SPRAWOZDANIE ZARZADU
SAF S.A. Z SIEDZIBA W SOSNOWCU
ZA ROK OBROTOWY 2015
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Sprawozdanie Zarzadu SAF S.A. z dziatalnoici w okresie od dnia 01.01.2015 r. do dnia
31.12.2015.

Sprawozdanie Zarzgdu ~ SAF S.A,

1. Informacje ogdine.

SAF Spétka Akcyina z siedzibg w Sosnowcu

ul. Lenartowicza 188, 41-216 Sosnhowiec

NIP: 526-24-50-586

REGON: 016301440

www.saf.com.pl

SAF S.A. jest wpisany do rejestru przedsigbiorcow, prowadzonego przez Sad Rejonowy
Katowice-Wschdd w Katowicach, Wydziat VIIl Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego pod
numerem 0000286013,

2. Kapitat zaktadowy i struktura akcjonariatu.

Na dzied 31 grudnia 2015 roku kapitaty wiasne SAF S.A. wynosity 11.940.555,39 zt w tym
kapitat podstawowy wynosit 10.900.000 zt.

Tabela Rodzaje i wartosci kapitatéw wiasnych SAF S.A. na 31.12.2015r. (z1)

Kapitat wlasny, w tym: 11 940 555,39
Kapitat podstawowy 10.900.000,00
Kapitat zapasowy 232 433,87
Kapitat z aktualizacji wyceny 0,00
Pozostate kapitaty rezerwowe 0,00
Zysk (strata) z lat ubiegtych 0
Zysk (strata) netto 808 121,52

Zrédto: SAF S.A.

Tabela Struktura kapitatu podstawowego SAF S.A. na dzieri sporzadzenia niniejszego
sprawozdania

Seria akgji Liczba akcji (w szt.) Udziat w kapitale zakltadowym Udziat w gtosach
A 8.900.000 81,65% 89,90%

B 2.000.000 18,35% 10,10% |
Razem 10.900.000 100,00% 100,00%

Zrédfo: SAF S.A.
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Struktura akcjonariatu na dzieri sporzgdzenia niniejszego sprawozdania

e

Sprawoezdanie Zarigdu — SAF S.A.

Akéjonariusz llosc akcji  Udziat w kapitale llos¢ gloséw Udziat w gtosach
(szt.) zaktadowym (szt.) na Wz

Marcin Gaszczak, w tym: 6 540 000 60,00% 11 880 000 60,00%
Akcje Serii A 5340 000 48,99% 10 680 000 53,94%
Akcje Serii B 1200000 11,01% 1200 000 6,06%
Robert Zdarikowski, w tym: 4 360 000 40,00% 7920 000 40,00%
Akcje Serii A 3 560 000 32,66% 7120000 35,96%
Akcje Serii B 800 000 7,34% 800 000 4,04%
Razem 10 900 000 100% 19 800 000 100%

a—

“Zrédto: SAF S.A,

3. Wtadze Spotki

W roku obrotowym 2015 oraz na dzieri sporzadzenia niniejszego sprawozdania do Zarzadu
SAF S.A. wchodzg:

e Marcin Gaszczak — Prezes Zarzadu,

e Robert Zdarikowski — Wiceprezes Zarzadu.

Na dzieri sporzadzenia niniejszego sprawozdania w sktad Rady Nadzorczej SAF S.A. wchodza:
e Matgorzata Sepielak,
e Roland Duda,

e Krzysztof Matek.

4. Grupa kapitatowa i oddziaty Spoétki

SAF S.A. nie tworzy grupy kapitatowej w rozumieniu art.3 pkt. 44 Ustawy o rachunkowosci.

Tabela: Powigzania kapitatowe SAF S.A.

udziat w kapitale / w

nazwa i forma prawna podmiotu siedziba przedmiot dziatalnosci -

Czechowickie Zaktady Materiatéw Czechowice-
Opatrunkowych VIVA S.A. Dziedzice

Zrédto: SAF S.A.

srodki opatrunkowe 20%

Powyisza spétka nie prowadzi biezacej dziatalno$ci operacyjnej, a SAF S.A. ze wzgledu na
trwata utrate wartosci ww. udziatéw objeta ja odpisem aktualizujacym.

SAF S.A. nie posiada wyodrebnionych oddziatéw ani zaktaddw.
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5. Dziatalnosé

prawozdanie Zarzgdu — SAF S.A.

