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Sprawozdanie zarzadu z dziatalno$ci w roku 2016

1. KONTYNUACJA DZIALALNOSCI

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

2. PODSTAWOWA DZIALALNOSC

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

1. zakup wierzytelnosci podmiotow gospodarczych na wiasny rachunek,

2. windykacja wierzytelnoSci powiernicza i na zlecenie,

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

4, pozyczki dla podmiotow gospodarczych.

2.1. ZAKUP WIERZYTELNOSCI

Spétka skupuje wierzytelnosci pochodzace z obrotu gospodarczego. Transakcja nabycia dokonywana jest na podstawie
umowy zakupu nalezno$ci, zwanej rdwniez cesjg lub przelewem wierzytelnosci. Na mocy umowy wszelkie zwigzane
z wierzytelnoscig prawa i obowigzki przechodzg na Spotke, natomiast wierzyciel otrzymuje umoéwiong zapfate.
Wierzytelnoci podlegajace sprzedazy moga wynikac z réznych tytutéw i by w rézny sposéb udokumentowane.

Przed nabyciem wierzytelnosci przeprowadzany jest jej audyt, a do transakcji dochodzi tylko w sytuacji, gdy pozytywnie
zostanie zweryfikowana zdolno$¢ diuznika do sptaty diugu lub mozliwo$é zbycia zabezpieczen po cenie generujacej
satysfakcjonujacy zwrot dla Spétki.

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

Rodzaje nabywanych wierzytelno$ci

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

2.2. WINDYKACJA

Przychody w segmencie windykacyjnym sg uzaleznione od cyklu i przebiegu inicjowanych przez Spétka procesow
o zaptate wierzytelnoSci Klienta lub nabytych przez Spétke w drodze ces;ji. Czas trwania tych proceséw czesto przekracza
12 miesiecy, w zwigzku z czym Spétka, wykonujac zalecenie ostroznosciowej prezentacji sktadnikéw majatku, dokonuje
w okreslonych sytuacjach odpisow aktualizujacych cato$¢ lub cze$¢ dochodzonych naleznosci.

Ze wzgledu na posiadane zabezpieczenia, w generalnej wigkszosci w kolejnych latach dochodzi do sptaty dochodzonych
kwot przez dtuznikow, stad tez nalezy zwréci¢ uwage na jeszcze jedng grupe przychoddw majacg istotny wptyw na wyniki
finansowe Spéki, tj. na pozostate przychody operacyjne w zakresie rozwigzania utworzonych we wcze$niejszych latach
odpiséw aktualizujgcych czy tez otrzymanych kar i innych Swiadczen zwigzanych z dochodzonymi wierzytelnosciami.
Spotka prowadzi dziatalnos¢ na terenie catego kraju wykorzystujac do tego swoich przedstawicieli terenowych.

Obstugiwane sg wszelkie branze w segmencie B2B, z uwzglednieniem przypisanego im ryzyka. Spotka nie zajmuije sie
masowymi wierzytelnosciami konsumenckimi. Wierzytelno$ci pozyskiwane do obstugi od podmiotéw gospodarczych nie
majg charakteru pakietowego. Jednostkowa umowa obejmuje zwykle od jednej do maksymalnie kilku wierzytelnoSci,
awarunki ich obstugi ustalane sg indywidualnie dla kazdej z osobna. Wierzytelnosci pakietowe - wierzytelnosci
w stosunku do przedsigbiorcdw pochodzace gtéwnie z sektora bankowego - Spdtka pozyskiwata do zarzadzanego przez
siebie funduszu INDOS Il NSFIZ. Spotka posiada prawie 25-letnie doswiadczenie w odzyskiwaniu wierzytelnosci
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wynikajacych z obrotu gospodarczego. Dzigki wypracowanym procedurom jest w stanie oceni¢ szanse na odzyskanie
nalezno$ci, skutecznie zabezpieczyC roszczenie i ostatecznie je wyegzekwowac.

Etapy realizacji ustugi windykacji

Przeprowadzenie bezptatnego badania kondyciji finansowej dtuznika

Okresla sie, migdzy innymi, aktualng sytuacje prawna diuznika, sktadniki jego majatku i zrodta przychodéw; w ten sposéb
identyfikowane sg szanse na wyegzekwowanie naleznosci.

Windykacja polubowna

Jest tanim i szybkim sposobem na odzyskanie przeterminowanych nalezno$ci; stosowane przez Spdtke dziatania
motywuijq diuznika do dobrowolnej sptaty naleznosci. Prowadzona jest w sposéb, ktory nie zaktdca dobrych relacji klienta
z jego kontrahentem; na tym etapie do$wiadczeni windykatorzy prowadzg osobiste negocjacije z dtuznikiem, aby w efekcie
sktoni¢ go do dobrowolnej sptaty dlugu. W trakcie negocjacji dituznikowi przedstawia si¢ indywidualnie dobrane
rozwigzania, m.in. kompensate naleznosci i zobowigzan, zawarcie ugody z roztozeniem diugu na raty. Jezeli diuznik nie
podejmuje rozméw, stosowane sg bardziej stanowcze $rodki perswazji, np. wpisanie diuznika do Krajowego Rejestru
Dtugéw lub publikacje jego zobowigzan w ogdinodostepnych notowaniach wierzytelno$ci.

Etap postepowania sgdowego

W przypadku braku mozliwo$ci polubownego odzyskania naleznosci sprawa kierowana jest na droge postepowania
sadowego. Zapewniana jest petna obstuga prawna: poczawszy od przygotowania i ztozenia w sadzie odpowiednich
dokumentow po reprezentacje klienta przed sadem. Na tym etapie windykacji Spotka czesto kredytuje koszty procesowe.
Celem postepowania sadowego jest uzyskanie prawomocnego tytutu wykonawczego w postaci wyroku lub nakazu
zaptaty opatrzonego klauzulg wykonalno$ci, bedacych podstawg postepowania egzekucyjnego. Wspdipracujace ze
Spotka kancelarie prawne potrafig skutecznie i szybko doprowadzi¢ do sadowego zabezpieczenia wierzytelnosci na
rozpoznanym majatku dtuznika. Uniemozliwia sie w ten sposéb dtuznikowi dziatania zmierzajace do ukrycia lub pozbycia
sie sktadnikéw majatku, z ktérego mozna zaspokoi¢ windykowane wierzytelnosci.

