszy na fakt, iz znaczna czes¢ z podmiotéw konkurencyjnych to duze fundusze inwestycyjne o znacznie wiekszych
zasobach finansowych. Spétka minimalizuje to ryzyko przez inwestowanie w portfele wierzytelnosci gtownie z sektora pozabankowego oraz przez
kompleksowe zarzadzanie wierzytelnoSciami na wszystkich etapach serwisowania wierzytelnosci, czym osigga znaczng przewage nad

konkurencjg rynkowa.

Rynek zarzadzania wierzytelnosciami konsumenckimi w Czechach w 2017 roku wyniést, wedtug szacunkéw Spdtki 3,5 mid PLN. Warto$¢
udzielonych kredytéw konsumenckich i korporacyjnych w Czechach wyniosta w samym 2017 roku 350 mid PLN (kredyty konsumenckie - 280 mid
PLN, kredyty korporacyjne — 70 mld PLN).Rynek jest rynkiem bardzo rozdrobnionym, dziatajg na nim 24 firmy windykacyjne zrzeszone
w stowarzyszeniu czeskich firm windykacyjnych, obejmujac 80% rynku ustug windykacyjnych w Republice Czeskiej. Ponadto z uwagi na
rozszerzanie sie rynku obrotu wierzytelnosciami, liczba firm konkurencyjnych zwieksza sie, co z kolei negatywnie wptywa na obnizenie ilosci
nabywanych wierzytelno$ci przez pojedyncze podmioty, a takze wptywa na obnizenie cen wykonywanych ustug.
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Ryzyko zmian przepisow prawnych lub ich interpretacji prawa polskiego

Biorac pod uwage, ze specyfikg polskiego systemu prawnego jest znaczna i trudna do przewidzenia zmienno$¢, a takze czesto niska jako$¢ prac
legislacyjnych, istotnym ryzykiem dla dynamiki i rozwoju dziatalnosci Emitenta mogq by¢ zmiany przepiséw lub ich interpretacji,
w szczegolnosci w zakresie prawa handlowego, podatkowego oraz zwigzanego z rynkami finansowymi. Skutkiem wyzej wymienionych,
niekorzystnych zmian moze by¢ ograniczenie dynamiki dziatar oraz pogorszenie si¢ kondycji finansowej Emitenta, a tym samym spadek warto$ci
aktywéw Emitenta. Celem ograniczenia tego ryzyka Zarzad Emitenta na biezaco monitoruje zmiany kluczowych przepiséw prawnych

i sposobu ich interpretacii, starajgc sie z odpowiednim wyprzedzeniem dostosowywac strategie Emitenta do wystepujacych zmian.

Ryzyko zmian przepisow prawnych lub ich interpretacji prawa hiszpanskiego, czeskiego i meksykanskiego

Na dzien sporzadzenia przedmiotowego Raportu Spétki z Grupy prowadzg dziatalno$¢ gospodarczg na rynku hiszpafskim, czeskim
i meksykanskim. Emitent nie wyklucza, ze Grupa rozszerzy swojg dziatalno$¢ takze na inne panstwa. Emitent nie moze wykluczyc,
iz obowigzujace przepisy prawa oraz inne regulacje prawne majace zastosowanie do dziatalno$ci Spotek z Grupy ulegng znaczacym zmianom.
Przede wszystkim dotyczy to regulacji prawnych w zakresie dziatalno$ci windykacyjnej, prawa konsumentow, a takze kwestii podatkowych.
Wspomniane regulacie mogg podlega¢ roznej wyktadni i moga by¢ stosowane w sposdb niejednolity, zwtaszcza w kontekscie biezacego
orzecznictwa. Nie mozna zatem wykluczy¢, iz zostang wprowadzone niekorzystne regulacje prawne dla Spotek z Grupy, ktére moga w sposdb
znaczacy wplyna¢ na dziatalno$¢ poszczegolnych Spétek z Grupy. Powyzsze kwestie wigzg sie z ryzykiem natozenia na Spétki z Grupy sankcji
o charakterze karnym, administracyjnym, cywilnoprawnym, a takze narazic jq na odpowiedzialno$¢ odszkodowawcza. Zmiany mogq, tez narazi¢
poszczegolne Spdtki z Grupy na dodatkowe koszty dostosowania dziatalno$ci i formy prawnej do nowo obowigzujacych przepisow. Kazdy ze

wskazanych czynnikow moze mie¢ negatywny wptyw na kondycje finansowa Grupy oraz wyniki jej dziatalnosci.

Ryzyko nigkorzystnych zmian przepiséw podatkowych

Niestabilno$¢ i nieprzejrzystos¢ systemu podatkowego, w krajach w ktérych Grupa prowadzi dziatalno$¢, spowodowana zmianami przepiséw
i niespdjnymi interpretacjami prawa podatkowego, stosunkowo nowe przepisy regulujgce zasady opodatkowania, wysoki stopien sformalizowania
regulacji podatkowych oraz rygorystyczne przepisy sankcyjne moga powodowaé niepewno$¢ w zakresie ostatecznych efektow podatkowych
podejmowanych przez Emitenta decyzji biznesowych. Dodatkowo istnieje ryzyko zmian przepiséw podatkowych, ktére mogq spowodowaé wzrost
efektywnych obcigzen fiskalnych i w rezultacie wptyna¢ na pogorszenie wynikow finansowych Emitenta. Zarzad Emitenta na biezaco monitoruje
zmiany kluczowych z punktu widzenia Emitenta przepisow podatkowych i sposobu ich interpretacji, starajac sie z odpowiednim wyprzedzeniem

dostosowywac strategie Emitenta do wystepujacych zmian.