SAF S.A. specjalizuje sie w windykacji szerokiego spectrum wierzytelnoéci podmiotéw
gospodarczych i oséb fizycznych. Od wielu lat, dzieki indywidualnie dobranym dziataniom
prewencyjnym, realizuje postawiony sobie cel — usprawnianie ptynnosci finansowej
przedsigbiorstw z sektoréw B2B i B2C (business to business, tj. w relacjach miedzy firmami oraz
business to consumer, tj. w relacjach miedzy firmami a konsumentami). Doéwiadczenie
uzyskane w dotychczasowej dziatalnosci pozwala Spétce spetniaé potrzeby klientéw z réznych
branz gospodarki, reagowac na nowe wyzwania obrotu gospodarczego i wiaczaé do oferty
kolejne, specjalistyczne ustugi. Sposdb dziatania przynosi SAF S.A. branzowe certyfikaty
i wyréznienia, potwierdzajgce najwyiszg jako$¢ i skutecznosé swiadczonych ustug.

W ramach dziatalnosci windykacyjnej SAF S.A. oferuje przede wszystkim:
e obrét wierzytelnosciami,
e windykacje wierzytelnosci na zlecenie,
¢ ochrone (monitoring) wierzytelnosci.

Dziatalno$¢ Spétki opiera sie na roztozonym w czasie odzyskiwaniu kwot wierzytelnosci
zaréwno zakupionych do wtasnego portfela, jak i na zlecenie. Przychody z windykacji nastepuja
z reguty po wykorzystaniu petnej drogi diugotrwatego postepowania sadowego, co znajduje
swoje odzwierciedlenie w duzych wahaniach rozliczeri miedzyokresowych przychodéw oraz
naleznosci z tytutu dostaw i ustug.

Wahania przychoddw i wynikéw finansowych w poszczegdlnych okresach sprawozdawczych
wynikajg z faktu, Ze znaczna cze$¢ przychoddéw pochodzi z obrotu wierzytelnoéciami
przedsigbiorstw wobec przedsigbiorstw, w tym wierzytelnosciami z tytutu tzw. opfat
potkowych. W przeciwiefistwie do wierzytelnoéci masowych, o niewielkiej wartosci
jednostkowej, pojedyncza wierzytelno$é windykowana przez SAF S.A. moze mieé¢ wartoéé od
kilku do nawet kilkuset tysiecy ztotych. Ponadto odzyskiwanie naleznosci z sektora B2B czesto
wigze sig z ponoszeniem kosztow przez diuiszy czas, a nastgpnie jednostkowym wptywem
wiekszej kwoty.

Tabela: Wartos¢ spraw przyjetych do windykacji przez SAF S.A. w latach 2013-2015
z wyszczegolnieniem modeli biznesowych (tys. z)

model biznesowy 2015 2014 2013
wierzytelnosci wiasne 8983 15.332 11.209
wierzytelnosci zlecone 252.883 116.231 214.941

razem 261.866 131.563 226.150

Zrédfo: SAF S.A.

taczna wartos¢ spraw przyjetych do windykacji w 2015 r. wzrosta niemal dwukrotnie
w stosunku do roku ubiegtego. Wzrost ten jest wynikiem dynamiczne rozwijajacej sie
windykacji ustug bankowych i leasingowych. Spétka bardzo aktywnie prowadzi proces
pozyskiwania nowych klientéw z rynku finansowego. Prowadzone rozmowy z bankami
i instytucjami finansowymi zaowocowaty nowymi kontraktami. Tego rodzaju umowy
gwarantujg Spodice powtarzalny przychdd, ktdorego wzrost uzalezniony jest gtéwnie od
pozyskiwania nastgpnych kontraktéw. Istotny spadek wartoéci nowych wierzytelnoéci
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wiasnych nie miat negatywnego wplywu na warto$é¢ przychodéw, wypracowanych w tym
segmencie — przychody z tytutu obrotu wierzytelnosciami wzrosty o ponad 95% . Byfo to
efektem korzystnego dla klientow Spdtki zakoriczenia procesu windykacji kilku duzych
wierzytelnosci z sektora B2B pozyskanych wlatach ubiegtych i sptywu wiekszych kwot
z portfela wierzytelnosci z tytutu tzw. optat pétkowych.

Sprowordanie Jarzgdu - SAF 5.A.

Tabela: Przychody SAF S.A. wg rodzajéw dziatalnosci w latach 2013-2015 (tys. zf)

rodzaj dziatalnosci 2015 2014 2013
obrot wierzytelnosciami 3168,0 16223 5045,3
ustugi windykacji na zlecenie 7517,4 8115,5 6963,6
udzielanie pozyczek 22,2 38,7 112,6 A
pozostate 107,2 255,81 150,1
razem 10814,8 10032,3 122716

Zrédto: SAF S.A.

Tabela: Struktura przychoddw SAF S.A. wg rodzajow dziatalno$ci w latach 2013-2015 (%)

rodzaj dziatalnosci 2015 2014 2013 |
obrét wierzytelnosciami 29,3 16,2 41,1
ustugi windykacji na zlecenie 69,5 80,9 56,8
_ udzielanie pozyczek 0,2 0,4 o 0,9
I- pozostate 1 2,5 1,2
razem 100 100 100

Zrédto: SAF S.A.