Etap egzekucji komorniczej

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

RODZAJE WINDYKACJI

Windykacja powiernicza WIPS

W przypadku tej ustugi klient przelewa na Spétke prawa do wierzytelnosci na czas wykonywania ustugi. W ten sposob
windykowane wierzytelno$ci stajg sie bilansowymi sktadnikami majatku Spétki, pomimo warunkowego charakteru tych
aktywow. Dla celow fatwiejszej identyfikacji wierzytelnosci o tym charakterze, prezentowane sg one w bilansie pod pozycja
LJnnych nalezno$ci krotkoterminowych od pozostatych jednostek” oraz ,naleznosci dochodzonych drogg sadowa” (dla
nalezno$ci dochodzonych przed sadem). Z kolei przyszle (warunkowe) zobowigzanie Spotki do zwrotu klientowi
uzgodnionej czesci odzyskanych od dtuznika kwot jest zapisywana jako ,inne zobowigzania krétkoterminowe wobec
pozostalych jednostek”. Umowa zabezpiecza klienta, umozZliwiajgc mu m.in. wycofanie z windykacji danej wierzytelnoSci,
a jednoczesnie pozwala Spdtce na szybkie i elastyczne podjecie dziatan windykacyjnych. Od momentu podpisania
umowy, Spotka staje sie wierzycielem diuznika i windykuje dtug w swoim imieniu, co skutecznie mobilizuje diuznika do
podjecia dziatat majacych na celu splate naleznosci. Po wykonaniu ustugi, Spétka rozlicza sie z klientem przekazujac
mu kwoty odzyskane od dituznika, zatrzymujac jedynie uzgodnione wynagrodzenie.
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Windykacja powiernicza z zaliczkg

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

Windykacja na zlecenie WIZS

Klient korzystajacy z tej ustugi zleca windykacje, udzielajac Spdtce petnomocnictwa do dziatania w jego imieniu i na jego
rachunek. Nie dochodzi natomiast do przelewu praw do wierzytelno$ci. Sposoéb przeprowadzania dziatar windykacyjnych
jest taki sam, jak w przypadku windykacji powierniczej. Korzystanie z tej ustugi umozliwia prowadzenie windykacji w
stosunku do wierzytelnosci objetych umownym zakazem cesji, zasadzonych prawomocnym nakazem lub wyrokiem
sqdowym. Po wykonaniu ustugi Spotka rozlicza sie z klientem, przekazujac mu kwoty odzyskane od diuznika, a
zatrzymujac jedynie uzgodnione wynagrodzenie.

Windykacja 2014 2015

Liczba zatacznikow z cesja WIPS 397 851 695 492
Liczba zatacznikéw na zlecenie WIZS 102 175 207 284
Wartos§¢ windykowanych WIPS ogdtem w 110 217 137 154
min zi

\rInV;rt;éé windykowanych WIZS ogélem w 112 110 103 170
Srednia marza WIPS 13,3 21,2 18,9 10,6
$rednia marza WIZS 11,6 14,4 16,2 4,54
Przychod z windykacji w min zt 2,1 3.1 2,5 2,0

2.3. FAKTORING

Faktoring jest najszybszym ze sposobow na zwigkszenie mozliwosci finansowych klienta. Ta forma finansowania jest
korzystna dla wigkszosci firm sprzedajgcych na zasadach odroczonych termindw ptatno$ci. Ustuga jest dostepna nawet
dla przedsiebiorstw nie majacych zdolno$ci kredytowej i mozliwa do stosowania nawet gdy istnieje zakaz cesji. Spotka
dzieki dtugoletniemu do$wiadczeniu na rynku, wypracowata szeroki wachlarz produktdw z grupy faktoringu:

Faktoring odwrotny

W tej formie, wykupowi przez Spotke podlegajg faktury wystawione przez dostawcéw klienta, zgodnie z ich terminem
ptatnosci, natomiast klient sptaca swoje zobowigzania wobec Spétki w odpowiednio wydtuzonym, uzgodnionym wczes$niej
terminie. Dzigki tej formie ustugi zobowigzania klienta wobec jego dostawcdw regulowane sg zawsze w terminie, dzieki
czemu jest w stanie zachowaé najlepsze warunki dostawy i upusty cenowe.
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Faktoring niepetny

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

Faktoring petny

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

Faktoring niejawny

Unikalne rozwigzanie prawne, skierowane do klientéw, ktorych odbiorcy nie wyrazili zgody na objecie ich zobowigzan
faktoringiem, lub ktérych umowy z odbiorcami zawierajg zakaz przelewu wierzytelnosci. Podobnie jak w pozostatych
rodzajach faktoringu, finansowane sg niewymagalne faktury wystawione przez klienta, nie dochodzi jednak do przelewu
wynikajacych z nich wierzytelnosci. Dzieki temu Spdtka jest w stanie poprawi¢ ptynnosci finansowa swoich klientow
pomimo umownego zakazu cesji.

Faktoring

Liczba funkcjonujacych umoéw 61 55 137 181
Wartos¢ udzielonego faktoringu w min zt 36,5 83,7 103,8 115,7
Liczba zatacznikow 1199 1901 1975 2198
Srednia marza w skali roku w procentach 30,0 28,1 32,6 36,35
Przychdd z faktoringu w min zt 34 3,5 53 49

2.4. FINANSOWANIE

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

Ustuga ta zapewnia Klientom zrédio finansowania ich dziatalnosci poprzez sptate ich zobowigzan z zaciggnietej pozyczki.
Sptata odbywa sie na zlecenie klienta, ktdry okresla parametry transakcji: wskazuje zobowigzanie i czas, w ktorym ma by¢
ono zaptacone. Warto$¢ wykupionych zobowigzan ogranicza jedynie kwota udzielonej pozyczki.

