B\/T WINDYKACJA NALEZNOSC]

SPRAWOZDANIE ZARZADU

z dziatalnosci w roku 2018

Tarnéw, dnia 31 maja 2018 roku



| PODSTAWOWE INFORMACIE O EMITENCIE

Dane teleadresowe

nazwa firmy BVT Spétka Akcyjna
adres siedziby ul. Stoneczna 28 - 30, 33-100 Tarnéw
numer telefonu +48 14 657 5071 - 72
numer faksu = e
adres poczty elektronicznej sekretariat@bvtsa.com.pl
adres strony internetowej www.bvtsa.com.pl
sqd rejestrowy Sad Rejonowy dla Krakowa-Srédmiescia w Krakowie, X1l Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego
numer krs 0000525241
regon 243210870
nip 9930653149
Spétka

,BVT” S.A. zostata zarejestrowana w Sadzie Rejonowym dla Krakowa Srédmiescia XII
Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS 0000478809 w dniu
04-10-2013 roku jako spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig. W dniu 01-10-2014 roku
postanowieniem sygn. akt KR.XIl NS.REJ.KRS/170/15/364/NIP zostata ona przeksztatcona w
Spotke akeyjng i otrzymata nowy numer KRS 000025241. Podjeto rowniez decyzje o zmianie
formy Zarzadu na jednoosobowy utrzymujac na stanowisku dotychczasowego Prezesa

Zarzadu. Powotano piecioosobowg Rade Nadzorczg Spoéfki.

W czerwcu 2016 roku nastgpito potgczenie Spétki BVT S.A. oraz WindykacjaPL Sp. z
0.0.. Potgczenia dokonano w drodze przejecia. Jednoczesnie podjeta zostata decyzja o
rozszerzeniu Zarzadu do dwéch oséb, a tym samym powotano na stanowisko Wiceprezesa

Zarzadu Pana Jana Leszkiewicza.

Przedmiot dziatalnosci

BVT S.A. z siedzibg w Tarnowie prowadzi dziatalnos¢ w zakresie windykacji pakietow
wierzytelnosci masowych oraz obrotu pakietami wierzytelnosci, przy czym druga z
wymienionych jest dziatalnoscig realizowang obecnie w niewielkiej skali. Spétka specjalizuje
sie w obstudze pakietdw wierzytelnosci masowych o duzej dywersyfikacji dtuznikéw.

Zlokalizowanie dfuznikdw obejmuje swoim zasiegiem teren catego kraju.



W zwigzku z potaczeniem z Spodtkg WindykacjaPL, nabyte przez Emitenta pakiety
wierzytelnosci, obstugiwane s3 samodzielnie, a nie jak miato to miejsce wczesniej zlecane do
windykacji firmie prowadzacej dziatalnos¢ w tym zakresie. Taki model obstugi wierzytelnosci
obejmuje wszystkie jej etapy, poczawszy od przyjecia wierzytelnosci od wierzyciela
pierwotnego az po egzekucje komornicza.

Spodtka specjalizuje sie w obstudze wierzytelnos$ci zwigzanych z przedsiebiorstwami z branzy
transportu kolejowego oraz miejskiego transportu publicznego. Ponadto od roku 2015, a
takze w latach 2016 oraz 2017 Emitent sukcesywnie nabywata pakiety wierzytelnosci
pochodzace z rynku wierzytelnosci telekomunikacyjnych.

W roku 2018 kontynuowano dziatalnos¢ Spétki polegajacg na windykacji wierzytelnosci
zabezpieczonych hipotecznie. Naleznosci te pochodzg z sektora bankowego, na terenie
ktdrego Spotka zaczeta sie poruszaé w roku 2016.

Rynek, na ktérym funkcjonuje Emitent obejmuje swoim zasiegiem catg Polske. Jest to
spowodowane faktem, ze dtuznicy ktérych wierzytelnosci nabyt Emitent, rozlokowani sg na

terenie catego kraju.



Organy Spotki

Zarzqd:

W dniu 18 czerwca 2018 r. Pani Katarzyna Szuba ztozyta rezygnacje z petnienia funkgji
Prezesa Zarzadu ze skutkiem na dzien 15 lipca 2018 r. Jednoczes$nie, 18 czerwca 2018
r. Rada Nadzorcza postanowita o powotaniu na stanowisko Prezesa Zarzadu Pana
Roberta Gadek, ktéry objat funkcje od dnia 16 lipca 2018 r. Na dzien 31 grudnia 2018

r. sktad Zarzadu przedstawiat sie nastepujgco:

Robert Ggdek - Prezes Zarzqdu
Jan Leszkiewicz - Wiceprezes Zarzqdu

Rada Nadzorcza:

W 2018 r. nie wystgpity zmiany w sktadzie Rady Nadzorczej. Na dzien 31 grudnia 2018

r. sktad Rady Nadzorczej przedstawiat sie nastepujgco:

Leszek Wroblewski - Cztonek Rady Nadzorczej
Zbigniew Wrzos - Cztonek Rady Nadzorczej
Piotr Wroblewski - Cztonek rady Nadzorczej
Grzegorz Zaremba - Cztonek Rady Nadzorczej
Artur Bielaszka - Cztonek Rady Nadzorczej

Akcjonariat

Na dzien 31 grudnia 2018 r., kapitat zaktadowy Spétki wynosi 1.107.333,30 zt i dzielit

sie na 11.073.333 akcji o wartosci nominalnej 0,10 zt kazda akcja, w tym:

Na dzien 31 grudnia 2018 roku BVT SA nie byta jednostkg zalezng ani dominujaca

3.600.000 akcji uprzywilejowanych imiennych serii A,
5.400.000 akcji zwyktych na okaziciela serii B,
1.000.000 akcji zwyktych na okaziciela serii C,
1.033.513 akcji zwyktych na okaziciela serii D,

39.820 akcji zwyktych na okaziciela serii E.

wobec innej jednostki.