Pierwszym zrédtem przychodéw Spétki w 2015 r. byly ustugi windykacyjne $wiadczone
na zlecenie. Przychody z tego tytutu stanowity 69,5 % przychoddw ze sprzedazy ogdtem.

Drugim istotnym Zrédtem przychodéw byt obrét wierzytelnosciami, ktory stanowit 29,3 %
przychodéw ze sprzedazy ogétem osiggnietych w 2015 r.

SAF S.A. wspotpracuje z wieloma polskimi i zagranicznymi przedsiebiorcami. Korzystaja oni
z peinego wachlarza ustug oferowanych przez SAF S.A., jednak najczesciej wybieranym
zakresem wspotpracy pozostaje niezmiennie windykacja naleznosci.

We wczesniejszych latach Spédtka oferowata takze inne ustugi w zakresie zwiekszania ptynnosci
finansowej, jak poizyczki dla biznesu oraz factoring. Obserwujac oznaki zblizajacego sie
spowolnienia w gospodarce europejskiej i polskiej, obawiajac sie zatrzyman w ptatnosciach
w gospodarce i prognozujac powstawanie zatoréw ptatniczych, zdecydowata sie w 2011 r.
na wycofanie z rynku finansowania podmiotéw gospodarczych na rzecz rynku wierzytelnosci.

W 2015 r. Spdtka skoncentrowata swoje dziatania na windykacji wierzytelnosci bankowych
i leasingowych oraz pozyskaniu nowych kontrahentdw z sektora finansowego. Dziat Windykacji
Naleznosci Bankowych i Leasingowych, dzieki innowacyjnemu podejsciu i wysokim
kwalifikacjom, monitoruje ptatnosci klientdw czotowych bankéw i firm leasingowych, odzyskuje
zalegte naleznosci, a takze przejmuje przedmioty leasingu.
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6. Zdarzenia istotnie wptywajgce na dziatalnos¢ SAF S.A. w roku obrotowym 2015 oraz do
dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego

Sprawozdanie Zarzgdu - SAF SA

Do najwazniejszych zdarzen, wplywajgcych na dziatalno$¢ SAF S.A. w roku obrotowym 2015
oraz do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego nalezy zaliczy¢:

a) terminowy wykup wszystkich 20.000 sztuk Obligacji serii A tacznej wartosci nominalnej
emisji 2,0 min zt,

b) pozyskanie do windykacji wierzytelnosci zleconych o wartosci 252,9 min zi,

c) obecnos¢ w rankingu ,Najcenniejsze Firmy Windykacyjne” — zestawieniu 10 firm
z branzy, opracowanym przez ,Gazete Finansow3” na potrzeby raportu ,Rynek
Windykacji w Polsce”,

d) uzyskanie po raz kolejny rekomendacji Polskiego Zwigzku Windykacji: przeprowadzona
przez PZW weryfikacja potwierdzita zdolno$¢ SAF S.A. do $wiadczenia ustug zgodnie
z zasadami etyki zawodowej i kodeksu honorowego,

e) wprowadzenie na rynek innowacyjnej, jedynej na rynku aplikacji mobilnej
»Windykomat”, stuzacej btyskawicznemu zlecaniu windykacji na koszt dtuznika,

f) uzyskanie przez produkt Windykacja Complex+ tytutu ,Najlepszy Produkt dla
Korporacji”

g) uznanie Prezesa Zarzadu SAF S.A. Marcina Gaszczaka jedng z osobowosci, tworzacych
rynek windykacji w Polsce, nadajgcych branzy kierunki rozwoju, dyktujgcych trendy i nie
obawiajacych sie wdrazania innowacji W raporcie ,Who is Who”, opublikowanym przez
»Gazete Finansowg”, znalazto sie 10 przedstawicieli najwiekszych i najbardziej
doswiadczonych firm windykacyjnych w Polsce.

h) podpisanie umowy kredytu obrotowego odnawialnego z PKO BP S.A. w kwocie 700 tys.
zt, udzielonego do dnia 26.10.2017 r.,

i) podpisanie umowy kredytu w rachunku biezgcym z PKO BP S.A. w kwocie 800 tys. zt,
udzielonego do dnia 26.10.2017 r.

Cele SAF S.A. na biezgcy rok obrotowy obejmuija:

e zwiekszenie sprzedazy ustug windykacji B2B poprzez zmiane sposobu dotarcia do
klienta,

e systematyczne zwiekszanie liczby aktywnych uzytkownikéw aplikacji Windykomat w
celu zmaksymalizowania liczby i wartosci obstugiwanych wierzytelnosci
biznesowych o niskim stopniu przeterminowania

e zwiekszenie liczby klientéw z sektora finansowego poprzez pozyskanie do
wspotpracy kolejnych bankéw,

e systematyczne pozyskiwanie wierzytelnosci z tytutu tzw. optat pétkowych (zakup lub
windykacja na zlecenie) w celu zapewnienia Spoéfce utrzymania udziatu w tym rynku.