Pozyczka celowa

Pozyczka celowa jest ustuga skierowang do firm, ktére potrzebujq finansowania niezbednych zakupéw np. materiatéw do
produkcji, maszyn czy urzadzen. Zabezpieczeniem takiej pozyczki moze byé cel zaciggnigcia pozyczki — kupowana maszyna
czy urzadzenie produkcyjne.

Pozyczka lombardowa pod zabezpieczenie

Zabezpieczeniem pozyczki jest przewtaszczenie nieruchomosci (wkasnej lub uzyczonej) tj. mieszkania, domu, lokalu
uzytkowego, dziatki budowlanej, gospodarstwa rolnego. Procedura weryfikacji wniosku o pozyczke ograniczona jest do
oceny przedmiotu zabezpieczenia. Maksymalna warto$¢ pozyczki to 30% wartosci zabezpieczenia. Okres finansowania od
3 do 9 miesiecy.

Pozyczka pomostowa

Z pozyczki moga sporzystac firmy: ubiegajace sie w banku o kredyt zabezpieczony hipoteka, bedace w trakcie procedowania
whniosku kredytowego, posiadajace promese z banku lub z zakorczong weryfikacje wniosku kredytowego lub posiadajace
zgode banku na obcigzenie nieruchomosci i sptate pozyczki zaciggnietej w naszej Spotce z kredytu bankowego. Pozyczki
udzielamy na czas oczekiwania na wyptate z banku. Jest ona sptacana ze Srodkdw uzyskanych w ramach kredytu. Kwota
pozyczki wynosi od 100 000 do 3 000 000 zt. Maksymalna warto$¢ pozyczki to 30% wartosci zabezpieczenia. Maksymalny
okres finansowania to 3 miesiace.

Finansowanie

Liczba umow finansowania 79 88 65 139
Wartos¢ finansowania w min zt 34,5 30,0 35,9 39,5
Najwyzsza kwota finansowania w min zt 5,0 5,0 6,0 3,0
Najnizsza kwota finansowania w tys. zi 8,8 6,0 20,0 20,0
Srednia marza roczna w procentach 30 35 36,9 32,1
Przychdd z finansowania w min zi 55 51 3,0 3,6
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3. WAZNE WYDARZENIA 2016 ROKU, W TYM DO DNIA SPORZADZENIA SPRAWOZDANIA

o 21 stycznia 2016 r., Zarzad Gietdy Papierow WartoSciowych w Warszawie Spoétka Akcyjna, podjat uchwate
0 wprowadzeniu do alternatywnego systemu obrotu rynku NewConnect 454.060 sztuk akcji zwyktych na okaziciela
serii B Spotki INDOS SA, o warto$ci nominalnej 1,00 zt kazda.

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

e 27 stycznia 2016 r., do Gieldy Papierow Warto$ciowych w Warszawie S.A., zostat zlozony wniosek o wyznaczenie
pierwszego dnia notowania 454.060 akcji zwyktych na okaziciela serii B Emitenta w alternatywnym systemie obrotu
na rynku NewConnect. Proponowanym dniem pierwszego notowania ww. akcji serii B Emitenta byt 16 lutego 2016 r.

e 9 lutego 2016 roku Zarzad Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. podjat uchwate nr 122/2016
0 wyznaczeniu dnia 16 lutego 2016 r. jako dnia pierwszego notowania w alternatywnym systemie obrotu na rynku
NewConnect 454.060 (akcji zwyktych na okaziciela serii B Emitenta o wartosci nominalnej 1,00 ztoty kazda,
oznaczonych przez Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych S.A. kodem ,PLINDOS00035”. Akcje notowane beda
w systemie notowan ciagtych pod nazwa skrécong ,INDOS” i oznaczeniem ,INS”.

e 31 marca 2016 roku Rada Nadzorcza podjefa uchwate o powotaniu w sktad Zarzadu Emitenta, poczawszy od
5 kwietnia 2016 r., na kolejna, trzyletnig kadencje nastepujacych oséb:

o Pana Ireneusza Glensczyka, powierzajac mu funkcje Prezesa Zarzadu Spétki,
o Pana Andrzeja Wernicke, powierzajac mu funkcje Wiceprezesa Zarzadu Spotki,
o Panig Katarzyne Sokote i Pana Witolda Przybyte jak Czlonkéw Zarzadu Spétki.
e 25 kwietnia 2016 r. Zarzad podjgt uchwale w sprawie skierowania do Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia
Akcjonariuszy wniosku, aby osiggniety przez Spdtke w roku obrotowym 2015 zysk netto w wysokosci 4 163 521,48
Ztotych, wykazany w jej opublikowanym sprawozdaniu finansowym podzieli¢ w nastepujacy sposob:

1. kwote 997.718,40 zt przeznaczy¢ na wyptate dywidendy, ti. w kwocie 14 groszy na kazdg akcje.
2. kwote 3.165.803,08 zt przeznaczy¢ na zwiekszenie kapitatu zapasowego Spétki

Zarzad zaproponowat takze termin ustalenia prawa do dywidendy na dzier 9 czerwca 2016 roku oraz termin wyptaty
dywidendy na dzien 16 czerwca 2016 roku.

e 28 kwietnia 2016 r. Pan Tadeusz Sosgérnik oraz Pani Karolina Pirozek ztozyli rezygnacje z petnienia z dniem
29 kwietnia 2016 r. funkcji cztonkdw Rady Nadzorczej Spétki.

e 2 czerwca 2016 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy podjeto uchwaly w przedmiocie uzupetnienia
sktadu i powotania nowych cztonkéw Rady Nadzorczej w osobach: Pana Artura Brodziriskiego, Witolda Mikotajczyka
oraz Wiestawa Roli.