Tabela 1 Wykaz akcjonariuszy posiadajacych przynajmniej 5% w gtosach na walnym zgromadzeniu Spotki

Lp. Dane akcjonariusza Liczba akcji Liczba gtosow Udziat w kapitale Udziat w liczbie
zaktadowym gtosow
1. Kupiec S.A. 5535158 7295158 49,99% 49,72%
2 Leszek Wrdblewski wraz z 3375060 4783 943 30,48% 32,60%
Kaja Sp. z 0.0. *; **
3. Art Human Capital Sp. z o.0.
sk 1192 300 1753417 10,77% 11,95%
Pozostali 970815 840 815 8,77% 5,73%
suma 11.073.333 14.673.333 100,00% 100,00%

Zrédto: Spétka BVT SA

* Pan Leszek Wroblewski posiadat 1 386 117 akcji Spotki stanowiqcych 12,52% udziatu w kapitale zaktadowym oraz 1 386 117 gfoséw
stanowiqcych 9,45% udziatu w ogdlnej liczbie gtosow

** Kaja Sp. z 0.0. posiadata 1 988 943 akcji Spotki stanowigcych 17,96% udziatu w kapitale zaktadowym oraz 3 397 826 gtoséw
stanowiqcych 23,16% udziatu w ogdlnej liczbie gtoséw

*** Art Human Capital Sp. z o.0. posiadata 1 156 300 akcji Spotki stanowigcych 10,44% udziatu w kapitale zaktadowym oraz 1 717 417
gfosow stanowigcych 11,70% udziatu w ogdlnej liczbie gfosow

*** Pan Artur Bielaszka posiadat 16 000 akcji Spétki stanowigcych 0,14% udziatu w kapitale zaktadowym oraz 16 000 gtoséw stanowigcych
0,11% udziatu w ogdlnej liczbie gtoséw

*** Pan Grzegorz Zaremba posiadat 20 000 akcji Spétki stanowigcych 0,18% udziatu w kapitale zaktadowym oraz 20 000 gtoséw
stanowiqcych 0,14% udziatu w ogdlnej liczbie gtosow



Il Zdarzenia istotne dla dziatalnosci Spotki, ktore nastqpity w roku obrotowym

Rok obrotowy rozpoczynajacy sie 01.01.2018 r. i konczacy sie 31.12.2018 r. jest szdstym

rokiem dziatalnosci Spotki.
W roku 2018 Zarzad jednostki koncentrowat sie na nastepujgcych celach:
1. Obrét i windykacja wierzytelnosci

Dziatania Zarzadu Spétki, wypracowane i biezgco korygowane we wspodtpracy Zarzadu i Rady
Nadzorczej, zmierzaty do ptynnego przejscia przez turbulentny i zmieniajgcy realia branzy
wierzytelnosci i windykacji okres. Prowadzone byly dziatania dla utrzymania wptywoéw z
windykacji wierzytelnosci masowych przy jednoczesnym zwiekszeniu efektywnosci
kosztowej, poprzez racjonalizacje kosztéw ogdlno-administracyjnych i zwiekszanie
przychoddéw przypadajgcych na jednostke operacyjna w obszarze windykacji.
Ustalona wczesniej dywersyfikacja wierzytelnosci masowych ze wskazaniem na
wierzytelnosci komunikacyjne i telekomunikacyjne pozwalata pracowaé nad polepszaniem
modeléw pracy windykacyjnej na bazie posiadanych pakietéw wierzytelnosci masowych.
Jednoczesnie budowana byta podstawa do przygotowania sie do zwiekszania
konkurencyjnosci w obrebie windykacji na zlecenie (inkaso). W tej czesci Spotka na przetomie
roku wzieta udziat w tescie poréwnawczym, trwajgcym trzy miesigce, zorganizowanym przez
jednego z najwiekszych operatoréw telekomunikacyjnych i medialnych w Polsce.
Prowadzone byty windykacje wobec zleconych pakietéw Klienta. W efekcie tego testu Spoétka
BVT okazata sie najskuteczniejszym z trzech uczestniczgcych windykatoréow (wartoscé
$ciggalnosci), co dobrze wrézy na dalszy rozwdj w tym obszarze.

Dziatalnos¢ w zakresie windykacji wierzytelnosci hipotecznych napotkata natomiast na
utrudnienia zwigzane z wydtuzaniem sie procesdw przed sgdami. Spowodowato to
opdznienie trwajgcych spraw a w zwigzku z tym opdznienie pozyskania srodkow ze zbycia lub
sptaty. Jedynym catkowicie zamknietym procesem windykacji wierzytelno$ci hipotecznej
byto zbycie nieruchomosci w Rumii, w listopadzie 2018 roku. Pozostate procesy w réznym

stopniu zaawansowania przeszty na kolejny rok.



2. Nowe kierunki rozwoju Spotki

W 2018 roku Zarzad skupiat sie na szybkim reagowaniu na zmieniajacg sie sytuacje prawng
(zmiany w prawie wptywajgce na mozliwosci windykacji, szczegdlnie sgdowo-egzekucyjnej),
finansowg (wzrastajgca awersja do ryzyka inwestorow zainteresowanych finansowaniem
dtuznym), rynkowa (nieche¢ do branzy po gto$nych aferach gtéwnych graczy, coraz wieksze
»wyedukowanie” dfuznikéw przez media w kierunku unikania ptatnosci, zmiany w zakresie

ochrony danych itp.)

W 2018 roku Spotka dokonata wykupu pierwszej serii Obligacji (Seria A) wyemitowanych w
ilosci 3000 sztuk o wartosci 3 min ztotych. Ostateczny wykup nastgpit w terminie

zapadalnosci tj. 30 listopada 2018 roku.

W catym 2018 roku Spotka dokonata réwniez wykupdw Obligacji Serii B w ilosci 732 szt. o

tacznej wartosci 732 000 zt.

Jednoczes$nie Spétka wyemitowata i przydzielita w listopadzie 2018 roku 440 sztuk Obligacji

Serii o wartosci 440 000 ztotych.

Spotka na biezgco monitorowata rynek obrotu wierzytelnosciami, starajgc sie wyszukiwac
odpowiednie dla siebie propozycje . Jednoczesnie prowadzone kontakty z inwestorami dajg
nadzieje na rozwijanie przysziej wspotpracy w oparciu o inwestycje obce.

Rozwijane kompetencje pracy na inkaso powinny rowniez przynies¢ efekty w ciggu

kolejnego roku.

Il Przewidywany rozwa@j Spotki

Spotka optymalizujgc swoje zasoby i zwiekszajgc efektywnos¢ ma szanse sta¢ sie
konkurencyjnym podmiotem w obszarze pracy z wierzytelnoSciami obcymi, na zlecenie. Przy
kontynuacji pracy z pakietami wkasnymi pozwoli to zwiekszyC skale operacji, a dzieki temu
wykorzystac¢ efekt ekonomii skali.

Grunt potozony pod koniec 2018 roku pozwoli na wdrazanie zmian organizacyjnych i
technologicznych w kolejnym roku, a w efekcie na replikacje wydajnos$ci i dobrych praktyk.
Spoétka zamierza zwigkszac portfel wierzytelno$ci masowych obstugiwanych na zlecenie, ale

tez dokonac kolejnych zakupow pakietow wierzytelnosci.



W dziedzinie wierzytelnosci zabezpieczonych hipotecznie, poczynione dziatania dajg szanse
na kolejnych kilka realizacji w nastepnym roku. Pozwoli to mys$le¢ o uzupetnianiu portfela

tego typu wierzytelnosci.