Ponadto SAF S.A. zamierza utrzymac silng pozycje wséréd firm konkurencyjnych oraz
zintensyfikowa¢ dziatania reklamowe (gidwnie w sieci Internet) aby zwiekszy¢
rozpoznawalnosci marki, w szczegélnosci marki ,, Windykomat”.

Na przestrzeni ostatnich lat Spétka bardzo mocno rozwingta ustuge windykacji wierzytelnosci
bankowych i leasingowych. Pozyskata nowych kontrahentéow z sektora finansowego,
dla ktérych Swiadczy ustugi windykacji oraz windykacji terenowej tgcznie i scoringu (oceny
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zdolnosci pfatniczej). Spotka jest w trakcie negocjacji umoéw z kolejnymi bankami i zamierza
dalej zwigksza¢ przychody w ramach ww. ustugi. Tego rodzaju kontrakty gwarantujg Spétce
powtarzalny przychdd, ktérego wzrost uzalezniony jest gtéwnie od pozyskiwania nastepnych
kontraktow.

Sprawozdanie Zarzgdu — SAF S.A.

7. Wazniejsze osiggnigcia w dziedzinie badar i rozwoju

W marcu 2015 r. spdtka przeprowadzita kolejny projekt badawczy wsréd polskich
przedsigbiorcow. Celem badania ,Przedsigbiorcy o wspétpracy z nierzetelnymi klientami” byto
ukazanie tendencji w relacjach miedzy firmami i ich dtuznikami. Badanie ankietowe zostato
przeprowadzone przez Spétke na grupie prawie 300 przedsigbiorcéw z terenu catej Polski, nie
bedacych nigdy jej klientami. Celem byto uzyskanie danych nt. wspétpracy z nierzetelnymi
kontrahentami oraz poziomu wiedzy nt. mozliwosci obcigzania kosztami windykacji dtuznikéw
i doswiadczenia w tym zakresie. Wyniki badan zostaly opublikowane w mediach
elektronicznych i drukowanych w kwietniu 2015 r.

8. Aktualna i przewidywana sytuacja finansowa

Tabela: Wybrane dane z bilansu i rachunku wynikéw SAF S.A. w latach 2013-2015 (tys. zi)

2015 2014 2013
f :fo‘,’f\t’:’adn"e”f:ti;ize sprzedaty 10815 10032 12272
Wynik brutto na sprzedazy 2080 2323 1028
Zysk z dziatalnosci operacyjnej 1772 3604 796
Zysk netto 808 1557 201
ﬁgggmm. 2304 4010 1 330W
“Suma bilansowa 23 663 34436 27 632
Kapitat wiasny 11941 11132 14 364

Zrédto: SAF S.A.

Tabela: Wybrane wskainiki rentownosci SAF S.A. w latach 2013-2015 (%)

2015 2014 2013.
ROA 3,4% 4,5% 0,7%
ROE-M 6,8% 14,0% 1,4%
Rentownos¢ netto sprzedazy 7,5% 15,5% ) 1,6%

Zrédto: SAF S.A.

strona 7/13



Ed

Sprawozdanie Zarzqgdu — SAF S.A.

9. Nabycie akcji wtasnych

W roku obrotowym 2015 ani do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania SAF S.A.
nie nabywat akcji wtasnych.

10. Ryzyka wptywajgce na dziatalnos¢ prowadzong przez Spétke

Czynniki ryzyka, ktére Spétka identyfikuje, sg specyficzne dla branzy obrotu wierzytelnosciami
oraz dla samej dziatalnosci Spotki.

W zwigzku z otoczeniem, w jakim SAF S.A. prowadzi dziatalno$¢, istnieja takie czynniki ryzyka,

jak:

a)

b)

c)

ryzyko pogorszenia sie warunkdw makroekonomicznych w kraju

Branza ustug finansowych jest w wysokim stopniu powigzana z kondycja
makroekonomiczng kraju. Obszarem dziatalnosci Spétki jest $wiadczenie ustug
zwigzanych z obrotem wierzytelnosciami. Dlatego uzaleinia ona wysokos¢ swoich
przychodow od kondycji przedsigbiorstw, zapotrzebowania na kapitat obrotowy oraz
sytuacji materialnej swoich dtuznikéw.