e 8 czerwca 2016 r. podjeta zostata Uchwata w sprawie emisji zabezpieczonych obligacji na okaziciela serii
J.Przedmiotem emisji miato by¢ 10.000 zabezpieczonych obligacji na okaziciela serii J 0 wartosci nominalne;
1.000,00 zt kazda, o tacznej wartosci nominalnej réwnej 10.000.000,00 zt. Obligacje miaty zosta¢ zaoferowane
w trybie art. 33 pkt 2) Ustawy o obligacjach poprzez kierowanie propozycji nabycia Obligacji do nie wiecej niz 149
oznaczonych adresatow w sposob, ktory nie stanowi oferty publicznej papieréw wartoSciowych w rozumieniu ustawy
z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych. Zgodnie z podjeta Uchwatg Zarzadu z dnia 8 czerwca
2016 r. w sprawie emisji obligacji na okaziciela serii J, mialy to by¢ obligacje na okaziciela, oprocentowane,
zabezpieczone, z terminem wykupu przypadajacym na 48 miesiecy liczac od daty przydziat obligacji oraz nie miaty
mie¢ formy dokumentu. Obligacje serii J mialy by¢ przedmiotem ubiegania sie o wprowadzenie ich do Alternatywnego
Systemu Obrotu Catalyst tj. alternatywnego systemu obrotu organizowanego przez Gietde Papieréw Warto$ciowych
w Warszawie S.A.

e 27 czerwca 2016 r. zostata podjeta uchwata w sprawie: emisji obligacji imiennych serii G1 oraz emisji obligacji
imiennych serii H1.Przedmiotem emisji obligacji serii G1 byto15 majacych forme dokumentu, niezabezpieczonych
obligacji imiennych o wartoci nominalnej 200.000 zt kazda, o tacznej wartosci nominalnej réwnej 3.000.000 zt.
Obligacije byty oprocentowane w wysokosci 7 % w skali roku, odsetki wyptacane w okresach co 6 miesiecy. Wykup
obligaciji nastapi w dniu 30 czerwca 2018 r. Przedmiotem emisji obligaciji serii H1 byto 10 majacych forme dokumentu,
niezabezpieczonych obligacji imiennych o wartosci nominalnej 200.000 zt kazda, o tacznej warto$ci nominaine;
réwnej 2.000.000 zt. Obligacje byly oprocentowane w wysokosci 7 % w skali roku, odsetki wyptacane w okresach co
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6 miesiecy. Wykup obligacji nastapi w dniu 21 lipca 2018 r. Obydwie serie Obligacji (G1 i H1) zostaty zaoferowane
w trybie art. 33 pkt 2) Ustawy o obligacjach poprzez kierowanie propozycji nabycia Obligacji do oznaczonego
adresata w sposob, ktory nie stanowi oferty publicznej papierow warto$ciowych w rozumieniu ustawy z dnia 29 lipca
2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu
obrotu oraz o spétkach publicznych. Obligacje nie bedg przedmiotem ubiegania sie o wprowadzenie ich do
Alternatywnego Systemu Obrotu Catalyst tj. alternatywnego systemu obrotu organizowanego przez Gietde Papieréw
Wartosciowych w Warszawie S.A.

e 30 czerwca 2016 r. doszto do terminowego wykupu majacych forme dokumentu, niezabezpieczonych, obligacii
imiennych serii G Emitenta. Wykup objat cat serie tj. 15 szt. obligacji o wartosci nominalnej 200.000,-z kazda
o tacznej wartosci nominalnej rownej 3.000.000,-zt. Oprocentowanie state obligacji wynosito 8,5 % w skali roku,
a wyptata odsetek nastepowata w okresach 6 miesiecznych. Z dniem wykupu obligacje zostaly umorzone.

e 14 lipca 2016 r. podjeto uchwate w przedmiocie niedojscia do skutku emisji obligacji serii J. Niedoj$cie emisji do
skutku spowodowane byto nieprzekroczeniem minimalnego progu emisji okre$lonego przez Zarzad w Warunkach
Emisji obligaciji serii J.

e 21 lipca .2016 r. doszto do terminowego wykupu majacych forme dokumentu, niezabezpieczonych, obligacii
imiennych serii H Emitenta. Wykup objat catg serie tj. 10 szt. obligacji 0 warto$ci nominalnej 200.000,-zt kazda
0 tacznej wartosci nominalnej réwnej 2.000.000 zt. Oprocentowanie state obligacji wynosito 8,5 % w skali roku,
awyptata odsetek nastepowata w okresach 6 miesiecznych. Z dniem wykupu obligacie zostaty umorzone.
Jednocze$nie Zarzad poinformowat, ze zakonczyta sie emisja obligacji serii H1.

e 7 pazdziernika 2016 r. podjeto uchwate w sprawie emisji obligacji imiennych serii C1. Przedmiotem emisji obligacji
serii C1 byto 16, majacych forme dokumentu, niezabezpieczonych obligacji imiennych o warto$ci nominalnej 200.000
zt kazda, o facznej wartosci nominalnej rownej 3.200.000 zt. Obligacje byty oprocentowane w wysoko$ci 7 % w skali
roku, odsetki wyptacane w okresach co 6 miesiecy. Wykup obligaciji nastapi w dniu 9 pazdziernika 2018 r. Obligacje
serii C1 zostaty zaoferowane posiadaczom obligaciji serii C, ktorych termin wykupu uptynat dnia 9 pazdziernika
2016 r., wtrybie art. 33 pkt 2) Ustawy o obligacjach poprzez skierowanie propozycji nabycia Obligacji do
oznaczonego adresata w sposéb, ktory nie stanowi oferty publicznej papieréw wartosciowych w rozumieniu ustawy
zdnia 29 lipca 2005r. oofercie publicznej iwarunkach wprowadzania instrumentdéw finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych. Obligacje nie bedg przedmiotem ubiegania sie
o wprowadzenie ich do Alternatywnego Systemu Obrotu Catalyst tj. alternatywnego systemu obrotu organizowanego
przez Gietde Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.

e 09.10.2016 r. doszio do terminowego wykupu majacych forme dokumentu, niezabezpieczonych, obligacji imiennych
serii C Emitenta. Wykup objat wszystkie obligacje dotychczas niewykupione, tj. 16 szt. obligacji o wartosci
nominalnej 200.000,-zt kazda o tacznej wartosci nominalnej réwnej 3.200.000,-zt. Oprocentowanie obligacji wynosito
WIBOR 6M+5,5 % w skali roku, a wyptata odsetek nastepowata w okresach 6 miesigcznych. Z dniem wykupu
obligacje zostaty umorzone. Kwota wykupu kazdej obligacji zostata zaliczona na poczet wptaty réwnej cenie
emisyjnej kazdej obligacji serii C1, ktéra nastapita 09.10.2016 r. Obligacje serii C1 objeli dotychczasowi posiadacze
obligacii serii C.