Ryzyko zwigzane z transakcjami z podmiotami powigzanymi

Podmioty wchodzace w sktad Grupy zawieraly i bedg zawieraty w przysztosci transakcje jak podmioty powigzane. W opinii Emitenta wszystkie
transakcje zostaty zawarte na warunkach rynkowych. Nie mozna jednak wykluczac ryzyka zakwestionowania przez organy podatkowe rynkowego

charakteru powyzszych transakcji, co skutkowatoby wzrostem zobowigzan podatkowych dla Grupy.

Ryzyko wystapienia nieprzewidywalnych zdarzen

W przypadku zaj$cia nieprzewidywalnych zdarzen, takich jak np. wojny, ataki terrorystyczne lub nadzwyczajne dziatanie sit przyrody, moze dojs¢
do niekorzystnych zmian w koniunkturze gospodarczej, co moze negatywnie wptynaC na dziatalno$¢ Emitenta. Zarzad Emitenta na biezaco
monitoruje wystepujace czynniki ryzyka dla nieprzerwanej i niezaktoconej dziatalnosci Emitenta, starajac si¢ z odpowiednim wyprzedzeniem

reagowac na dostrzegane czynniki ryzyka.
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Ryzyko zwigzane z rynkiem wierzytelno$ci

Na dzieh sporzadzenia niniejszego Raportu rynek wierzytelnosci w Polsce znajduje sie caly czas w fazie wzrostu. Znaczacy wzrost podazy na
rynku wierzytelnosci wigze sie z kilkoma kwestiami. Zgodnie z raportem ,Wielko$¢ Polskiego Rynku Wierzytelno$ci” na Ill kwartat 2018 roku
przygotowanego przez Konfederacje Przedsigbiorstw Finansowych w Polsce, zrzeszajaca najwigkszych przedstawicieli tego sektora, liczba
wierzytelno$ci obstugiwanych przez firmy uczestniczace w badaniu na koniec Il kwartatu 2018 roku wyniosta 12,6 min sztuk, kontynuujgc tym
samym tendencje wzrostowa, obserwowang w catym analizowanym okresie. W poréwnaniu z poprzednim kwartatem zwigkszyta si¢ ona o ok.

288,4 tys. szt., czyli 0 2,3%, natomiast w poréwnaniu z Il kwartatem roku poprzedniego o 5,9%.

Nie mozna wykluczy¢, iz opisane powyzej tendencje na rynku wierzytelno$ci ulegng zmianie, a w najbardziej negatywnym scenariuszu rynek
zacznie sie nawet zmniejsza¢. Celem ograniczenia tego ryzyka Zarzad Emitenta na biezaco monitoruje zmiany sytuacji na rynku wierzytelnoci,

starajac sie z odpowiednim wyprzedzeniem dostosowywac strategie Emitenta do wystepujacych zmian.

Ryzyko niepowodzenia strategii rozwoju Grupy Emitenta

Grupa Emitenta narazona jest na ryzyko zwigzane z nietrafno$cig przyjetych zatozen strategicznych dotyczacych m.in. rozwijanych ustug
i produktéw oraz przysztego zapotrzebowania na nie ze strony klientow. Powyzsze wplywa takze na ryzyko niezrealizowania mozliwych do
osiggniecia przychoddéw i wynikéw finansowych. Rozwoj biezacej dziatalnosci, rozbudowa ofert oraz ekspansja na nowe rynki wigze sie
z koniecznoscig ponoszenia czesto znacznych naktadow finansowych. W sytuaciji gdy podijete dziatania oraz biezaca dziatalno$¢ okazg sie mniej
rentowne niz zaktadano, naktady te moge nie zosta¢ w petni pokryte. Emitent minimalizuje to ryzyko poprzez dokonywanie analiz rynkowych,

dobér fachowej kadry i przede wszystkim, wprowadzanie ustug i produktow odpowiadajacych obserwowanym potrzebom klientow.

Ryzyko upadtosci diuznikdw

Dziatalno$¢ Grupy opiera sie w istotnej cze$ci na nabywaniu pakietow wierzytelnosci ze Srodkéw wiasnych od wierzycieli pierwotnych, w tym
wierzytelnosci pochodzacych z obrotu gospodarczego. W przypadku ogtoszenia upadto$ci przez jednego lub kilku dtuznikow istnieje ryzyko, ze
Emitent moze mie¢ trudnosci z odzyskaniem naleznosci, co negatywnie moze wptyng¢ na przychody Emitenta, jak rowniez na jego wyniki
finansowe, a w skrajnym przypadku zagrozi¢ istnieniu Emitenta. Przedmiotowe ryzyko odnosi sie réwniez do $wiadczonych przez Grupe ustug
polegajacych na windykacji nalezno$ci klientow na zlecenie, gdyz otrzymanie wynagrodzenia przez Emitenta jest uzaleznione od skuteczne;

windykacji nalezno$ci. Emitent minimalizuje przedmiotowe ryzyko poprzez budowe zréznicowanego i rozdrobnionego portfela wierzytelnosci.

Ryzyko zwigzane z mozliwo$cig ogtoszenia przez konsumenta upadtosci

Obecne przepisy umozliwiajg ogtoszenie przez osoby fizyczne upadtosci konsumenckiej. W zwigzku z tym istnieje ryzyko, iz dochodzone przez
Emitenta zobowigzania 0s6b fizycznych stang sie niemozliwe do wyegzekwowania na skutek ogtoszenia przez sad upadfos$ci konsumenta. Moze
to negatywnie wplyng¢ na osiggane przez Emitenta wyniki finansowe. Emitent minimalizuje przedmiotowe ryzyko poprzez budowe

zroznicowanego i rozdrobnionego portfela wierzytelnosci.