IV Aktualna i przewidywana sytuacja finansowa w Spétce

BILANS - AKTYWA 31.12.2018 A 2L
A. | AKTYWA TRWALE 998 460,80 zt 1121 729,61 zt
I. | Wartosci niematerialne i prawne 194 093,15 zt 269 314,93 zt
Il | Rzeczowe aktywa trwate 212 963,42 zt 290 528,89 zt
. | Naleznosci dtugoterminowe 0,00 zt 0,00 zt
IV. | Inwestycje dtugoterminowe 402 795,93 zt 404 461,14 zt
V. D’f.ugotermmowe rozliczenia 188 608,30 74 157 424,65 2t
miedzyokresowe
B. | AKTYWA OBROTOWE 49 404 146,35 zt 52913 508,23 zt
. | Zapasy 0,00 zt 73 808,50 zt
1. | Naleznosci krotkoterminowe 40 454 443,09 zt 40690 080,27 zt
lll. | Inwestycje krotkoterminowe 460 119,46 zt 3513072,10 zt
v, | Krotkoterminowe rozliczenia 8 489 583,80 7t 8 636 547,36 7t
miedzyokresowe
NALEZNE WPLATY NA KAPITAL (FUNDUSZ)
C. PODSTAWOWY 0,00 zt 0,00 zt
D. |UDZIALY (AKCJE) WEASNE 0,00 zt 0,00 zt

BILANS - PASYWA

31.12.2018

31.12.2017

przeksztatcone dane poréwnawcze

A. |KAPITALY (FUNDUSZ) WEASNY 2 050 660,96 zt 2578 810,89 zt
. | Kapitat (fundusz) podstawowy 1107 333,30 zt 1107 333,30 zt
II. | Kapitat (fundusz) zapasowy, w tym: 1697 378,45 zt 1828 208,08 zt
- nadwyzka wartosci sprzedazy (wartosci
emisyjnej) nad wartoscig nominalng udziatéw 0,00 zt 0,00 zt
(akcji),
. Kapitat (fundusz) z aktualizacji wyceny, w 264 262,52 2t 145 344,20 2t
tym:
- z tytutu aktualizacji wartosci godziwej -264 262,52 zt -145 344,20 zt




" :’;::sta’fe kapitaty (fundusze) rezerwowe, w 0,00 z4 0,00 z4
- tworzone zgodnie z umowgq (statutem) spotki 0,00 zt 0,00 zt

- na udziaty (akcje) wtasne 0,00 zt 0,00 zt

V.| Zysk (strata) z lat ubiegtych -80 556,66 zt -80 556,66 zt
VI. | Zysk (strata) netto -409 231,61 zt -130 829,63 zt
VI | orotouese (wiekott wamnal 0002 0002
B. iggga:zizx:: I REZERWY NA 48 351 946,19 zt 51 456 426,95 zt
I. | Rezerwy na zobowigzania 68 523,91 zt 24 104,42 zt
Il. | Zobowigzania dtugoterminowe 4338 164,19 zt 7 403 170,27 zt
lll. | Zobowigzania krétkoterminowe 4966 474,54 7t 4199017,93 zt
IV. | Rozliczenia miedzyokresowe 38 978 783,55 zt 39 830 134,33 zt

RACHUNEK ZYSKOW | STRAT 2018 2017
przeksztatcone dane poréwnawcze
A Przyctrot!y ze sprzedazy produktow, towarow i 6 102 339,38 zt 6094 339,71 zt
materiatéw, w tym
Przychody netto ze sprzedazy i zréwnane z nimi, w
. tym: 6102 339,38 zt 5364 983,58 zt
- od jednostek powigzanych
" Zmiana stanu produktéw (zwiekszenie - wartos¢
" | dodatnia, zmniejszenie wartos¢ ujemna)
" Koszt wytworzenia produktow na witasne potrzeby
" | jednostki
IV. | Przychody netto ze sprzedazy towaréw i materiatéw
B. Koszty dziatalnosci operacyjnej 5534 966,02 zt 5469 251,71 zt
I.| Amortyzacja 83 738,59 zt 64 107,89 zt
IIl. | Zuzycie materiatéw i energii 188 106,39 zt 220 798,60 zt
Il. | Ustugi obce 2 517 554,65 zt 2 415 485,30 zt
IV. | Podatkiioptaty 235473,91 zt 650 343,05 zt
- podatek akcyzowy
V.| Wynagrodzenia 2 076 766,41 zt 1727 554,69 zt
VI. | Ubezpieczenia spoteczne i inne swiadczenia, w tym: 365 010,37 zt 332 560,84 zt
- emerytalne
VII. | Pozostate koszty rodzajowe 68 315,70 zt 58 401,34 zt
VIII. | Wartos¢ sprzedanych towardw i materiatow
C. Zysk (strata) ze sprzedazy (A-B) 567 373,36 zt 625 088,00 zt




D. Pozostate przychody operacyjne 186 821,03 zt 396 839,49 zt
L tfzvs:i;ctr\]/tu’ru rozchodu niefinansowych aktywéw 104 896,49 2t 1097,29 24
Il. | Dotacje 33727,58 zt 28 060,34 zt
Ill. | Aktualizacja wartosci aktywéw niefinansowych 24 600,62 zt
IV. | Inne przychody operacyjne 23 596,34 zt 367 681,86 zt
E. Pozostate koszty operacyjne 87 165,58 zt 358 289,71 zt
L Strata z tytutu rozchodu niefinansowych aktywéw
trwatych
Il. | Aktualizacja wartosci aktywéw niefinansowych 252 354,00 zt
IIl. | Inne koszty operacyjne 87 165,58 zt 105 935,71 zt
F. Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej (C+D-E) 667 028,81 zt 663 637,78 zt
G. Przychody finansowe 233 212,78 zt 155 075,59 zt
I.| Dywidendy i udziaty w zyskach
Il. | Odsetki, w tym: 233 212,78 zt 155 075,59 zt
- od jednostek powiqzanych
Il. | Zysk z tytutu rozchodu aktywéw finansowych, w tym:
- w jednostkach powigzanych
IV. | Aktualizacja wartosci aktywow finansowych
V.| Inne
H. Koszty finansowe 1277 242,11 zt 964 345,52 zt
I.| Odsetki, wtym: 901 350,76 zt 691 002,18 zt
- dla jednostek powigzanych
" Strata z tytutu rozchodu aktywow finansowych, w
tym:
- w jednostkach powigzanych
IIl. | Aktualizacja wartosci aktywdw finansowych
IV.| Inne 375891,35zt 273 343,34 zt
K mskbttabutole)  amosad desenisd
L. Podatek dochodowy 32 231,09 zt -14 802,52 zt
M. Pozostate obowigzkowe zmniejszenia zysku
(zwiekszenia straty)

Spétka BVT SA w 2018 roku osiggneta przychody netto na poziomie 6.102.339,38 zf tj. o
7.999,67 zt wyzsze niz w roku 2017. Wskazuje to, ze w trudnym roku, przy opdznionych
przychodach z wierzytelnosci hipotecznych Spétka utrzymuje przychody z dziatalnosci w
obszarze wierzytelnosci masowych. Wykazana natomiast strata netto jest natomiast

wynikiem wzrostu kosztéw kapitatowych — finansowania przeznaczonego w duzej mierze na



wierzytelnosci hipoteczne, ktorych realizacja zostata wydtuzona w czasie przez rdine

okolicznosci, w tym zewnetrzne warunki prowadzenia tego typu dziatalnosci.