Pogorszenie sig¢ warunkdw makroekonomicznych w sferze m. in. poziomu ptac, wzrostu
cen w gospodarce, czy tez wielkosci dochoddw gospodarstw domowych prowadzi¢
moze z jednej strony do obnizenia zdolnos¢ do regulowania zobowiagzar przez
dtuznikbw SAF S.A. z drugiej jednak strony moze prowadzic do wazrostu
zapotrzebowania na kapitat obrotowy oraz zwigkszenie zapotrzebowania na ustugi
obrotu wierzytelnosciami oraz windykacje naleznosci, w zwigzku z faktem,
iz pogorszenie sytuacji makroekonomicznej bezposrednio wptywa na kondycje
finansowa przedsigbiorstw i ich zdolno$¢ do regulowania zobowigzar.

ryzyko zwigzane z dziatalnoscig konkurencji

Oferta firm windykacyjnych jest do siebie zblizona i firmy funkcjonujace na rynku silnie
ze sobg konkuruja. Ze wzgledu na te sytuacje, na rynku pojawia sie silna presja cenowa
i poziom cen oferowanych ustug staje si¢ waznym czynnikiem, jakim kieruja sie klienci
przy wyborze firmy windykacyjnej. Kolejnym istotnym czynnikiem konkurencyjnosci jest
jakos¢ oferowanych ustug, mierzona miedzy innymi skutecznoscia windykacji. SAF S.A.
posiada wysoka renome wsrdd Klientéw, a sama marka jest coraz lepiej rozpoznawalna
na rynku, dlatego tez nie obawia sig on nasilonej konkurencji, ani presji cenowej.

Kolejnym sposobem wykorzystywanym przez Spétke do tworzenia przewagi nad
konkurencjg jest oferowanie produktéw nowych, innowacyjnych i kompleksowych.
W tym celu SAF S.A. systematycznie rozszerza zakres swojej oferty, poprzez
projektowanie i rozwijanie nowych ustug.

ryzyko wystgpienia nieprzewidzianych zdarzen

W przypadku zajscia nieprzewidywalnych zdarzen, takich jak np. wojny, ataki
terrorystyczne lub nadzwyczajne dziatanie sit przyrody, moze doj$¢ do niekorzystnych
zmian w koniunkturze gospodarczej, co moze negatywnie wptyngé na dziatalnos¢,
przychody i wyniki Spotki.
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Sprowozdanie Zarzrgdu — SAF S.A.

d) ryzyko zmiennosci prawa i jego interpretacji

f)

8)

W Polsce wystepuja czeste zmiany przepiséw prawa i ich interpretacji, w szczegdInosci
regulujacych opodatkowanie dziatalnosci gospodarczej, zagadnienia ksiegowe i sprawy
pracownicze. Istnieje wigc ryzyko przyjecia btednych interpretacji obecnych przepisow
przez Spotke, co moze narazi¢ j3 na sankcje skarbowe. Poza tym istnieje ryzyko zmian
obowiazujacych przepiséw oraz ich interpretacji w taki sposéb, ze nowe regulacje okaza
sig mniej korzystne dla Spotki, jej wspotpracownikow lub klientéw, co moze mie¢ wptyw
na pogorszenie wynikéw finansowych.

Z punktu widzenia SAF S.A., najwiekszy wplyw na dziatalno$é¢ moga mie¢ zmiany
regulacji dotyczacych prawa podatkowego, prawa handlowego, prywatnego prawa
gospodarczego, prawa pracy, prawa ubezpieczeri spotecznych, prawa papieréw
wartosciowych.

ryzyko niewydolnosci wymiaru sprawiedliwosci i egzekucji komorniczej

W swojej dziatalnosci SAF S.A. czesto korzysta z drogi postgpowania sgdowego przed
sadami powszechnymi oraz wykorzystuje egzekucje komornicza. Z tego wzgledu dla
dziatalnosci Spotki istotne jest usprawnianie procedur postepowania przed sadami
powszechnymi, ktdre maja za zadanie przy$pieszenie postepowania sadowego.
Wszelkie dziatania podejmowane przez kolejnych Ministréw Sprawiedliwoéci oraz
zwigkszenie  naktadéw na wymiar sprawiedliwosci pozwalajg  stwierdzié,
ze systematycznie skraca sig okres oczekiwania na uzyskanie tytutu wykonawczego.

ryzyko wprowadzenia ograniczen w obrocie wierzytelnosciami.