Ryzyko utraty ptynno$ci przez Emitenta

Jedng z ustug $wiadczonych przez Grupe jest zakup wierzytelnosci ze $rodkdw wiasnych. Windykacja wierzytelno$ci jest procesem ztozonym.
Zdarzajg sie takie sytuacje, w ktorych przeptywy pieniezne z tytutu odzyskanej wierzytelnosci nie pokrywajq sie z terminami wykonania
zobowigzan wobec pierwotnych wierzycieli. Duza liczba takich sytuacji oraz wydtuzajace sie terminy spfaty nalezno$ci Emitenta moga
spowodowac utrate ptynnosci przez Emitenta. W celu minimalizacji przedmiotowego ryzyka Emitent stosuje wewnetrzny proces monitoringu
pfatno$ci, ktéry wyklucza powstawanie opdznien w splacie naleznych zobowigzan klientdbw Emitenta lub skutecznie wymusza szybkie
uruchomienie procedur dochodzenia naleznosci na etapie sadowo-egzekucyjnym. Ponadto Emitent posiada mozliwo$¢ zaciggniecia kredytu

w rachunku biezacym.
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Ryzyko btednego oszacowania warto$ci godziwej nabytych pakietéw wierzytelnosci

Poziom osigganych przez Emitenta przychodéw z tytutu nabywanych pakietow wierzytelnosci uzalezniony jest od dokonania prawidtowej oceny
jakosci i ekonomiki kupowanych portfeli wierzytelno$ci nieregularnych, pod katem prawdopodobienstwa skutecznego dochodzenia wierzytelnosci
od osdb zadtuzonych przy zatozeniu okreslonego poziomu kosztow. Wyceniajac pakiety, Spétka uwzglednia mozliwos¢ uzyskania oczekiwanej
stopy zwrotu z zainwestowanego kapitatu przy okreslonych zatozeniach dotyczacych odzyskow i zwigzanych z tym kosztéw do poniesienia,
bazujgc na danych historycznych dotyczacych podobnych portfeli juz obstugiwanych przez Spotke (portfele referencyjne).
Ponadto, w celu minimalizacji przedmiotowego ryzyka Spotka ogranicza ryzyko zwigzane z wyceng pakietow wierzytelno$ci przez drobiazgowg
ich wycene. Wiodacg metodq jest wiasna ekspercka metoda okre$lenia szacowanych przeptywow pienieznych oparta na posiadanych danych

historycznych tozsamych pakietow wierzytelno$ci. Wskazana metoda okre$la szacowane przeptywy pieniezne dla kazdego z portfeli poprzez:

e dokonanie wstepnego szacunku kosztow obstugi pakietéw wierzytelnosci,

o dokonanie wstepnej wyceny pakietu wierzytelnoSci,

o okreslenie wyjsciowej kwoty zakupu dla catego pakietu wierzytelnosci,

e dokonanie wstepnego szacunku kosztow obstugi kazdej z wierzytelnosci wehodzacej w sktad pakietu wierzytelno$ci,

o  okreslenie wyjsciowej kwoty zakupu kazdej z wierzytelno$ci wchodzacej w sktad pakietu wierzytelnosci,

o okreslenie ceny zakupu pakietu wierzytelnosci,

e badanie due diligence obejmujace analize okoliczno$ci prawnych, podatkowych oraz faktycznych poszczegoinych wierzytelnosci oraz
ich zabezpieczen. Celem due diligence jest umozliwienie Spdice identyfikacji obszaréw wystepowania ryzyk oraz przypisanie
wspotczynnikéw do ceny zakupu pakietu. due diligence przeprowadza sie m.in. poprzez dokonanie ocen ruchomosci i nieruchomosci
oraz weryfikacje i analize dokumentéw zwigzanych z wierzytelnosciami tj. uméw, formularzy, potwierdzen zaptaty, opiséw czynnosci

windykacyjnych, akt sadowych, akt egzekucyjnych.

Ewentualne, btedne oszacowanie jakosci portfela moze spowodowa¢, ze osiggane przez Emitenta wyniki finansowe bedq odbiegaty od
prognozowanego pierwotnie poziomu. Ocena atrakcyjno$ci portfeli wierzytelno$ci oferowanych do sprzedazy na rynku uzalezniona jest od
szeregu istotnych czynnikoéw, w zwigzku z tym niewtasciwe oszacowanie wptywu kazdego z czynnikéw na ryzyko kredytowe danego portfela

moze przetozy¢ sie na nieprawidtowg jego wycene.

Ryzyko utraty i trudnosci w pozyskaniu kluczowych pracownikow

Istotnym elementem dla dziatalno$ci Emitenta oraz jego pozycji rynkowej jest kadra zarzadzajaca oraz kluczowi pracownicy dysponujacy
specjalistyczng wiedza, dodwiadczeniem i zrozumieniem dla sektora gospodarki, jakim jest branza wierzytelno$ci. Biorgc pod uwage bardzo duze
zapotrzebowanie na specjalistow w branzy w ktorej dziata Emitent, istnieje ryzyko utraty poszczegolnych cztonkow kadry zarzadzajacej lub
kluczowych pracownikéw na skutek ich przejscia do spotek konkurencyjnych. To moze znaczaco wptyngé na mozliwosci dalszego rozwoju
Emitenta i wdrazania jego strategii. Ponadto cztonkowie kadry menedzerskiej opuszczajacy Emitenta moga podejmowac starania w celu przejecia
na rzecz swoich nowych pracodawcdw relacji biznesowych lub relacji z klientami, ktore wypracowali, wspdtpracujac z Emitentem. Moze to réwniez
skutkowa¢ ujawnieniem tajemnic przedsigbiorstwa podmiotom zewnetrznym przez bytych pracownikow Emitenta. Nie mozna zapewni¢, ze
Emitenta bedzie zdolny do utrzymania wszystkich lub niektorych z tych oséb w przysziosci, jak réwniez, ze utrzymanie lub pozyskiwanie
kluczowego personelu nie bedzie wigzato sie ze wzrostem wynagrodzern i koniecznoscig zaoferowania dodatkowych $wiadczen na rzecz takich
osob. Utrata kluczowych menedzeréw Emitenta badz brak zdolnosci do pozyskania, odpowiedniego przeszkolenia, motywowania i utrzymania
wykwalifikowanego personelu lub jakiekolwiek opdznienie w tych dziataniach mogg mie¢ istotny negatywny wptyw na dziatalno$¢ Emitenta, jego