W 2018 r. Spdétka prowadzita biezgcg obstuge posiadanych portfeli wierzytelnosci
masowych, windykowanych wg wypracowanych, sprawdzonych, ale tez ciggle
udoskonalanych procedur, co zapewniato staty wptyw srodkéw finansowych jednoczesnie
zmniejszajac ryzyko btednego inwestowania (czasu, pracy oraz Srodkdw) w obszary ocenione

jako mato rokujace.

W ramach dywersyfikacji portfela wierzytelnosci Spdétka obserwowata oferty na rynku
wierzytelnosci z sektora bankowego. Nie nastgpity jednak nowe zas procedowane byty
posiadane wierzytelnosci hipoteczne, ktére dotyczyty oséb fizycznych oraz byly

zabezpieczone hipotekami lub poreczeniami.

V Prognozy finansowe publikowane przez Spotke

W roku 2018 Emitent nie publikowat prognoz finansowych.

VI Sprawy pracownicze

Na dzient 31 grudnia 2018 r. stan zatrudnienia mierzony ilo$cig zatrudnionych oséb, oraz w
przeliczeniu na petny wymiar czasu pracy na podstawie art. 2 pkt 13 Rozporzgdzenia Komisji
(WE) nr 800/2008 oraz art. 5 Zatagcznika 1 do tego rozporzadzenia wynosit: B zatrudnienie w

osobach — 38 Bl zatrudnienie w etatach — 37,75

VIl Nabycie udziatow (akcji) wtasnych.

Nie dotyczy.

VIl Oddziaty (zaktady) posiadane przez jednostke.

Nie dotyczy.

IX Wazniejsze osiggniecia w dziedzinie badan i rozwoju



Nie dotyczy.

X Ryzyka zwigzane z instrumentami finansowymi oraz dziatalnoscig Spoftki

Ryzyko zwigzane z sytuacja makroekonomiczna

Dziatalnos¢ oraz rozwdj Emitenta scisle skorelowane sq z sytuacjqg gospodarczq Polski, na
terenie ktorej Emitent oferuje swoje ustugi i bedqgcej jednoczesnie gtdwnym rejonem
aktywnosci gospodarczej jego klientow. Do gtéwnych czynnikdw ksztattujgcych jego sytuacje
ekonomicznq naleZy zaliczy¢: poziom PKB, poziom sredniego wynagrodzenia brutto, poziom
inflacji, poziom inwestycji podmiotow gospodarczych, stopienn zadtuzenia jednostek
gospodarczych i gospodarstw domowych.

Dynamika wzrostu gospodarczego zalezy od wartosci gtdwnych zagregowanych wskaZznikéw
makroekonomicznych, w ktorych sktad wchodzg: PKB per capita, poziom bezrobocia,
efektywnosc¢ pracy, wartos¢ konsumpcji, wartos¢ inwestycji, wartos¢ oszczednosci, wartosc
eksportu netto, podaz pienigdza, poziom inflacji i wartos¢ stép procentowych.

Istnieje ryzyko, ze spowolnienie tempa wzrostu gospodarczego, spadek poziomu inwestycji
przedsiebiorstw czy wzrost zadtuzenia jednostek gospodarczych moze mie¢ negatywny
wptyw na dziatalnos¢ oraz sytuacje finansowq Spdtki, poprzez obniienie zasobow
finansowych 0so6b fizycznych ktdrzy sq gtdownymi dtuznikami Emitenta, co w konsekwencji
mozZe przetozy¢ sie na pogorszenie wynikdw finansowych Spotki. Wskazane czynniki, jak
rowniez kierunek ich zmian majg wptyw na realizacje zatozonej przez Emitenta strategii.

Celem ograniczenia tego ryzyka Zarzqd Emitenta na biezgco monitoruje sytuacje
gospodarczqg w Polsce z odpowiednim wyprzedzeniem dostosowujgc strategie Emitenta do
wystepujgcych zmian.

Ryzyko zwigzane ze zmianami regulacji prawnych

W sektorze gospodarki na ktérym Emitent prowadzi dziatalnosé¢, wystepuje duza zmiennosc
przepisow prawa oraz brak jednoznacznej ich interpretacji. Problemem sg rowniez zmiany w
dziedzinie prawa podatkowego, wynikajgce z procesow zachodzgcych na scenie politycznej,
zwigzane gféwnie z polaryzacjq idei i koncepcjg rozwoju kraju. Zaistnienie tych czynnikdw,
moze przyczynic sie do mozliwosci wejscia w Zycie regulacji niekorzystnych dla Emitenta. W
konsekwencji moze przetozy¢ sie to na koniecznos¢ zmodyfikowania przez Emitenta procesow
organizacyjnych przedsiebiorstwa, generujgc tym samym niespodziewane koszty. Dodatkowo
istnieje ryzyko, iz zmiany przepisow prawa w zakresie obrotu wierzytelnosciami, mogg
doprowadzi¢ do utrudnienia proceséw zakupowych, lub nawet catkowitego ich zakazania, co
mogtoby ograniczy¢ dziatalnos¢ Spotki lub nawet w marginalnych sytuacjach uniemozliwic jej
funkcjonowanie.

Ponadto, Polska przystepujgc do Unii Europejskiej, zobowigzata sie do wprowadzenia
odpowiednich zmian w przepisach oraz nowych, zgodnych z prawem unijnym regulacji
prawnych. Zaistnienie opisanych czynnikow, pojedynczo bqgdz tgcznie, skutkowaé moze
ograniczeniem dziatan oraz pogorszeniem sie kondycji finansowej Emitenta.

Ryzyko zmiany prawa podatkowego




Emitent, jak kazdy podmiot dziatajgcy na terenie i w zgodzie z prawem Rzeczypospolitej
Polskiej podlega zobowigzaniom podatkowym. Wysokosc¢ tych podatkdw uzalezniona jest od
sytuacji finansowej gospodarki oraz warunkdéw politycznych. Koniecznos¢ ciggtego
dostosowywania budzetu paristwa do zmieniajgcych sie realiow, w szczegdlnosci w
przypadku globalnego kryzysu, stwarza ryzyko czestej zmiany wysokosci podatkdéw, w tym
stawki podatku VAT, podatku dochodowego czy specjalnych podatkdw natozonych na Spédtke.
Podatki te sq waznym czynnikiem determinujgcym dziatalnos¢ Emitenta, co z kolei powoduje,
iz funkcjonowanie w ciggtej niepewnosci moze prowadzi¢ do formutowania mylnych prognoz
oraz strategii, oraz negatywnie wpfynqgc na sytuacje przedsiebiorstwa. Emitent stara sie brac
pod uwage mozliwos¢ zmian podatkowych i implementowac te wiedze w swoich planach,
ktore bedzie realizowat w kolejnych latach.