Dziatalno$¢ w branzy SAF S.A. jest uzalezniona m.in. od mozliwosci nabywania pakietéw
wierzytelnosci, zbywanych przez pierwotnych wierzycieli. Ustawodawca od diuzszego
okresu czasu rozwaza wprowadzenie koncesjonowania obrotu wierzytelnosciami.
Wprowadzenie koncesji z pewnoscig spowoduje natozenie ustawowych ram, co wplynie
na zamknigcie dziatalnosci przez wiele w szczegdlnosci matych i nieprofesjonalnych
podmiotéw na rynku. Nalezy jednak podkresli¢, ze Spétka nie obawia sie wprowadzenia
koncesji na prowadzenie dziatalnodci i jest przygotowana zaréwno pod wzgledem
doswiadczenia, profesjonalizmu jak i kapitalu. Dodatkowo Spétka przynalezy do
branzowych instytucji, takich jak Polski Zwigzek Windykacji, czy Konferencja
Przedsigbiorstw Finansowych. W takiej sytuacji wprowadzenie koncesji na obrét
wierzytelnosciami stanowi¢ moze dla SAF S.A. korzy$¢ w postaci zmniejszenia sie
poziomu konkurencji na rynku.

ryzyko zmian wysokosci stop procentowych i odsetek ustawowych

Jednym ze zrédet przychodéw SAF S.A. s3 odsetki od niezaptaconych wierzytelnosci.
Naliczanie odsetek od windykowanych naleznosci rozliczane jest czesto wedtug odsetek
ustawowych. Warto$¢ tych odsetek oparta jest m.in. na aktualnym poziomie stép
procentowych, a wigec wszelkie zmiany poziomu stép procentowych moga mieé
bezposredni wplyw na wartos¢ odsetek ustawowych. Spadek poziomu stép
procentowych wptywa na obnizenie wysokosci odsetek ustawowych, co moze wptynaé
na obnizenie poziomu przychodoéw i zyskownosci. W przypadku wzrostu poziomu stép
procentowych, wzrost poziomu odsetek ustawowych ma pozytywny wptyw na wyniki
dziatalnosci SAF S.A.
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h)

ryzyko zwigzane ze wzrastajaca popularnoscia ubezpieczen wierzytelnosci

Na rynku wierzytelnosci obserwuje sie wzrost zainteresowania ustugami ubezpieczen
wierzytelnosci, ktore sg oferowane przez instytucje ubezpieczeniowe, takie jak np. TU
Euler Hermes S.A. Istotg tej ustugi jest ubezpieczenie ryzyka powigzanego
z niezaptaceniem danej faktury. Tym samym Klient ma mozliwoéé dokonania wyboru
pomigdzy skorzystaniem z ustug firmy windykacyjnej, a ubezpieczeniem danej
naleznosci. Sytuacja ta sprawia, ze na rynku pojawia sie ryzyko wzrostu konkurenciji,
co moze w negatywny sposdb wptyngé na wyniki finansowe SAF S.A.

Z drugiej jednak strony, upowszechnienie sie ustug ubezpieczern windykacyjnych
oznacza szansg na uzyskanie dostepu do obstugi wierzytelnodci u samych
ubezpieczycieli, przejmujacych wierzytelnosci. W trakcie dotychczasowej dziatalnosci
SAF S.A. podjat wspdtprace z Euler Hermes Zarzadzanie Ryzykiem Sp. z o.0.
w Warszawie. Pomiedzy stronami nie wystepuje stata umowa, jednakze podejmowana
okresowo wspétpraca umozliwia Spétce posrednictwo w nabyciu wierzytelnosci.

W zwiazku z dziatalnodcig prowadzong przez SAF S.A. istniejg takie czynniki ryzyka, jak:

a)

c)

ryzyko niepowodzenia strategii rozwoju Spétki

Spotka w dotychczasowej dziatalnosci dostosowywata oferte, wprowadzajgc lub
wycofujac produkty i ustugi w zaleznosci od Zmieniajgcego sie zapotrzebowania
klientow w zakresie dostarczania ptynnosci przedsiebiorstwom oraz od zmieniajacych
sig warunkow otoczenia. Spétka narazona jest na ryzyko zwiazane z nietrafnym
oszacowaniem  potrzeb kontrahentéw i innych warunkéw rynkowych, co moze
prowadzi¢ do rozwijania niedopasowanej do nich lub nierentownej dla Spotki oferty.
Realizacja niedopasowanych zatozen strategicznych powoduje ryzyko niezrealizowania
mozliwych do osiggniecia przychodéw i wynikéw finansowych.

ryzyko potrzeb kapitatowych

Dziatalno$¢ Spotki wymaga znacznego poziomu kapitatu obrotowego. Jest to zwigzane
m.in. ze stosunkowo wysokim poziomem kosztéow przygotowania i prowadzenia
windykacji, a takze koniecznoscig ponoszenia kosztéw niejednokrotnie przez wiele
miesigcy trwania procesu sgdowego, dotyczacego danej wierzytelnosci. Specyfika
dziatalnosci sprawia, ze Spétka ciagle poszukuje nowych #rédet kapitatu, na biezaco
musi kontrolowa¢ jego strukture, wielko$¢ i koszt, nadzoruje jego rozchéd oraz
projektuje skalg dziatalnosci w oparciu o jego aktualne zasoby. Wyniki finansowe Spotki
rosng zwykle wraz ze wzrostem skali dziatalnosci. Ograniczenie dostepu do kapitatu
moze negatywnie wptynac na skale prowadzonej przez Spétki dziatalnosci, a co za tym
idzie, moze negatywnie wptynaé na jego przychody i wyniki finansowe.