sytuacje finansowg oraz wyniki dziatalno$ci.
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Ryzyko konkurencii
Emitent dziata na szybko rozwijajacym sig¢ rynku wierzytelnoéci. Istnieje duze prawdopodobienstwo zaistnienia na tym rynku silnej konkurencji,

ktéra moze posiada¢ znacznie wigksze zasoby finansowe niz Emitent. Emitent stara sie ograniczac to ryzyko poprzez konsekwentny rozwoj

produktéw, marketing oraz promocje swojej marki.

Ryzyko niewydolno$ci wymiaru sprawiedliwosci

Pierwszym krokiem Emitenta w ramach prowadzenia windykacji wierzytelnosci wtasnych oraz wierzytelnosci klientow jest postepowanie
polubowne z dtuznikami. Cze$¢ prowadzonej przez Emitenta dziatalno$ci opiera sie jednak na korzystaniu z drogi postepowania sadowego, przed
sadami powszechnymi, a nastepnie na korzystaniu z egzekucji komorniczej. W zwigzku z uzaleznieniem realizacji cze$ci projektow od czasu
i efektywnosci dziatania organéw postepowania sadowego i egzekucyjnego, istnieje ryzyko, ze w przypadku istotnie przedtuzajacych sie
postepowan Emitent moze nie zrealizowa¢ w planowanym czasie przychoddw z prowadzonych projektéw. Moze to mie¢ istotny niekorzystny
wplyw na prognozy finansowe Emitenta, a przez to moze wptyna¢ negatywnie na skuteczng realizacje strategii rozwoju Emitenta. Powyzsze
ryzyko jest minimalizowane przez duze do$wiadczenie Emitenta w prowadzeniu postepowan sadowych i egzekucyjnych, co znaczaco wptywa

na usprawnienie przebiegu tych procesow.

Ryzyko zwigzane z wprowadzeniem ograniczen w obrocie wierzytelnosciami

Dziatalno$¢ Emitenta jest uzalezniona od mozliwo$ci nabywania pakietéw wierzytelnosci zbywanych przez pierwotnych wierzycieli. Ewentualne
wprowadzenie przez ustawodawce ograniczen w zakresie zbywania wierzytelnodci mogtoby istotnie wptyna¢ na dziatalno$¢ Emitenta. Na dzien
sporzadzenia niniejszego Raportu Emitentowi nie sg znane jakiekolwiek projekty zmierzajgce do wprowadzenia ograniczen w obrocie
wierzytelno$ciami, ani tez zamiary ustawodawcy w przedmiocie wprowadzenia takich ograniczen. Emitent wskazuje, iz mozliwo$¢ zbywania

wierzytelnoSci jest powszechnie dopuszczalna przez ustawodawstwa panstw europejskich i ma dtuga tradycje prawna.

Ryzyko zwigzane ze zmiang wysokosci odsetek ustawowych

Jednym ze zrédet przychodow Emitenta sq odsetki od niezaptaconych wierzytelno$ci. Odsetki sg przy tym najczesciej obliczane w oparciu
o stawke odsetek ustawowych. Znaczacy spadek poziomu odsetek ustawowych moze negatywnie wptynaC na przychody Emitenta. Na dzien
sporzadzenia niniejszego Raportu Emitentowi nie sg znane zadne prace ani projekty dotyczace zmiany wysoko$ci odsetek ustawowych.

Ryzyko zwigzane ze zmiang stop procentowych

Obnizenie stop procentowych przez Rade Polityki Pienieznej wptywa bezposrednio na wysokos¢ maksymalnych odsetek umownych, ktore sg
réwne dwukrotno$ci odsetek ustawowych. Obnizenie wysokosci maksymalnych odsetek umownych moze negatywnie wplynaé na przychody

Emitenta.

Ryzyko zwigzane z utratg kluczowych klientdw

Dziatalno$¢ Emitenta jest silnie uzalezniona od reputacji, jakg posiada na rynku oraz relacji z gtéwnymi klientami. W przypadku braku satysfakcji
klienta z oferowanych ustug, Emitent moze by¢ negatywnie postrzegany na rynku, a w zwigzku z tym mogq pojawi¢ sie¢ trudnosci
w pozyskiwaniu nowych kontraktow. Emitent stara sie minimalizowa¢ powyzsze ryzyko poprzez $wiadczenie wysokiej jako$ci ustug

dostosowanych do biezacych potrzeb klientéw oraz budowanie relacji biznesowych umozliwiajgcych dtugookresowg wspotprace.

Ryzyko koniecznosci ponoszenia znaczacych naktadéw inwestycyjnych

W swojej dziatalnosci Emitent wykorzystuje sprzet i oprogramowanie komputerowe. Na swoich serwerach Emitent przechowuje przy tym dane
dotyczace sfery tak wrazliwej jak sytuacja majatkowa oséb fizycznych i prawnych. Wigze sie to ryzykiem wiamania do systemu Emitenta, blokady
sieci lub kradziezy danych finansowych lub osobowych podlegajacych rygorowi ustawy o ochronie danych osobowych. Niebezpieczenstwo
wiamania, kradziezy danych o klientach lub paralizu systemu wigze si¢ z zagrozeniem dla mozliwo$ci $wiadczenia ustug przez Emitenta.