e 27 pazdzienika 2016 r. podjeto Uchwate w sprawie emisji zabezpieczonych obligacji na okaziciela serii J.
Przedmiotem emisji byto 85.000 zabezpieczonych obligacji na okaziciela serii J o warto$ci nominalnej 100,00 zt
kazda, o facznej wartosci nominalnej rownej 8.500.000,00 zt. Obligacje zostaty zaoferowane w trybie art. 33 pkt 2)
Ustawy o obligacjach poprzez kierowanie propozycji nabycia Obligacji do nie wiecej niz 149 oznaczonych adresatow
w sposab, ktory nie stanowi oferty publicznej papieréw wartosciowych w rozumieniu ustawy z dnia 29 lipca 2005 r.
o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz
o spdtkach publicznych. Zgodnie z podjeta Uchwatg Zarzadu z dnia 27 pazdziernika 2016 r. w sprawie emisji obligacji
na okaziciela serii J, byly to obligacie na okaziciela, oprocentowane, zabezpieczone, z terminem wykupu
przypadajacym na 36 miesiecy liczac od daty przydziat obligacji oraz nie miaty formy dokumentu. Obligacje serii J
byty przedmiotem ubiegania sie o wprowadzenie ich do Alternatywnego Systemu Obrotu Catalyst {j. alternatywnego
systemu obrotu organizowanego przez Gietde Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.

o 22listopada 2016 r. zostata zakoficzona emisja obligacji na okaziciela serii J przeprowadzona w trybie art. 33 pkt 2)
Ustawy o obligacjach, emitowanych na podstawie uchwaly Zarzadu Spétki z dnia 27 pazdziernika 2016 r.
Obligatariusze przyjeli skierowane przez Emitenta propozycje nabycia i prawidlowo optacili wszystkie emitowane
tj. 85.000 obligacji, o wartosci nominalnej 100,00 ztotych kazda obligacja i tacznej wartoci nominalnej 8.500.000,00
Ztotych. Obligacje byly emitowane po cenie emisyjnej rownej cenie nominalnej z oprocentowaniem wedtug stawki w
skali roku w wysokosci réwnej stopie bazowej WIBOR 3M powigkszonej o marze w wysokosci 4,60%
z maksymalnym terminie wykupu przypadajacym w dniu 22 listopada 2019 roku. Obligacje sq zabezpieczone i nie
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majg, formy dokumentu. Obligacje serii J sq przedmiotem ubiegania sie o wprowadzenie ich do Alternatywnego
Systemu Obrotu Catalyst t]. alternatywnego systemu obrotu organizowanego przez Gietde Papieréw Wartosciowych
w Warszawie SA.

e 2 grudnia 2016 r. doszio do terminowego wykupu majacych forme dokumentu, niezabezpieczonych, obligacii
imiennych serii E Emitenta. Wykup obja} catg seri¢ tj. 5 szt. obligacji o wartoci nominalnej 200.000,-zt kazda
o tacznej wartosci nominalnej réwnej 1.000.000 zt. Z dniem wykupu obligacje zostaty umorzone.

e 16 grudnia 2017 Zarzad w wyniku weryfikacji informacji dotyczacych posiadanego portfela wierzytelnosci doszedt
do wniosku, ze w poprzednich okresach nie oszacowano odpowiednio prawdopodobienstwa S$ciggalnosci
posiadanych przez Emitenta naleznosci. W konsekwencji Emitent podjat uchwate w sprawie korekty wyniku
finansowego za 2015 r. poprzez zwigkszenie odpisow aktualizacyjnych, dotyczacych powyzszych naleznosci
o01aczng kwote 1.098.494,59 zt. Zarzad Emitenta poinformowat, ze w zwigzku z powyzszym zdarzeniem nastapi
zwigkszenie odpisow aktualizacyjnych 9 naleznosci o 1.098.494,59 zt tj. z tacznej kwoty 122.055,00 zt do tacznej
kwoty 1.220.549,59 zt. Powyzsze zdarzenie, w zwigzku z odniesieniem powyzszych warto$ci do zdarzen za
zakonczone okresy sprawozdawcze, przetozy sie na korekte wynikéw okreséw poprzednich oraz zmniejszenie
warto$ci kapitatu wlasnego na taczng kwote 1.098.494,59 zt. Prezentacja dokonanych korekt wynikéw lat ubiegtych
zostanie dokonana w rocznym sprawozdaniu finansowym Emitenta za 2016, z uwagi na fakt, iz ww. korekta dotyczy
petnego, zakonczonego okresu sprawozdawczego roku 2015.Zdaniem Zarzadu Emitenta , opisane powyzej
zdarzenie nie miato wptywu w przeszio$ci i nie ma rowniez wptywu obecnie na ptynno$¢ finansowa i zdolnosé
Emitenta do regulowania zobowigzar oraz na poziom generowanych przez Emitenta przychodéw operacyjnych oraz
kosztéw dziatalnosci roku 2016.

e 20 grudnia 2016 r. zostata podpisana Umowa Przeniesienia Wierzytelnosci pomigdzy INDOS 2
Niestandaryzowanym Sekurytyzacyjnym Funduszem Inwestycyjnym Zamknietym jako cedentem oraz Emitentem
jako cesjonariuszem. Przedmiotem umowy jest przeniesienie na Emitenta 584 sztuk wierzytelnosci o tacznej wartosci
na dzien 30 listopada 2016 w wysoko$ci 43.872.534,64 zt za cene nieodbiegajaca od wartosci rynkowych.

e 27 grudnia 2016 r.zostata podpisana umowa z PRO Audyt Spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscia, 60-654
Poznan, ul. Sw. Leonarda 1A/3, NIP: 972-124-94-96, KRS: 0000535161, ktérej przedmiotem jest dokonanie badania
sprawozdania finansowego INDOS SA za rok obrotowy 2016.