Ryzyko zwigzane z interpretacjq przepisow podatkowych

Ryzyko z punktu widzenia dziatalnosci Spdtki funkcjonujgcej w oparciu o przepisy prawa
polskiego, wigze sie z czestotliwosciq zmian zachodzqcych w przepisach fiskalnych oraz ich
niejednoznacznym sformutowaniem. Konsekwencjg moze by¢ odmienne interpretowanie
odpowiednich kwestii podatkowych w stosunku do organdw podatkowych, co skutkowac
moze natozeniem na Spdtke znacznych zobowiqgzan fiskalnych. Czynnikiem zwiekszajgcym
ryzyko jest takze koniecznos¢ dostosowywania polskiego prawa podatkowego do prawa Unii
Europejskiej, co moze przyczyniac sie do dokonywania czestych zmian w jego brzmieniu oraz
interpretacji. Istnieje ryzyko potencjalnego wptywu niniejszych czynnikdw na Emitenta, w tym
przede wszystkim na jego wyniki finansowe, narazajgc go na niebezpieczeristwo zwigzane z
ptynnosciq.

Ryzyko zwigzane z liberalizacjg przepisow o upadtosci konsumenckiej

Charakter prowadzonej przez Emitenta dziatalnosci opiera sie na nabywaniu pakietow
wierzytelnosci, w sktad ktdrych wchodzq przede wszystkim dtugi od 0s6b fizycznych. Przepisy
dotyczqgce mozZliwosci ogtoszenia upadtosci konsumenckiej zostaty wprowadzone do
polskiego porzqgdku prawnego w 2009 r. Z koricem 2014 r. wprowadzona zostata nowelizacja
przepisow o upadtosci konsumenckiej, istotnie liberalizujgca przestanki ogtoszenia upadtosci.
Tym samym w ostatnich latach znaczqco wzrosta liczba ogtaszanych przez sqd upadtosci.
Dalsza liberalizacja przepisow moze niekorzystnie wpfyng¢ na proces odzyskiwania przez
Spotke wierzytelnosci poprzez ich redukcje albo umorzenie w procesie upadtosci. To z kolei
moze wptyngc na obniZenie rentownosci dziatalnosci Spoftki.

Ryzyko niewydolnosci wymiaru sprawiedliwosci

Pierwszym etapem w ramach prowadzenia windykacji wierzytelnosci jest proba
polubownego uzgodnienia termindw sptaty z dtuznikami. Czes¢ prowadzonej przez Emitenta
dziatalnosci opiera sie jednak na korzystaniu z drogi postepowania sgdowego, przed sqdami
powszechnymi, a nastepnie na korzystaniu z egzekucji komorniczej. Tym samym, efektywnosc
dziatalnosci Spdtki jest w duzym stopniu uzalezniona od czasu i efektywnosci dziatania
organow postepowania sgdowego i egzekucyjnego, jak rowniez od kosztow takich
postepowar jakie ponies¢ musi wierzyciel (zwtaszcza w przypadku nieskutecznej egzekucji).
Istnieje wiec ryzyko, ze w przypadku istotnie przedtuzajgcych sie postepowari Emitent moze
nie zrealizowac¢ w planowanym czasie przychoddow z posiadanych pakietow wierzytelnosci.
Natomiast wzrost kosztow sgdowych i egzekucyjnych moze wptyngé na wzrost kosztow



dziatalnosci Spotki. Moze to miec istotny negatywny wptyw na wyniki finansowe Emitenta, a
przez to moze wplyngé negatywnie na skutecznq realizacje strategii jego rozwoju. Aby
ograniczy¢ ww. ryzyko Spotka stara sie w jak najwyziszym stopniu wykorzysta¢ windykacje
terenowq.

Ryzyko zwigzane z wysokoscig odsetek ustawowych

Dziatalnos¢ Emitenta, implikuje mozliwos¢ osiggania przychodow z tytutu odsetek za
opdznienie ptatnosci wedtug stawek ustawowych (odsetki ustawowe). ObniZenie stop
procentowych przez Rade Polityki Pienieznej wptywa bezposrednio na wysokos¢ odsetek
ustawowych za opdZnienie, a tym samym takZze na wysokos¢ maksymalnych odsetek
umownych. Maksymalna wysokos¢ odsetek za opdznienie nie moze przekraczac
dwukrotnosci podstawowej wartosci odsetek za opdznienie, ktore sq rowne stopie
referencyjnej NBP powiekszonej o 5,5 punkdw procentowych. Wysokos¢ odsetek ustawowych
za opdZnienie w transakcjach handlowych rowna jest natomiast stopie referencyjnej NBP
powiekszonej o 8 punktdw procentowych. Istnieje zatem ryzyko, iz spadek wysokosci odsetek
ustawowych bedzie miat negatywny wptyw na wyniki osiggane przez Emitenta. Nalezy
jednak zaznaczyé, iz przychody Emitenta osiggane z tytufu odsetek ustawowych stanowiq
niewielkg czes¢ catkowitych jego przychoddw.

Ryzyko zwigzane z wprowadzeniem ograniczen w obrocie wierzytelnosciami

Dziatalnos¢ Emitenta jest uzalezniona od mozliwosci nabywania pakietow wierzytelnosci
zbywanych przez pierwotnych wierzycieli. Nie mozna wykluczy¢ ryzyka ewentualnego
wprowadzenia przepisow ograniczajgcych zbywanie wierzytelnosci, co mogtoby istotnie
negatywnie wptyng¢ na dziatalnos¢ Emitenta. Na dzien sporzqdzenia dokumentu
informacyjnego, Spdtka nie ma wiedzy o jakichkolwiek projektach zmierzajgcych do
wprowadzenia ograniczern w obrocie wierzytelnosciami, ani tez zamiarach ustawodawcy w
przedmiocie wprowadzenia takich ograniczen.

Ryzyko zwigzane z rynkiem wierzytelnosci

Rynek wierzytelnosci w Polsce znajduje sie caty czas w fazie wzrostu. Wedtug ostatnich
raportow publikowanych przez BIG InfoDtug na koniec 2018 roku tgczna kwota
przeterminowanego zadtuzenia Polakow wyniosta niespetna 74 mld zt i w ostatnich latach
rosta. Nie mozna jednak wykluczyc, iz opisane powyzZzej pozytywne dla Spdtki tendencje na
rynku wierzytelnosci ulegnqg zahamowaniu, a w najbardziej negatywnym scenariuszu rynek
zacznie sie nawet zmniejszac. Celem ograniczenia tego ryzyka Zarzqd Emitenta na biezqgco
monitoruje zmiany sytuacji na rynku wierzytelnosci, starajgc sie z odpowiednim
wyprzedzeniem dostosowywac strategie Spotki do wystepujgcych zmian.

