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|. PODSTAWOWE INFORMACJE O GRUPIE
KAPITALOWEJ

1.1.Podstawa prawna dziatalnosci oraz organizacja Grupy
Kapitatowej

Jednostka dominujaca Grupy Kapitatowej Kredyt Inkaso S.A. (,,Grupa Kapitatowa”, ,,Grupa”) jest Kredyt
Inkaso S.A. (,,Spétka”, ,Jednostka Dominujaca”) z siedzibg w Warszawie przy ul. Domaniewskiej 39.

Kredyt Inkaso S.A. zostata zarejestrowana w Rejestrze Przedsigbiorcow Krajowego Rejestru Sadowego pod
numerem KRS 0000270672, na podstawie postanowienia Sadu Rejonowego w Lublinie, XI Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sadowego z dnia 28 grudnia 2006 roku.

Spotka powstata w wyniku przeksztatcenia spotki Dom Obrotu Wierzytelnosciami Kredyt Inkaso spotka z
ograniczona odpowiedzialnoscia sp. k. w spotke akcyjna. Spotka Dom Obrotu Wierzytelnosciami Kredyt Inkaso
spotka z ograniczona odpowiedzialnoscia sp. k. zostata zarejestrowana w Rejestrze Przedsigbiorcow
Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS 0000007605, na podstawie postanowienia Sadu Rejonowego
w Lublinie XI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego z dnia 19 kwietnia 2001 roku.

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

Graficzne przedstawienie struktury organizacyjnej Grupy Kapitatowej Kredyt Inkaso S.A. na dzien
31.03.2017:

SCHEMAT ORGANIZACYJNY KREDYT INKASO

« Zarzadzanle portfolio

« Zarzadzanie korporacyjne

+ Inwestowanie w niesekurytyzowane
pakiety wierzytelnosci

Poza podmiotami wchodzacymi w sktad Grupy Kapitatowej, Spétka posiada jednostki stowarzyszone.
Stowarzyszenie jest posrednie poprzez spotke zalezng Spotki, tj. Kredyt Inkaso Porftolio Investments
(Luxembourg) S.A., w ktorej Spétka posiada 100% udziatéw. Jednostkami stowarzyszonymi Spotki na Dzien
Zatwierdzenia sa:
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e  Trigon Profit VI Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety, w ktorym Kredyt
Inkaso Porftolio Investments (Luxembourg) S.A. posiada 19% certyfikatow inwestycyjnych;

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

e  Trigon Profit VIIl Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety, w ktérym Kredyt
Inkaso Porftolio Investments (Luxembourg) S.A. posiada 31% certyfikatow inwestycyjnych;

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

e  Trigon Profit X Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamknigty, w ktorym Kredyt
Inkaso Porftolio Investments (Luxembourg) S.A. posiada 31% certyfikatow inwestycyjnych;

e  Trigon Profit Xl Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety, w ktorym Kredyt
Inkaso Porftolio Investments (Luxembourg) S.A. posiada 39% certyfikatow inwestycyjnych.

Natomiast na dzien 31.03.2017 r. procentowy udziat w jednostkach stowarzyszonych Spotki przedstawiat sie
nastepujaco:

e  Trigon Profit VI Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamknigty, w ktérym Kredyt
Inkaso Porftolio Investments (Luxembourg) S.A. posiada 19% certyfikatow inwestycyjnych;

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

e  Trigon Profit VIl Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety, w ktorym Kredyt
Inkaso Porftolio Investments (Luxembourg) S.A. posiada 31% certyfikatow inwestycyjnych;

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

o Trigon Profit X Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety, w ktérym Kredyt
Inkaso Porftolio Investments (Luxembourg) S.A. posiada 29% certyfikatow inwestycyjnych;

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

1.2. Przedmiot dziatalnosci Grupy Kapitatowej

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci Grupy Kapitatowej Kredyt Inkaso S.A. jest hurtowy obrot
wierzytelnosciami z tytutu ustug powszechnych, z ktérej to dziatalnosci uzyskujemy zdecydowana wigkszos¢
przychodow oraz dziatalnos¢ prawnicza.