Z kolei kradziez lub udostepnienie danych niezgodnie z ustawg o ochronie danych osobowych moze skutkowa¢ karami przewidzianymi ustawa,
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lub roszczeniami 0séb poszkodowanych. Emitent doktada wszelkich staran aby stosowa¢ zabezpieczenia i wszelkie dostepne systemy ochrony

przed wiamaniami do jego systemu.

Ryzyko zwigzane z wykorzystaniem sieci Internet w dziatalnosci

Po uruchomieniu platformy internetowej stuzacej do obstugi klientow cze$¢ klientdw kontaktuje sie z Emitentem z wykorzystaniem tej platformy,
a tym samym z wykorzystaniem sieci Internet. Istnieje ryzyko przerwania takiego potaczenia, a tym samym ograniczenia, a nawet przerwania
$wiadczenia ustug dla takich klientéw. Emitent bedzie starat sie przeciwdziata¢ temu ryzyku poprzez wynajmowanie serwerdw i infrastruktury
sieciowej w renomowanych centrach danych, posiadajacych wielokrotnie dublowane tacza do sieci Internet, pochodzace od réznych dostawcow.
Dodatkowo serwery beda dziataty w centrach danych odlegtych od siebie geograficznie, w tym w réznych krajach, tak aby nawet powazna lokalna

awaria nie spowodowata dtugofalowej przerwy w dziatalnosci Emitenta i pozwolita mozliwie szybko przywréci¢ normalny poziom dziatalnosci.

Ryzyko walutowe
Emitent wskazuje, iz w ramach wykonywanej dziatalno$ci prowadzi windykacje wierzytelno$ci rowniez poza granicami kraju, ktora jest rozliczana

w walutach obcych (gtéwnie EUR). Taka sytuacja powoduje narazenie Emitenta na ryzyko wahan kurséw walut obcych wobec ztotego. Opisane
powyzej okoliczno$ci moga mie¢ negatywny wptyw na osiggane wyniki i sytuacje finansowg Emitenta. Celem ograniczenia opisanego powyze;
ryzyka Emitent, na biezaco monitoruje wahania kursow walut obcych oraz kurs PLN. Ryzyko to bedzie zwiekszy¢ sie wraz z wzrostem liczby

windykacji wierzytelno$ci prowadzonych przez Emitenta poza granicami kraju, zwtaszcza na terenie Czech i Hiszpanii.

Ryzyko zwigzane z bezpieczenstwem internetowym oraz ochrong danych osobowych

W swojej dziatalno$ci Emitent wykorzystuje sprzet i oprogramowanie komputerowe. Na swoich komputerach Emitent przechowuije przy tym dane
dotyczace sfery tak wrazliwej jak sytuacja majatkowa osob fizycznych i prawnych. Wigze sie to z ryzykiem wtamania do systemu Emitenta, blokady
sieci lub kradziezy danych finansowych lub osobowych podlegajacych rygorowi ustawy o ochronie danych osobowych. Niebezpieczenstwo

wiamania, kradziezy danych o klientach lub paralizu systemu wigze sie z zagrozeniem dla mozliwosci Swiadczenia ustug przez Emitenta.

Z kolei kradziez lub udostepnienie danych niezgodnie z ustawg o ochronie danych osobowych moze skutkowaé karami przewidzianymi ustawa,
lub roszczeniami os6b poszkodowanych. Emitent doktada wszelkich staran aby stosowaé¢ zabezpieczenia i wszelkie dostepne systemy ochrony

przed wiamaniami do jego systemu.

Ryzyko zwigzane z dalszg ekspansja na rynki zagraniczne

Emitent prowadzi ekspansje na rynek hiszpanski. W tym celu Emitent posiada 100% udziatow w Medius Collection S.L. z siedzibg w Madrycie
(Hiszpania). Medius Collection S.L. zajmuje si¢ nabywaniem wierzytelno$ci na rynku Hiszparskim z sektora B2C. Ponadto, Emitent rozpoczat
dziatalno$¢ na terenie Republiki Czeskiej poprzez spotke Medius Collection Czech Republic s.r.o. z siedzibg w Pradze, w ktorej posiada 100 proc.
udziatéw. Nalezy jednak uwzgledni¢ ryzyko niepowodzenia przedsiewziecia, ktére moze by¢ spowodowane np. brakiem lub niedostatecznym
popytem na ustugi, btednym rozpoznaniem potrzeb potencjalnych klientéw, niepetnym dostosowaniem ustug Emitenta do wymagan rynku
hiszpanskiego lub silng konkurencja. Wystapienie takich zdarzen moze spowodowaé utrate czesci zainwestowanych srodkéw. Emitent stara sie
ograniczy¢ to ryzyko poprzez szczegotowe i wniklwe badanie rynku, rzetelng ocene szans rozwoju na rynku hiszpanskim
i rynku czeskim. Emitent zawart réwniez umowy ramowe o wspotpracy ze spdtkg Kreditech Mexico S.A de C.V. SOFOM ENR z siedzibg
w Meksyku oraz ze spotkg 0.0.0. MFC Kreditech Rus z siedzibg w Moskwie, co moze umozliwi¢ Emitentowi rozpoczecie dziatalno$ci na rynku

meksykanskim i rosyjskim.
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Ryzyko zwigzane z nowymi obszarami dziatalno$ci