Ryzyko zwigzane z konkurencjg

Rynek zakupdw portfeli wierzytelnosci na wtasny rachunek, na ktorym dziata Spotka,
charakteryzuje sie duzq koncentracjqg konkurencji. Obecnie dziata na nim kilka duzych,
dominujgcych podmiotéw, co spowodowane jest duzymi barierami wejscia, gfownie
koniecznosciq dostepu do kapitatu oraz brakiem danych i wiedzy potrzebnej do wyceny i
windykacji portfeli wierzytelnosci. Istnieje jednak ryzyko pojawienia sie nowych konkurentow,
zwtaszcza silnych finansowo podmiotow zagranicznych, jak rowniez nasilenia walki
konkurencyjnej pomiedzy aktualnie dziatajgcymi podmiotami. Sytuacja taka mogtaby



doprowadzi¢ do wzrostu cen oferowanych za nabycie portfeli wierzytelnosci w czasie
przetargow, a tym samym do obnizenia marzy i wynikow osigganych przez Emitenta.

Ryzyko zwigzane ze zmianami stop procentowych

Ekspozycje Spdtki na zmiany stop procentowych naleZy rozpatrywac w kwestii kredytow
posiadanych przez Emitenta, a tym samym z kosztem ich obstugi, tj. oprocentowania, ktore
bazuje na wskaznikach WIBOR. Wzrost stop procentowych oznacza wzrost oprocentowania
kredytdow i zarazem kosztow ponoszonych przez Emitenta z tytutu ich obstugi.

Istnieje zatem ryzyko, iz wzrost stdp procentowych bedzie miat negatywny wpfyw na
dziatalnos¢ operacyjnqg Emitenta, z jednej strony podnoszqc koszty jego funkcjonowania, z
drugiej obnizajgc wysokosc osigganych przez niego wynikow finansowych.

Emitent ogranicza niniejsze ryzyko poprzez biezgcy monitoring sytuacji na rynku pienieznym.

Ryzyko utraty ptynnosci finansowej

Zarzgdzanie naleznosciami | zobowigzaniami jest jednym =z kluczowych elementdow
utrzymania okreslonego poziomu pfynnosci finansowej. W przypadku wystepowania
nieprzewidzianych zdarzen w zakresie sprzedazy ustug dla klientéw, przedtfuzania ptatnosci
naleznosci od odbiorcow, a takie w przypadku podjecia btednych decyzji w procesie
administrowania finansami Spotki, istnieje mozliwos¢ zagrozenia ptynnosci finansowej.
Zarzgd w celu minimalizacji ryzyka utraty ptynnosci finansowej, dokonuje analizy struktury
finansowania Spdtki, a takze dba o utrzymanie odpowiedniego poziomu Ssrodkow
pienieznych, niezbednego do terminowego regulowania biezqcych zobowiqzan.

Ryzyko zwigzane z wierzytelnosciami

Dziatalnos¢ Emitenta polega na nabywaniu pakietow wierzytelnosci oraz ich obstudze, tj.
odzyskiwaniu naleznosci od dtuznikow. W tym modelu biznesowym ryzyko dotyczy przede
wszystkim wartosci odzyskanych naleznosci. Aby dziatalnos¢ byta rentowna, wielkos¢
odzyskanych srodkow finansowych musi przynajmniej pokrywac cene zakupu wierzytelnosci
oraz koszty jej obstugi.

Nadrzednq wartosciqg jest wybor wifasciwego pakietu wierzytelnosci mozliwych do
odzyskania, we wtasciwej cenie. W przypadku btednego wyboru i nabycia pakietu
wierzytelnosci, istnieje ryzyko braku mozliwosci odzyskania dtugow w wartosci pokrywajgcej
koszty jego nabycia i obstugi.

Na etapie obstugi wierzytelnosci, zasadnicze znaczenie ma z kolei zdolnos¢ do osiggniecia jak
najwyzszych korzysci finansowych od dtuznikéow. W zwiqgzku z tym istotne jest sprawne
przeprowadzenie procesu windykacji naleznosci. Do potowy 2016 r. Spotka wspotpracowata
w zakresie windykacji jej pakietow naleznosci z przedsiebiorstwem posiadajgcym wieloletnie
doswiadczenie w odzyskiwaniu naleznosci, tj. ze spotkq Windykacja PL sp. z 0.0. 30 czerwca
2016 roku zarejestrowane zostato potgcznie Spotki z Windykacja PL sp. z o.0. i od tego
momentu windykacja prowadzona jest przez Emitenta.

Wybor ztej jakosci portfela wierzytelnosci, zbyt optymistyczne oszacowanie ich wartosci czy
tez przedfuzenie sie procesu windykacji moze w konsekwencji mie¢ negatywny wpfyw na
sytuacje finansowq Spotki, a w skrajnych sytuacjach rowniez na jej ptynnosc¢ finansowg.



Ryzyko to jest ograniczane poprzez zaangazowanie w realizacje kazdego projektu o0sob
posiadajgcych duze doswiadczenie w branzy.

Ryzyko zwigzane z nabywaniem wierzytelnosci

Dziatalnos¢ Emitenta polega gtdwnie na nabywaniu pakietow wierzytelnosci w celu ich
windykacji na wtasny rachunek. Tym samym rozwdj Spotki i osiggane przez nig wyniki
uzaleznione sq od ciggtego nabywania nowych portfeli wierzytelnosci. Rosngca konkurencja
lub wycena pakietow wierzytelnosci, ktéra nie bedzie odzwierciedlac ich rzeczywistej
wartosci, oraz znaczny spadek liczby oferowanych portfeli, albo ich tqgczenie w duze pakiety,
ktorych zakupu Emitent nie jest w stanie sfinansowacé, moze spowodowac brak mozliwosci
nabywania przez pewien okres nowych pakietow wierzytelnosci. Moze to doprowadzi¢ do
spadku dynamiki wzrostu Emitenta, ponoszenia kosztow statych przy braku adekwatnych
przychoddw oraz do utraty waznych kontrahentow. Wszystkie te zdarzenia wptynetyby
negatywnie na funkcjonowanie Spétki, jak i osiggane przez nig wyniki finansowe.