ryzyko niesciggalnych wierzytelnoéci

Dziatalnos¢ SAF S.A. opiera sie na roztozonym w czasie odzyskiwaniu kwot
wierzytelnosci, zaréwno zakupionych do wtasnego portfela, jak i na zlecenie.
W przypadku ogtoszenia upadiosci przez jednego lub kilku dtuznikéw lub kontrahentéw,
zlecajgcych windykacje, istnieje ryzyko, ze Spétka moze mieé trudnodci z odzyskaniem
naleznosci, co negatywnie moze wptyna¢ na przychody SAF S.A., jak réwniez na jego
wyniki finansowe.
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d)

Ryzyko upadiosci znaczacego kontrahenta jest niemoiliwe do zupetnego
wyeliminowania. Takie zdarzenie moze mie¢ negatywny wptyw na ptynnos¢ finansowa
Spotki. Ryzyko to jest jednak skutecznie minimalizowane poprzez wysokg
dywersyfikacje portfela naleznosci pod katem branzy jak i wielkoci przekazywanych do
windykacji naleznosci. Zaden z pojedynczych kontrahentow Spotki nie ma dominujacej
pozycji w portfelu zaméwien, zlece, a jego ewentualne trudnosci finansowe, czy ryzyko
upadtosci nie stanowi zagrozenia dla dziatalnosci Spétki.

Analogicznie do portfela kontrahentéw zdywersyfikowany jest portfel dtuznikéw
SAF S.A. Dywersyfikacja ta odbywa si¢ pod katem struktury naleznosci, wielkoéci
dtuznikéw oraz ich sytuacji prawnej. Zaden z dtuznikéw pojedynczo nie ma znaczacego
udziatu w portfelu naleznosci, a ryzyko jego upadiosci nie stanowi zagrozenia dla
dziafalnosci Spétki.

Opisane powyzej okolicznosci mogg mieé jednak negatywny wptyw na perspektywy
rozwoju, osiggane wyniki i sytuacje finansowa.

ryzyko wyceny wierzytelnosci

Obrét wierzytelnosciami przynosi wigkszoé¢ przychodow ze sprzedaiy Spétki SAF S.A.
Zakup wierzytelnodci do windykacji wiasnej wigze sie z ponoszeniem wiekszego ryzyka
biznesowego, ale réwnoczesnie przynosi wyisze marie niz windykacja na zlecenie
klientow. Spétka ponosi m. in. ryzyko btednego oszacowania stanu prawnego
wierzytelnosci i sytuacji dtuznika, a takie ryzyko przeszacowania ceny za wierzytelnosé.
Nie mozna wykluczy¢, ze mimo prowadzenia wyceny wierzytelnosci przez doswiadczony
zespot  pracownikéw Departamentu Sprzedazy, windykacja danej wierzytelnoci
przyniesie efekty nizsze od oszacowanych przy zakupie tej wierzytelnosci, co moze miec
znaczacy negatywny wplyw na przychody i wyniki Spétki.

ryzyko utraty kluczowych pracownikéw

Sukces dziatalnosci Spétki w bardzo duzej mierze zalezy od indywidualnej pracy wysoko
wykwalifikowanych pracownikéw, specjalistéw oraz kadry menadzerskiej. SAF S.A. jest
w stanie pozyskiwaé¢ nowych wartosciowych pracownikéw, jednakze proces ten moze
by¢ diugotrwaty. Nagta utrata pracownikéw, utrata pracownikéw i posiadanego przez
nich know-how na rzecz konkurencji czy tez problemy z zatrudnieniem nowych
pracownikdw moze przejsciowo niekorzystnie odbi¢ sie na dziatalnodci i osigganych
wynikach lub znaczaco utrudni¢ realizowanie strategii rozwojowe;.

Co wigcej, zatrudnianie nowych, wysokiej klasy specjalistw moze spowodowac
poniesienie dodatkowych kosztéw, miedzy innymi z tytutu: rekrutacji, szkoler oraz
swiadczeri na rzecz pracownikéw, powstatych w wyniku wykonywania pracy poza
miejscem ich zamieszkania.