o 30 grudnia 2016 r. zostata umorzona cze$¢ nalezacych do Emitenta, certyfikatéw serii B i C, wyemitowanych przez
INDOS 2 Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety ,Fundusz INDOS 2”. W wyniku
umorzenia certyfikatdw powstata wierzytelnos¢ Emitenta w stosunku do Funduszu INDOS 2 ,Wynagrodzenie za
certyfikaty”. Ponadto, w dniu 30 grudnia 2016 r. Emitent oraz Fundusz INDOS 2 zawarly umowe potracenia
wierzytelno$ci Funduszu INDOS 2 o zaptate ceny za przejecie pakietu wierzytelno$ci, o ktérym Emitent informowat
w raporcie biezacym ESPI nr 19/2016 z dnia 20 grudnia 2016 r. oraz wierzytelno$ci Emitenta o zaptate
Wynagrodzenia za certyfikaty. W wyniku potracenia obydwie wierzytelnosci ulegly w catosci umorzeniu.

e 30 grudnia 2016 r. Nadzwyczajne Zgromadzenie Inwestoréw INDOS 2 Niestandaryzowanego Sekurytyzacyjnego
Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego (dalej ,Fundusz INDOS 2”) podjeto uchwate w sprawie wyrazenia zgody na
rozwigzanie Funduszu INDOS 2 oraz w sprawie wyboru audytora Funduszu INDOS 2 w okresie likwidacji. Z dniem
podjecia uchwaty w sprawie rozwigzania Funduszu INDOS 2 nastapito otwarcie jego likwidacji. Audytorem zostata
wybrana firma Global Audit Partners sp. 0.0. sp. k.

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

4.1. RYZYKO ZWIAZANE Z KONIUNKTURA GOSPODARCZA W POLSCE

Dziatalno$¢ Spotki oraz osiggane przez niego wyniki finansowe w znacznym stopniu uzaleznione sg od panujacej w kraju
sytuacji gospodarczej. Tempo wzrostu gospodarczego oraz wysokos¢ stop procentowych ma znaczacy wplyw zaréwno
na zainteresowanie ustugami Spdtka, jak i na efektywnos¢ jego dziatan operacyjnych. W sytuacji pozytywnej koniunktury
gospodarczej wzrasta zapotrzebowanie na kapitat, co prowadzi do zwigkszenia ogdinej liczby diuznikéw w gospodarce,
a tym samym do zwiekszenia potencjalnego rynku Spdtki w przysziosci, zwtaszcza w momencie pogorszenia sie
koniunktury gospodarczej. Z kolei w przypadku gwattownego i trwatego polepszenia sie koniunktury gospodarczej dobra
sytuacja gospodarcza wptynie pozytywnie na zdolno$¢ regulowania zarzadzanych przez Spotke zobowigzan

Strona 9z 16



4¥ inDod

Sprawozdanie zarzadu z dziatalno$ci w roku 2016

przedsiebiorstw, lecz moze spowodowa¢ spadek liczby oferowanych pakietéw wierzytelnosci lub wzrost ich cen, co
w dalszej perspektywie utrudni Spdtce osiggniecie zaktadanych przychodéw i marz. W czasie dekoniunktury, w $lad za
gorszg kondycjq przedsiebiorstw, nastepuje pogorszenie $ciggalnosci kredytdéw i pozyczek, co wptywa pozytywnie na
potencjalny rynek Spotki (rosnie liczba oferowanych pakietéw wierzytelnosci, popyt na ustugi faktoringu iinne ustugi
zwigzane z finansowaniem przedsiebiorstw poza sektorem bankowym oraz popyt na ustugi windykaciji nalezno$ci na
Zlecenie). W dtuzszej perspektywie, w przypadku gwattownego i trwatego pogorszenia sie koniunktury gospodarcze;j,
nizsza $ciggalno$¢ wierzytelnosci moze doprowadzi¢ do nieosiggniecia przez Spétka planowanych zwrotéw zwiaszcza
z zakupionych portfeli wierzytelno$ci, a tym samym spowodowaé pogorszenie sie jego wynikdw finansowych.

4.2. RYZYKO ZWIAZANE Z KSZTALTOWANIEM POLITYKI GOSPODARCZEJ W POLSCE

Realizacja przez Spétke celéw strategicznych, w tym zwlaszcza wielko$¢ potencjalnego rynku na ustugi Spétki, sg
uwarunkowane w okreslonym zakresie czynnikami makroekonomicznymi, zwtaszcza polityka rzadu i decyzjami
podejmowanymi przez Narodowy Bank Polski oraz Rade Polityki Pienieznej. Dotyczy to w szczegdlnosci dostepnosci do
zrodet finansowania z sektora bankowego dla przedsigbiorcoéw oraz kosztdw tegoz finansowania, w tym kosztow odsetek
ustawowych i maksymalnych kosztow odsetek umownych. Jednakze zwracamy uwage, iz niekorzystne zmiany
w otoczeniu makroekonomicznym dla przedsigbiorstw nie oznaczajg kazdorazowo pogorszenia si¢ warunkow dziatania
Spotki.

4.3. RYZYKO ZWIAZANE Z OTOCZENIEM PRAWNYM

Duza zmienno$¢ polskich przepiséw prawa, niejednolito$¢ i niekonsekwencja w ich interpretacii oraz stosowaniu moze
mie€ negatywny wplyw na wyniki osiggane przez Spétke. W szczeg6inosci zmiana dotychczasowej praktyki interpretacii
przepiséw podatkowych przez organy podatkowe, badz zmiana tych przepiséw moze mie¢ niekorzystne efekty dla Spotki
(wzrost efektywnych obcigzen fiskalnych) i zmusi¢ go do zmiany sposobu prowadzenia dziatalno$ci gospodarcze;.
Jednocze$nie Spétka zastrzega, iz wszelkie ewentualne zmiany prawne wzmacniajace pozycje diuznika w stosunku do
wierzyciela w segmencie wierzytelno$ci konsumenckich nie dotycza Spétki, dziatajgcego na rynku wierzytelnosci B2B.
Spotka nie spodziewa sig niekorzystnych zmian prawnych we wspomnianym wyzej kierunku w segmencie wierzytelnoci
gospodarczych. W przesziosci, w przypadku wierzytelnoci konsumenckich, nastapity nieudane préby wprowadzenia
ograniczen w zakresie mozliwo$ci zbywania wierzytelno$ci przez pierwotnych wiascicieli, jednakze Spétka nie spodziewa
sie aby miaty one miejsce w przypadku naleznosci gospodarczych.