Ryzyko braku poprawy wynikéw finansowych i przeptywéw srodkoéw pienieznych oraz
niewykupienia obligacji wyemitowanych przez Spétke

W poprzednich latach Emitent systematycznie kupowat nowe pakiety wierzytelnosci i
podejmowat dziatania zmierzajgce do odzyskania naleznosci. Wszystkie te dziatania
zaktadajg, Ze w ich wyniku w najblizszych miesigcach nastqpi poprawa osigganych wynikdw i
znaczqcy wplywy srodkéw pienieznych do Spétki. Srodki te majq by¢ przeznaczone na wykup
wyemitowanych przez Emitenta obligacji. Nie mozna jednak wykluczy¢ ryzyka, ze sciggalnos¢
naleznosci nie osiggnie poziomu zaktadanego przez Spdétke, co moze spowodowac problemy z
wykupem obligacji wyemitowanych przez Emitenta. Sytuacja ta mogtaby oznaczac dla Spotki
utrate ptynnosci oraz dziatania obligatariuszy, prowadzqce do odzyskania swoich srodkow
pienieznych w sposob przewidziany przepisami prawa.

Ryzyko zwigzane z brakiem dostepu do dodatkowego finansowania

Dziatalnos¢ Emitenta polega na nabywaniu pakietow wierzytelnosci w celu ich windykacji.
Zakupy te finansowane sq zaréwno za pomocq kapitatu wtasnego jak i obcego. Dla
utrzymania dalszego dynamicznego rozwoju Spotki konieczny jest wiec dostep do
dodatkowego finansowania, przede wszystkim dfuznego. Brak mozliwosci pozyskania
finansowania w przysztosci moze wptyngé na obniienie tempa rozwoju Emitenta oraz
osiggane przychody i wyniki finansowe. Brak dodatkowego finansowania zewnetrznego
moze réwniez uniemozliwic¢ terminowy wykup przez Emitenta wyemitowanych obligacji.

Ryzyko zwigzane z wyemitowanymi obligacjami

Spotka posiada zobowigzania z tytutu wyemitowanych obligacji serii B, D, E, F, Gi H, | oraz I1
w fgcznej wysokosci 7.061.000,00 zt. Zapadalnosc¢ poszczegdlnych serii przypada w innym
terminie. Kazda seria posiada kupon ptatny kwartalnie. Istnieje ryzyko, iz w zwiqzku z
mniejszq wartoscig przychoddw anizeli przewidywana, bgdz to Spoétka nie sptaci w terminie w
czesci lub w cafosci odsetek od obligacji bgdz nie dokona w terminie w czesci lub w catosci
wykupu obligacji. Sytuacja ta spowoduje natychmiastowg wymagalnos¢ wszystkich
wyemitowanych obligacji, co w konsekwencji przetozy sie na koniecznos¢ wykupu wszystkich
wyemitowanych obligacji ztozonych przez Obligatariuszy do przedterminowego wykupu.



Ryzyko zwigzane z brakiem realizacji zobowigzan z Obligacji i z zabezpieczeniem Obligacji

Istnieje ryzyko, Zze Spdtka nie bedzie posiadata wystarczajgcych srodkow pienieznych na
realizacje zobowigzan wynikajgcych z Obligacji. MozZe to dotyczy¢ zardwno opdZnienia w
wyptacie albo niewyptacenia odsetek od Obligacji jak i opdZnienia w wykupie albo
niewykupienia Obligacji.

W przypadku opdznienia sie Spotki z realizacjg zobowigzan Obligatariusze bedg mogli podjg¢
dziatania zmierzajgce do zaspokojenia sie z zabezpieczeri Obligacji. Zabezpieczenia Obligacji
zostaty wskazane w punkcie 18 dokumentu informacyjnego. Pomimo, Ze wartos¢
zabezpieczern  wynikajgca z dokonanych wycen przekracza wartos¢ nominalng
wyemitowanych Obligacji wszystkich serii, nie ma gwarancji, Ze w przypadku realizacji
zabezpieczen uda sie pozyskac¢ kwote wystarczajgcq na petne zaspokojenie naleznosci
Obligatariuszy. Istnieje ryzyko, Ze proces egzekucji bedzie sie przedtuzat, albo ze nie bedzie
nabywcoéw na przedmiot zabezpieczenia. W zwigzku z powyzszym, pomimo ustanowienia
zabezpieczenia Obligacji, moze wystqpi¢ sytuacja, iz Obligatariusze nie odzyskajq catosci
zainwestowanych srodkdw, a nawet jakichkolwiek srodkow.

Ryzyko mozliwych postepowan sagdowych oraz pozasgdowych

Charakter prowadzonej dziatalnosci, naraza Emitenta na ryzyko wszczecia przez osoby
zadtuzone, klientow czy kontrahentow przeciwko niemu postepowan cywilnego,
administracyjnego, arbitrazowego bqdz innych. W zwigzku z powyZiszym Spdétka narazona
jest na ponoszenie kosztow zwigzanych z samymi postepowaniami, jak rowniez z
ewentualnymi roszczeniami koniecznymi do zaptaty. W przypadku znaczgcych kwot, bgdz
duzej liczby postepowan wytoczonych przeciwko Emitentowi w krotkim okresie czasu, moze
to mie¢ wptyw na jego sytuacje finansowq oraz osiggane przez niego wyniki finansowe.

Ryzyko opdznien w postepowaniach sgdowych i komorniczych

W przypadku braku mozliwosci polubownego wyegzekwowania naleznosci od wierzycieli,
Emitent rozpoczyna procedure postepowan sgdowego lub komorniczego. W zwiqgzku z
powyziszym istnieje ryzyko, iz postepowania przed tymi organami ulegng przedtuzeniu lub
opodZnieniom, co moze w konsekwencji wptyng¢ na obnizenie rentownosci prowadzonych
przez Emitenta dziatan.

Ryzyko potencjalnych roszczen klientow

Dziatalnosci Emitenta, zwigzana jest z ryzykiem ewentualnych roszczen podmiotow
bezposrednio zwigzanych z prowadzonq przez Emitenta dziatalnosciqg. Osoby te, zgodnie z
polskim prawem, mogq dochodzi¢ roszczen za spowodowane szkody. Sytuacja taka moze
negatywnie wptyng¢ na reputacje Emitenta. W konsekwencji moze miec to negatywny wpfyw
na mozliwosci dokonywania zakupdw kolejnych pakietow wierzytelnosci a takze jego wyniki
finansowe.

Emitent ogranicza niniejsze ryzyko poprzez stosowanie sie do obowiqzujgcych przepisow
prawa. Dotychczasowe doswiadczenie Emitenta wskazuje, e ta zasada znaczgco
minimalizuje powyZsze ryzyko.

Ryzyko zwigzane z btedami ludzkimi




Charakter prowadzonej przez Emitenta dziatalnosci wigze sie z potrzebq zatrudnienia
pracownikéw, ktorzy obstugujg procedury zwigzane z nabywaniem oraz obstugq
wierzytelnosci. Bfedy Ilub niedopatrzenia pracownikow mogq doprowadzi¢ do wzrostu
niezadowolenia klientow bqdZz dtuznikdw, wptywajgc negatywnie na wizerunek Spoftki.
Naktady finansowe poniesione przez Emitenta na odpowiednie szkolenie i motywowanie
zatrudnionych osob oraz w miare potrzeb na rozbudowe kadry pracowniczej ograniczajq do
pewnego stopnia ryzyko powstawania tego typu problemow.