Emitent w bliskiej przyszto$ci planuje ekspansje gospodarcza na nowe rynki w granicach branzy obrotu wierzytelno$ciami, co wymagac¢ bedzie
szeregu dziatan konsultingowych i rozpoznawczych zwtaszcza, gdyby miaty by¢ one wykonywane réwnolegle na kilku rynkach. Nowe rynki bedace
celem ekspansji moga nies¢ ryzyko niezrealizowania oczekiwanej stopy zwrotu, co moze implikowac ryzyko utraty zainwestowanych srodkow
kapitatowych, jak réwniez moga powodowac ryzyko podatkowe i prawne zwigzane z odmiennymi regulacjami systemowymi. Emitent dostrzega
réwniez mozliwe ryzyko zwigzane z réznicami kulturowo-spotecznymi pomiedzy pracownikami Emitenta lub spotek zaleznych Emitenta,
w szczegolnosci w zakresie zarzadzania i komunikacji. Powyzsze okoliczno$ci moga mie¢ wptyw na wyniki finansowe Emitenta lub spétek

zaleznych Emitenta, a nawet stabilno$¢ prowadzonej dziatalno$ci.

Zmiana sytuacji gospodarczej w Czechach i Hiszpanii moze negatywnie wptyna¢ na dziatalno$¢, sytuacje finansowa lub wyniki Emitenta lub

spotek zaleznych Emitenta.

Obecnie Emitent lub spotki zalezne Emitenta uzyskuja przychody poprzez spotki znajdujace sie nie tylko w Polsce, ale takze w Czechach
i Hiszpanii. Na dziatalno$¢ operacyjng Emitenta lub spétek zaleznych Emitenta, w tym efektywnos¢ procesu windykacji wierzytelno$ci, maja wiec
wplyw przede wszystkim zmiany czynnikdw makroekonomicznych dotyczacych gospodarki tych krajow, na ktérg z kolei wptywa sytuacja
ekonomiczna regionu, Unii Europejskiej oraz gospodarki $wiatowej. Na dziatalno$¢ operacyjng Emitenta lub spdtek zaleznych Emitenta posrednio
wptywajg m.in. nastepujace czynniki: poziom stop procentowych, poziom bezrobocia, poziom Sredniego wynagrodzenia w gospodarce, poziom

zadtuzenia osob fizycznych i prawnych w Polsce, zmiany PKB, zmiany poziomu inwestycji, poziom inflacji i deficytu budzetowego.

Negatywne zmiany w zakresie czynnikdw makroekonomicznych, w szczegolnosci: (i) zahamowanie wzrostu gospodarczego; (i) wzrost poziomu
stdp procentowych; (iii) wzrost inflacji; (iv) spadek produkciji przemystowej; (v) spadek popytu, mogq przyczynié sie do wzrostu stopy bezrobocia
oraz spadku poziomu realnych dochoddw, a w konsekwencji moga spowodowac¢ spadek dynamiki akcji kredytowej bankéw. Przektada sie to na
zmniejszenie liczby nowych osob zadiuzonych w sektorze bankowym, co z kolei wptywa niekorzystnie na podaz nowych portfeli wierzytelnosci

w sektorze bankowym.

Ponadto, wzrost poziomu bezrobocia i spadek poziomu realnych dochodéw prowadzi do ograniczenia mozliwosci sptacania zaciggnietych
kredytow przez kredytobiorcow, a tym samym moze spowodowac pogorszenie sie sptacalnosci portfeli wierzytelno$ci nabytych przez Emitenta
lub spétek zaleznych Emitenta oraz pozyczek udzielonych w ramach prowadzonej dziatalnosci pozyczkowe;.

Przyszte warunki ekonomiczne w Hiszpanii i Czechach moga by¢ mniej sprzyjajace w poréwnaniu z aktualnymi. Wystapienie lub utrzymywanie
sie niekorzystnych warunkéw ekonomicznych moze mie¢ istotny negatywny wptyw na dziatalno$¢ spdtek zaleznych zlokalizowanych w wyzej
wymienionych krajach, ich sytuacje finansowg oraz wyniki dziatalno$ci, co z kolei moze przefozy¢ sie na sytuacje gospodarcza Emitenta lub spétek

zaleznych Emitenta.

Ryzyko zwigzane ze zmienng sytuacjg na rynku wierzytelnosci

Emitent prowadzi dziatalno$¢ gospodarczg na trzech rynkach: polskim a takze rynkach zagranicznych - czeskim oraz hiszpafiskim. Na dzien
sporzadzenia niniejszego Raportu rynek wierzytelnosci w Polsce znajduje sie w fazie wzrostu. Zgodnie z raportem ,Wielko$¢ Polskiego Rynku
Wierzytelnosci” na IIl kwartat 2018 roku przygotowanego przez Konfederacje Przedsiebiorstw Finansowych w Polsce, zrzeszajaca najwiekszych
przedstawicieli tego sektora, liczba wierzytelno$ci obstugiwanych przez firmy uczestniczace w badaniu na koniec IIl kwartatu 2018 roku wyniosta
12,6 min sztuk, kontynuujac tym samym tendencje wzrostowa, obserwowang w catym analizowanym okresie. W poréwnaniu z poprzednim
kwartatem zwigkszyta sie ona o ok. 288,4 tys. szt., czyli 0 2,3%, natomiast w poréwnaniu z Il kwartatem roku poprzedniego o 5,9%. Dla
poréwnania, przecietne tempo zmian w analizowanym okresie w ujeciu kwartalnym wynosi 2,5%, podczas gdy w ujeciu rok do roku 9,4%.