4.4. RYZYKO ZWIAZANE Z KONKURENCJA NA RYNKU WIERZYTELNOSCI

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

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

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

Dziatalno$¢ Spdtki opiera sie w cze$ci na nabywaniu na wiasne ryzyko wierzytelnosci pochodzacych z obrotu
gospodarczego, co wigze sie z ryzykiem ogtoszenia przez diuznika upadiosci. Takie ryzyko wystepuje takze przy
umowach faktoringu lub pozyczki. W przypadku ogtoszenia upadto$ci przez jednego lub kilku dtuznikéw istnieje ryzyko,
ze Spotka moze mie¢ trudno$ci z odzyskaniem czeSci lub catosci naleznoci, co negatywnie moze wptynac na jego wyniki
finansowe. Przedmiotowe ryzyko odnosi sie réwniez do $wiadczonych przez Spétka ustug polegajacych na windykacii
nalezno$ci klientéw na zlecenie, gdyz otrzymanie cze$ci wynagrodzenia przez Spotka jest uzaleznione od skutecznej
windykacji nalezno$ci. Spotka minimalizuje przedmiotowe ryzyko poprzez zabezpieczenia rzeczowe (wszystkie umowy
zwigzane z zaangazowaniem kapitatu sg zabezpieczone w ten sposob, a w przypadku pozyczek zabezpieczeniem sq
w wiekszo&ci nieruchomosci), dywersyfikacje portfela oraz prowadzac zachowawczg, polityke co do zaangazowania
w branze oceniane, jako wyjatkowo zagrozone (budownictwo, przemyst spozywczy, transport oraz przemyst weglowy
i firmy pracujace na rzecz tego przemystu). Dodatkowo w dziale ryzyka i analiz Spotka zatrudnia licencjonowanych
detektywow oraz korzysta z ustug wywiadowni gospodarczej i innego rodzaju zrodet informacji. Jednocze$nie zwracamy
uwage, iz specyfika dziatalno$ci Spotka polega na obstudze wierzytelnosci zagrozonych - Spotka posiada doSwiadczenie
i potrzebne know-how do minimalizacji ryzyka wynikajacego z braku zaspokojenia od podmiotow, ktére znajdujg sie
w stanie upadtosci.

4.7. RYZYKO UTRATY PLYNNOSCI

Dziatalnos¢ Spotki w przewazajacej czesci jest dziatalnoScig wymagajaca znaczacych nakiadéw kapitatowych.
W przypadku przediuzania sie procesow windykacyjnych i koniecznosci terminowej splaty zobowigzan Spétki,
teoretycznie moze nastapi¢ zaburzenie w ptynnosci lub utrata ptynnosci finansowej przez Spotke. Tym niemniej skala
dziatalno$ci Spdtki w porédwnaniu z jego aktualnym poziomem zadiuzenia wskazuje na nikle zagrozenie tego typu
ryzykiem, zwtaszcza w poréwnaniu do podmiotéw konkurencyjnych. Takze zatozenia strategii rozwoju Spotki oraz zrodet
jej finansowania nie powodujg gwattownego wzrostu tego typu ryzyka. Ponadto Spétka posiada otwartg linie kredytowg
w rachunku biezacym, ktdra umozliwia wykorzystanie przez Spétke okazji inwestycyjnych i jednoczesnie w skrajne;
sytuacji moze stuzy¢ do minimalizacji ryzyka opisanego wyzej. Istnieje jednak mozliwo$¢ wypowiedzenia lub postawienia
w stan wymagalnos$ci zaciggnietych w banku kredytow lub obligacji z powodu niespetnienia szczegdlnych warunkéw
okreslonych zapisami w umowach kredytowych i warunkach emisji.

4.8. RYZYKO UTRATY | TRUDNOSCI W POZYSKANIU KLUCZOWYCH PRACOWNIKOW

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

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

Znaczna czes$¢ dziatan operacyjnych Spétki polega na korzystaniu z drogi postepowania sgdowego. Na wyniki Spotki
rzutuje niska efektywnos¢ wymiaru sprawiedliwo$ci w zakresie obrotu gospodarczego w Polsce, w tym nigjednolito$¢
w interpretacji i stosowaniu przepiséw prawa, nieuzasadnione opdznienia i diugie terminy podejmowania decyzji i dziatan
przez organy wymiaru sprawiedliwo$ci i egzekucji komorniczych oraz niska jako$¢ pracy biegtych sadowych. Powyzsze
ryzyko jest minimalizowane przez 25-letnie doswiadczenie Spétki w prowadzeniu postepowan sadowych i egzekucyjnych,
€0 znaczaco wptywa zaréwno na przyspieszenie tych postepowan, jak i na ich ostateczny rezultat. Jednocze$nie nalezy
wskazac, iz wiasnie nikta efektywnos¢ wymiaru sprawiedliwosci w Polsce zapewnia Spétce rynek ustug windykaciji na
whasny rachunek, jak i windykacji na zlecenie. Znaczace polepszenie efektywno$ci wymiaru sprawiedliwosci w Polsce
moze w dluzszej perspektywie spowodowaé utatwienie dziatah operacyjnych Spétki, lecz jednoczesne zmniejszenie
sktonnosci do outsourcingu windykacji lub sprzedazy wierzytelnoci przez podmioty gospodarcze, w tym banki, co moze
wplyna¢ niekorzystnie na plany strategiczne i rozwéj Spétki.
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4.10. RYZYKO ZWIAZANE Z UTRATA KLUCZOWYCH KLIENTOW

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

4.11. RYZYKO ZWIAZANE BEZPIECZENSTWEM INTERNETOWYM ORAZ OCHRONA DANYCH OSOBOWYCH

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

4.12. RYZYKO ZWIAZANE Z NABYWANIEM PAKIETOW WIERZYTELNOSCI

Jednym z kluczowych elementoéw dziatalnosci Spotki jest nabywanie wierzytelno$ci (i ich pakietéw) oraz ich dalsza
windykacja na rachunek witasny. Nieodpowiednia ich wycena moze spowodowaé obnizenie planowanych wynikéw
finansowych Spétki wynikajacych z nabycia danych wierzytelnosci za zawyzong, cene, a w skrajnych wypadkach - do
poniesienia straty wskutek nizszych od zatozonych wptywéw z windykacji. Z kolei niska podaz wierzytelno$ci lub znaczacy
spadek podazy portfeli z sektora bankowego w przypadku rosnacej konkurencji moze doprowadzi¢ do sytuacji, w ktdrej
Spétka przez pewien okres nie bedzie nabywata nowych pakietow wierzytelnosci. Stan taki moze negatywnie odbi¢ sie
na planach rozwojowych Spétki i biezagcych wynikach finansowych.