Ryzyko zwigzane z przechowywaniem danych osobowych klientow

Dziatalnos¢ Emitenta, zwiqzana jest bezposrednio z przetwarzaniem danych osobowych
dtuznikéow. Wszystkie dane przechowywane sq w siedzibie Spdtki przez okres od daty
rozpoczecia procedury nabycia wierzytelnosci, do zakoriczenia procedury odzyskiwania
wierzytelnosci. Istnieje zatem ryzyko utraty bgdz wycieku danych osobowych bqdZ to za
sprawq zagubienia przez pracownikow Spotki nosnika zawierajgcego wrazliwe dane,
kradziezy nosnika danych, nieumiejetnego wymazania danych z nosnika czy tez ataku hakera
na system IT. Ryzyko zwigzane z utratq danych osobowych nalezy rozpatrywac z punktu
widzenia operacyjnego (utrata danych zawierajgcych wtasnos¢ intelektualng niezbedng do
przeprowadzania oraz realizacji procedury produktowej), oraz prawnego zwigzanego z utratq
danych osobowych zwigzanych z prywatnosciq klientow. Zaistnienie tego ryzyka moze miec
wplyw na roszczenia z tytutu niewtasciwego zabezpieczenia danych osobowych.

Emitent stara sie ograniczac¢ niniejsze ryzyko poprzez stosowanie wysokiej klasy systemow
teleinformatycznych zabezpieczajgcych wyciek bqgdz utrate danych, zaréwno na poziomie
informatycznych jak i sprzetowym.

Ryzyko awarii systeméw informatycznych

Proces dochodzenia wierzytelnosci jest wspomagany przez system informatyczny oraz szereg
innych narzedzi teleinformatycznych. Pomimo wdrozonych procedur jakosci i bezpieczeristwa
przetwarzanych danych oraz posiadania centrum zapasowego, moze dojs¢ do sytuacji awarii
systemow informatycznych lub tez innych nieprzewidzianych sytuacji, ktdre ograniczajq
wydajnos¢ procesow windykacyjnych, co moze mie¢ negatywny wpfyw na dziatalnos¢
operacyjnqg oraz wyniki finansowe Spotki.

Ryzyko utraty kluczowych pracownikéw

Dziatalnos¢ Emitenta, uzalezniona jest w duzym stopniu od prawidtowego wykonywania
zadan zarowno przez osobe zarzqdzajq Spotkq oraz osoby w niej zatrudnione. Tworzg oni
tzw. kapitat intelektualny. Wazine zatem jest, aby pracownicy posiadali odpowiednie
kwalifikacje oraz doswiadczenie.

Dynamiczny rozwoj zwieksza zapotrzebowanie na wykwalifikowanych pracownikow.
Potencjalnie lepsze warunki pracy, zaproponowane przez konkurencyjng firme, mogq skfonic
kluczowych pracownikow do odejscia i w dalszej perspektywie ostabienia pozycji rynkowej
Emitenta. Przystgpienie Polski do struktur UE oraz otwarcie rynkdéw pracy przez niektore kraje
Wspdlnoty, spowodowato emigracje czesci pracownikéow, w tym takie pracownikow
wykwalifikowanych.



Wystgpienie powyzszych zdarzern moze mie¢ wptyw na pozycje konkurencyjnq Emitenta, a w
konsekwencji obnizy¢ dynamike jego rozwoju. Istnieje zatem ryzyko, iz w przypadku odejscia
ktoregokolwiek z kluczowych pracownikow dziatalnos¢ Emitenta zostanie zachwiana.

Majgc na uwadze niniejsze ryzyko, w Spdfce realizowany jest system motywacyjny, budujgcy
pozytywne relacje z pracownikami. Dziatania te majq na celu ograniczenie fluktuacji kadry,
co ma przetozenie na utrzymanie wykwalifikowanych pracownikéw posiadajgcych
odpowiednie doswiadczenie w branzy.

Ryzyko zwigzane z opdznieniem lub tez niezrealizowaniem celdw strategicznych

Przyszta sytuacja majgtkowa i gospodarcza, osiggane przychody i ekspansja na nowe obszary
rynku oparta jest na przewidywaniu zmiennych warunkéw otoczenia, co pozwala na
opracowanie i wdrazanie w zycie adekwatnych celdw strategicznych. Zaplanowana polityka
Emitenta pozwoli mu umocni¢ swojq pozycje na rynku, w tym na rynku wierzytelnosci
bankowych, a tym samym zwiekszy¢ obroty, pozytywnie wptywajgc na jego ptfynnosc
finansowq oraz wykorzystaé¢ dodatkowy przyptyw srodkéw wifasnych na pozyskanie
korzystniejszych umdw kontraktowych. Ryzyko braku czy opdznienia w realizacji celdow
strategicznych i emisyjnych, moze doprowadzi¢ do koniecznosci zmiany strategii, powodujgc
zachwianie stabilnosci firmy oraz pogorszenie nastrojow inwestoréow, a w konsekwencji
zmusi¢ Emitenta do poniesienia dodatkowych kosztow obstugi zewnetrznych Zzrodet
finansowania tj. kredytow czy poZyczek. Celem ograniczenia niniejszego ryzyka, Zarzqd Spotki
stara sie na biezgco reagowac¢ w zmiennym otoczeniu, minimalizujgc ewentualny wptyw
niepozgdanych zdarzenn na dziatalnos¢, a gdy jest to konieczne wprowadzac niezbedne
zmiany w strategii z zachowaniem pierwotnych celow.

X Stosowanie zasad fadu korporacyjnego w przypadku podmiotéw, ktorych papiery
wartosciowe zostaly dopuszczone do obrotu na jednym z rynkéw regulowanych
Europejskiego Obszaru Gospodarczego

Instrumenty finansowe Spotki, uchwatg nr 969/2015 Zarzadu Gietdy Papieréw
Wartosciowych w Warszawie S.A. z dnia 23 wrzesnia 2015 roku, zostaty wprowadzone do
alternatywnego systemu obrotu na rynku NewConnect. Wobec powyzszego, akcje Emitenta
nie znajdujg sie w publicznym obrocie na rynku regulowanym. Wywigzujac sie jednak z
obowigzku natozonego §5 pkt. 6.3 Zatagcznika nr 3 do Regulaminie ASO, Emitent w raporcie
rocznym w osobnym dokumencie przedstawia informacje na temat stosowania zasad tadu
korporacyjnego, o ktéorych mowa w dokumencie ,Dobre Praktyki Spétek Notowanych na
NewConnect”.

Tarnéw, 31 maja 2019r.

Robert Gadek
Prezes Zarzgdu

Jan Leszkiewicz
Wiceprezes Zarzqdu