W catym okresie analizy, tj. od 2010 roku, liczba zarzadzanych wierzytelno$ci wzrosta ponad 2-krotnie — 0 6,85 min szt., j. 0 117,2%.
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Rynek zarzadzania wierzytelnosciami konsumenckimi w Hiszpanii jest jednym z najwiekszych rynkéw w Europie, biorac pod uwage jego warto$é

nominalng. Na dzien 31 grudnia 2017 roku warto$¢ nominalna wierzytelnosci zarzadzanych przez najwigksze firmy zajmujace si¢ obrotem
wierzytelnosciami wyniosta 210 mid EUR. Gtéwnymi kupujacymi na rynku sg inwestorzy finansowi, ktérzy wspotpracujq z lokalnymi podmiotami
w zakresie obstugi nabywanych portfeli wierzytelnosci. Jak wynika z danych hiszpanskiego banku centralnego, warto$¢ kredytdw ogdtem

w hiszpanskim systemie bankowym wyniosta na koniec 2018 roku okoto 1,2 bin EUR. Szkodowo$¢ ksztattowata sie na poziomie 5,0%.

Wedtug Spdtki, rynek zarzadzania wierzytelno$ciami konsumenckimi w Czechach w 2017 roku osiagnat poziom 3,5 mld PLN. Rynek czeski
charakteryzuje sie duzym rozdrobnieniem — dziatajg na nim 24 podmioty zajmujace sie dziatalnoscig windykacyjna, ktore jednoczesnie nalezg do
stowarzyszenia czeskich firm windykacyjnych (stowarzyszenie odpowiada za okoto 80% rynku). W 2016 roku wskazniki NPL znaczaco sie
poprawity ze wzgledu na znaczacy wzrost kredytéw korporacyjnych i detalicznych odpowiednio 0 7,2% i 10,4% w poréwnaniu z rokiem 2016.
Warto$¢ udzielonych kredytéw konsumenckich i korporacyjnych w Czechach wyniosta w samym 2017 roku 350 mid PLN (kredyty konsumenckie
- 280 mld PLN, kredyty korporacyjne — 70 mid PLN). Wzrostowy trend kredytowania moze doprowadzi¢ do wzrostu wskaznikow NPL

w perspektywie dtugoterminowej.

Nie mozna jednak wykluczyc, iz koniunktura na rynkach, na ktérych Emitent prowadzi aktualnie dziatalno$¢, pogorszy si¢, co moze przetozy¢ sie
na osiggniecie nizszych od oczekiwanych wptywéw z windykacji nabytych pakietow wierzytelnosci lub na nizszg dostepno$¢ nowych pakietéw

wierzytelnosci, co z kolei moze przyczyni¢ sie do niezrealizowania oczekiwan Emitenta w zakresie uzyskania okreslonych wynikéw finansowych.

Ryzyko zwigzane ze wzrostem kosztéw dziatalno$ci

Potencjalny wptyw na podwyzszenie kosztéw dziatalno$ci Grupy Emitenta moga mie¢ wzrosty nastepujacych pozycji kosztowych: (i) koszty optat
sadowych, notarialnych i komorniczych; (ii) koszty optat pocztowych oraz bankowych; (iii) koszty wynagrodzen pracowniczych i oséb na stale
wspdtpracujacych z Emitentem; (iv) koszty finansowania, w tym koszty emisji papieréw dtuznych; (v) koszty administracyjne oraz ustug
telekomunikacyjnych, pocztowych i archiwizacji/digitalizacji danych (vi) koszty ustug zewnetrznych. Wystapienie ktoregokolwiek z powyzszych

wzrostow kosztow moze negatywnie wptyna¢ na dynamike rozwoju oraz wyniki dziatalnosci Grupy Emitenta.

Ryzyko zwigzane z posiadaniem certyfikatow inwestycyjnych Trigon Profit XXX NS FIZ

Spotka posiada 53 certyfikaty inwestycyjne serii B Trigon Profit XXX Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety
(,Fundusz”). Zgodnie ze statutem Funduszu, Spétka, dziatajaca jako gwarant, zobowigzana jest do zapewnienia, ze: (i) Fundusz w dniu wykupu
przypadajacym na ostatni dzien roboczy miesigca marca 2020 roku bedzie miat wystarczajacq ilos¢ aktywdw ptynnych dostepnych do wyptat
tytutem wykupdw w tym dniu wszystkich certyfikatow inwestycyjnych serii A, certyfikatéw inwestycyjnych serii C i certyfikatow inwestycyjnych serii
C1, ktore dotychczas nie zostaty wykupione oraz ze (i) w dniu wyceny przypadajacym na 1 miesigc przed dniem wykupu przypadajacym na
ostatni dzien roboczy miesigca marca 2020 roku, warto$¢ aktywéw netto na certyfikat inwestycyjny Funduszu bedzie wynosita kwote
uwzgledniajacg co najmniej gwarantowang stope zwrotu (tj. stope zwrotu wynoszaca 6% rocznie od ceny emisyjnej certyfikatow inwestycyjnych
serii A, ktora bedzie liczona od dnia wydania certyfikatow inwestycyjnych serii A, a w przypadku przeprowadzenia emisji certyfikatow
inwestycyjnych serii C i certyfikatow inwestycyjnych serii C1, rowniez stope zwrotu wynoszaca 6% rocznie od ceny emisyjnej certyfikatow
inwestycyjnych serii A, ktora bedzie liczona od dnia wydania certyfikatow inwestycyjnych serii A).