W celu ograniczenia poziomu ryzyka zwigzanego z utraty kluczowych pracownikéw,
Zarzad prowadzi wewnetrzng polityke kadrowa, ktérej jednym z elementéw jest
wynagrodzenie pracownikéw Dziatu Handlowego, ktére oparto na systemie
premiowym.
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f)

g)

h)

ryzyko naruszenia przepiséw o ochronie konkurencji i konsumentéw

SAF S.A. prowadzi windykacje m.in. wierzytelnosci masowych, tj. wobec o0sdb
fizycznych, tym samym podlega ocenie, czy dziata zgodnie z przepisami o ochronie
konkurencji i konsumentéw. Nie moina wykluczyé ryzyka, iz sformutowania,
zastosowane przez Spotke w pismach wzywajacych osoby fizyczne do zapfaty
wierzytelnosci, zostang uznane przez Urzad Ochrony Konkurencji i Konsumentow
za praktyke naruszajaca zbiorowe interesy konkurentéw i tym samym zostang
zakazane. Nie mozna wykluczyé ryzyka natozenia na Spétke w takiej sytuacji dodatkowe;j
kary pienigznej przez Urzad Ochrony Konkurencji i Konsumentéw. Ziszczenie sie
opisanego wyzej ryzyka spowodowatoby ponadto konieczno$¢ poniesienia
dodatkowych kosztow na zmiane sformutowari w uiywanych wzorach wezwar
do zaptaty. Powyzsze czynniki moga mie¢ negatywny wptyw na wyniki finansowe.

ryzyko zmiennosci poziomu przychodéw i wyniku

Znaczaca czesc przychodéw Spétki pochodzi z obrotu wierzytelnosciami przedsiebiorstw
wobec przedsigbiorstw, w tym wierzytelnosciami z tytutu tzw. optat potkowych.
W przeciwienstwie do wierzytelnosci masowych, o niewielkiej wartosci jednostkowej,
pojedyncza wierzytelnos¢ windykowana przez Spétke moze mie¢ wartoéé od
kilkudziesigciu do nawet kilkuset tysigcy ztotych. Ponadto odzyskiwanie naleinoéci
z sektora B2B czesto wigze sig z ponoszeniem kosztéw przez diuzszy czas a nastepnie
jednostkowym wptywem znacznej kwoty. Powyisze powoduje ryzyko znacznych wahan
poziomu przychoddw i wynikéw finansowych w poszczegélnych okresach
sprawozdawczych.

ryzyko inwestycji dtugoterminowych

SAF S.A. posiada inwestycje dfugoterminowe w postaci nieruchomosci (wedtug stanu
bilansowego na dzieri 31.12.2015 r. wynosity one 2 386 tys. z{). Z uwagi na sytuacje na
rynku nieruchomosci moze nastapié przeszacowanie wartoéci poszczegolnych
nieruchomosci, co moze spowodowaé spadek aktywdéw, a takze brak mozliwosci
sprzedazy nieruchomosci po wezedniej zatozonej cenie. Dodatkowo, w przypadku
podjecia decyzji o sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnych, czas finalizaci transakcji
moze byc¢ znaczaco diuiszy od pierwotnie zaktadanego.

Niemniej jednak, nalezy podkresli¢, iz Spétka regularnie zleca rzeczoznawcom
majgtkowym  sporzgdzanie operatow szacunkowych na wycene posiadanych
nieruchomosci, w zwigzku z czym dysponuje rzetelng wiedza o wartosci posiadanych
nieruchomosci oraz o ksztattowaniu sie tendencji na rynku.

ryzyko zwigzane z wspétpracy z kancelarig prawna

Spotka opiera swodj sukces na wspotdziataniu, zespotowej pracy i nieustannej wymianie
doswiadczeri pracownikéw wiasnych oraz adwokatéw, radcéw prawnych i aplikantéw
ze wspotpracujacej na wytgczno$é kancelarii prawnej radcy prawnego Janusza
Sepielaka. Spétka wspdtpracuje z kancelaria nieprzerwanie od poczatku dziatalnosci.
Nie mozna jednakie wykluczy¢ ryzyka ograniczenia wspétpracy lub zaprzestania
wspotpracy lub tez pogorszenia warunkéw ekonomicznych wspétpracy miedzy Spotka
a kancelarig prawna.
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j) Ryzyko zwigzane ze zmniejszeniem wartosci rynku optat pétkowych

SAF S.A. jest liderem w Polsce w zakresie windykacji optat poétkowych. Duza liczba
pozwow i korzystnych dla dostawcéw rozstrzygnie¢ sadéw moize jednak powodowaé
stopniowe odchodzenie sieci handlowych od stosowania niedozwolonych postanowien.
Wyrok Sadu Najwyiszego z 18 listopada 2015 r. (Il CZP 73/15), w ktérym uznat
za dozwolone zawarcie w umowie premii pienieznej uzaleznionej od wielkosci obrotdw,

przyczyni si¢ prawdopodobnie do uwzgledniania w premii czesci dotychczas
funkcjonujacych opfat.
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