5. WYBRANE DANE FINANSOWE

Wyszczegéblnienie

Rentownos¢ sprzedazy produktow, towaréw i

materiatéw (wynik na sprzedazy / przychody ze % 34,90% 39,20% 34,32%
sprzedazy)*100
Rentownos¢ kapitatow wiasnych (ROE) (wynik netto 0 0 0 .
/ stan kapitatow wiasnych) *100 & 24,40% 18,70% 14,2%
Wskaznik o’golnego zadluzerua (zc:bow:qzama % 50.10% 46,50% 83.55%
ogofem / aktywa ogdfem) *100
Wskaznik ptynnosci (aktywa obrotowe 27 23 35

/zobowigzania krotkoterminowe)

* Prezentowane dane za 2015 r. nie sq przeksztatcone w zwigzku z uchwatg podjeta w sprawie korekty wyniku finansowego za 2015 r.. Korekta
uwzgledniona jest w 2016 r. jak korekta zysku lat ubiegtych.
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Przychody z tytutu faktoringu 3413,6 3 567,4 5354,9 4954,4
Przychody 2 tytutu zakupu 22334 3234 4613 296,5
wierzytelnosci

Przycl_mc!y z tytutu finansowania 5532,6 5181,5 3035,1 35027
podmiotéw gospodarczych

Przychody z ustug windykacji 2153,5 30751 25141 2073,7
Pozostate przychody ze sprzedazy 1375,3 4 669,6 12779 3460,4
Przychody ze sprzedazy razem 14708,4 16 817 12 643,3 14 377,7
Pozostate przychody operacyjne 3638,7 4 895,9 1414,9 2 841,2
Przychody operacyjne razem 18 347,1 217129 14 058,2 17 222 ,0

Struktura przychodéw z grup produktowych

Zakup
wierzytelnosci Pozostate
2% przychody

iy operacyjne Faktoring

16% 29%

Pozostale
przychody ze
sprzedazy

Finansowanie
21%
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6. AKTUALNA | PRZEWIDYWANA SYTUACJA FINANSOWA

Zarzad ocenia sytuacje finansowg jako dobra. Spotka posiada aktywa obrotowe o wysokiej ptynnosci. Poziom
aktywoéw obrotowych do aktywow ogétem wynosi 98%. Suma bilansowa jest wigksza, niz w roku poprzednim
i wyniosta na koniec ubiegtego roku 150 417 549,88 ztotych.

Zadtuzenie Spotki z tytutu obligaciji wynosi 23,1 miliona ztotych i stanowi poziom 93% warto$ci kapitatéw wtasnych,
Co przy pokryciu zadtuzenia ptynnymi aktywami stanowi bardzo bezpieczny poziom.

Spotka nie wyklucza zwigkszania poziomu zadtuzenia w okolicznosciach pojawienia sie atrakcyjnych celéw
inwestycyjnych, jednakze zgodnie ze swojg strategig rozwoju na lata 2015-2017, poziom zadtuzenia nie bedzie
przekraczat 200 % warto$ci kapitatow wiasnych.

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

Zarzad proponuje, aby dywidenda za rok 2016 wynosita 25% wypracowanego zysku netto tj. 498 859,20 ztotych,
natomiast reszta zysku przeznaczona byta na kapitat zapasowy spétki.

7. PERSPEKTYWY ROZWOJU

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

8. EMISJE PAPIEROW WARTOSCIOWYCH

W 2016 r. Spdtka dokonata emisji obligacii:

- seria C1 w kwocie 3.200.000,00 zt,

- seria G1 w kwocie 3.000.000,00 =,

- seria H1 w kwocie 2.000.000,00 z,

- seria J w kwocie 8.500.000,00 zt.

Emisja serii J zabezpieczona jest hipotekami umownymi. Obligacje serii J zostaty wprowadzone do obrotu na
Catalyst Uchwata 375/2017 z dnia 05.04.2017 .

Obligacje podlegajace wykupowi zostaty wykupione w kwocie fgcznej 9.400.000,00.

9. TRANSAKCJE Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI
Spotka w okresie objetym sprawozdaniem nie przeprowadzita transakcji z podmiotami powigzanymi
10. INSTRUMENTY FINANSOWE

Spotka nie korzystata z instrumentéw finansowych w celu zabezpieczenia sig przed ryzykiem zmiany cen i istotnych
zaktdcen przeptywow Srodkow pienieznych lub utraty ptynno$ci finansowe;.

11. LAD KORPORACYJNY

Zarzad przyjat zasady opisane w zataczniku do Uchwaty nr 293/2010 Zarzadu Gietdy Papieréw WartoSciowych
w Warszawie SA z dnia 31 marca 2010 r. "Dobre Praktyki Spotek Notowanych na New Connect" oraz okre$lit, ktdre
z nich nie sg stosowane przez Spotke w sposob trwaly, wraz z wyjasnieniem okolicznosci iprzyczyn ich
niestosowania, 0 czym poinformowat w komunikacie biezacym.
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12. PROGNOZY FINANSOWE

Spoétka nie publikuje prognoz finansowych

ZARZAD:

Ireneusz Glensczyk
Andrzej Wernicke
Katarzyna Sokofa
Witold Przybyla

Prezes Zarzadu
Wiceprezes Zarzadu
Czionek Zarzadu
Czionek Zarzadu
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