Mimo ze Spdtka bedzie dazyta do zapewnienia osiggniecia rentownosci Funduszu w oparciu o sprawdzony model biznesowy polegajacy na
nabywaniu portfeli NPLs od znanych jej kontrahentow, to jednak nie mozna wykluczy¢ sytuacji, w ktorej gwarancje okreslone w punktach (i) i (ii)
powyzej nie zostang zrealizowane. W przypadku wystapienia takiej sytuacji, zgodnie ze statutem Funduszu Spétka bedzie zobowigzana do objecia
jednego certyfikatu inwestycyjnego emitowanego przez Funduszu w ramach tzw. emisji gwarancyjnej o cenie emisyjnej réwniej - w przypadku
niedotrzymania gwaranciji okreslonej w pkt (i) powyzej - réznicy pomiedzy (a) suma aktywow ptynnych potrzebnych do zaspokojenia zobowigzan
Funduszu, ktérych termin wymagalno$ci przypada w terminie do dnia wykupu przypadajgcego na ostatni dzieh roboczy miesigca marca 2020
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roku i aktywow ptynnych potrzebnych do wykupu wszystkich dotychczas niewykupionych certyfikatdw inwestycyjnych serii A, C i C1, a (b) sumg
aktywow ptynnych bedacych w dyspozycji Funduszu, a w przypadku niedotrzymania gwarancji okreslonej w pkt (i) powyze;j - iloczynowi (a) liczby
wszystkich certyfikatdw inwestycyjnych istniejacych w dniu wyceny przypadajacym na 7 dni przed dniem rozpoczecia emisji gwarancyjnej i (b)
réznicy pomiedzy wartoscig aktywow netto na certyfikat inwestycyjny jaka bytaby na 7 dni przed dniem rozpoczecia tej emisji gwarancyjnej, gdyby
zostata zrealizowana gwarantowana stopa zwrotu, tj. ceng emisyjng certyfikatow inwestycyjnych serii A (z uwzglednieniem ewentualnych ich
podziatéw) powiekszong o gwarantowang, stope zwrotu, a wartoscig aktywéw netto na certyfikat inwestycyjny ustalong na 7 dni przed dniem
rozpoczecia emisji gwarancyjnej. Ponadto, w przypadku braku skutecznego objecia certyfikatu inwestycyjnego emitowanego w ramach emisji
gwarancyjnej, Spétka bedzie zobowigzana do zaptaty Funduszowi kary umownej w terminie 2 dni od otrzymania wezwania od Funduszu, ktéra

bedzie réwna cenie emisyjnej certyfikatu inwestycyjnego oferowanego w ramach emisji gwarancyjnej.

W Swietle powyzszego, istnieje takze ryzyko, ze w przypadku gdy Fundusz nie bedzie dysponowat odpowiednig iloscig aktywéw ptynnych
dostepnych do wyptat tytutem wykupu certyfikatow inwestycyjnych, Spétka nie otrzyma $rodkéw z tytutu wykupu posiadanych certyfikatow
inwestycyjnych serii B. Opisane powyzej okoliczno$ci, w przypadku ich zmaterializowania sie, mogtyby mie¢ negatywny wplyw na dziatalno$é

Emitenta, jego sytuacje finansowg oraz wyniki.

Ryzyko niepozyskania nowego finansowania zewnetrznego przez Grupe

W zwigzku z faktem, iz nabywanie portfeli wierzytelno$ci wigze sie z inwestowaniem znacznych $rodkdéw Grupy, oraz z uwagi na ograniczone
zasoby kapitatowe Grupy i dtugoterminowy cykl odzyskiwania naleznosci z portfeli wierzytelnosci, Grupa na potrzeby prowadzonej dziatalnosci

pozyskuje réwniez finansowanie zewnetrzne, w szczegélnosci w drodze emisji obligacji.

Ograniczenie dostepnosci finansowania zewnetrznego na skutek spadku zainteresowania lub zaufania inwestoréw do tego typu instrumentow
finansowych lub samej Grupy, a takze ograniczenia regulacyjne badz wzrost atrakcyjnosci innych instrumentdw finansowych moga niekorzystnie
wptynaé na mozliwo$ci pozyskania nowego finansowania zewnetrznego, a w konsekwencji na dokonywanie przez Grupg nabycia kolejnych portfeli
wierzytelnosci. Wptyw na mozliwo$¢ pozyskania nowego finansowania mogg wywrze¢ réwniez zmiany regulacji prawnych, zmiany nastrojow
inwestycyjnych, w szczegdlnosci wzrost awersji do ryzyka finansowania dtuznego podmiotéw z branzy zarzadzania wierzytelnosciami, spadek
konkurencyjnosci oprocentowania instrumentéw finansowania dtuznego w stosunku do oprocentowania innych instrumentow finansowych, jak
rwniez istniejgce ograniczenia w zakresie pozyskiwania nowego finansowania dtuznego badz inne obowigzki natozone na Grupe wzgledem

wierzycieli w zwigzku z istniejacym lub przysztym finansowaniem dituznym i jego warunkami.

Ograniczenie dostepnosci finansowania zewnetrznego moze mie¢ zatem istotny niekorzystny wplyw na dziatalno$¢, wyniki, sytuacje lub

perspektywy Grupy, a takze cene Obligacii.
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5. Zasady fadu korporacyjnego

Spotka dominujaca Kancelaria Medius S.A. jest spotkg notowang na rynku NewConnect Gietdy Papieréw WartoSciowych w Warszawie. Zarzad
Spotki wdrozyt zasady tadu korporacyjnego wynikajace z Uchwaty 293/2010 Zarzadu Gietdy Papieréw Wartosciowych z dnia 31 marca 2010 roku,
dotyczace Dobrych Praktyk Spdtek Notowanych na NewConnect.

Szczegotowe informacje dotyczace zasad tadu korporacyjnego zostaty szczegdtowo opisane w Jednostkowym Sprawozdaniu z dziatalno$ci
Zarzadu Spotki Kancelaria Medius S.A.

Krakdw, 16 maja 2019 roku

Michat Imiotek, Prezes Zarzadu Spétki Dominujace;
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