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci operacyjnej Jednostki dominujacej jest zarzadzanie portfelami
wierzytelnosci sekurytyzowanych poprzez fundusze sekurytyzacyjne, w tym nabywanie pakietow
wierzytelnosci przez jednostki zalezne z Grupy oraz przez fundusze inwestycyjne, ktorych portfele
wierzytelno$ci zostaty powierzone w zarzadzanie. Podmioty z Grupy Kapitatowej dochodza wierzytelnosci
gtownie od osdb fizycznych, na drodze prawnej, przy wspotpracy z FORUM bedacym wyspecjalizowanym
podmiotem $wiadczacym obstuge prawna. W Polskiej Klasyfikacji Dziatalnosci dziatalnos¢ podstawowa Spotka
jest oznaczona kodem PKD: 64.99.Z (Pozostata finansowa dziatalnos¢ ustugowa, gdzie indziej
niesklasyfikowana, z wytaczeniem ubezpieczen i funduszéw emerytalnych). Uzupetniajacym przedmiotem
dziatalnosci Grupy jest dziatalno$¢ prawnicza.

Ujecie w Polskiej Klasyfikacji Dziatalnosci przedmiotu dziatalnosci poszczegdlnych podmiotéw Grupy
Kapitatowej:
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Kredyt Inkaso S.A.

Kredyt Inkaso Portfolio
Investments (Luxembourg) S.A.

Kredyt Inkaso | NSFIZ

Kredyt Inkaso Il NSFIZ

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

Kancelaria Forum S.A.

KI Nieruchomosci sp. z 0.0.

FINSANO Consumer Finance S. A.

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

Leg-al Process Administration s-p.
Z0.0.

Kredyt Inkaso Investments RO S.A

Kredyt Inkaso Investments BG
EAD S.A.

Kredyt Inkaso RUS Limited
Liability Company (LLC)

Kredyt Inkaso RECOVERY EOOD

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

Legal Practice Agency (Agenstvo
Sudebnoi Praktiki)

1.3. Opis dziatalnosci

Klasyfikacja PKD

64.99.Z Pozostata finansowa
dziatalnos¢ ustugowa, gdzie
indziej niesklasyfikowana,
Z wytaczeniem ubezpieczen
i funduszéw emerytalnych.

n/d

64.30.Z Dziatalnos¢ trustow,
funduszow i podobnych
instytucji finansowych.
64.30.Z Dziatalnos¢ trustow,
funduszow i podobnych
instytucji finansowych.

69.10.Z Dziatalnos¢
prawnicza.

64.99.Z Pozostata finansowa
dziatalnos¢ ustugowa, gdzie
indziej niesklasyfikowana,
z wytaczeniem ubezpieczen
i funduszéw emerytalnych.

68.20.Z Wynajem i
zarzadzanie
nieruchomosciami wtasnymi
lub dzierzawionymi.

64.20.Z Dziatalnos¢
holdingéw finansowych.

64.92.Z Pozostate formy
udzielenia kredytow.

82.11.Z Dziatalnos¢ ustugowa ~

zwigzana z administracyjna
obstugga biura.

n/d

n/d

n/d

n/d

n/d

64.30.Z Dziatalnos¢ trustow,
funduszow i podobnych
instytucji finansowych.

n/d

Przedmiot dziatalnosci

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

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

Dziatalnos¢ prawnicza

Dziatalnos¢ holdingowa

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

Dziatalnos¢ holdingowa
Dziatalnos¢ consumer finance.

Dziatalnos¢ ustugowa w zakresie ustug
administracyjno - biurowych.

Inwestowanie w portfele wierzytelnosci,
serwisowanie aktywow w postaci
wierzytelnosci

Inwestowanie w portfele wierzytelnosci,
serwisowanie aktywow w postaci
wierzytelnosci

Inwestowanie w portfele wierzytelnosci

Inwestowanie w portfele wierzytelnosci,
serwisowanie aktywow w postaci
wierzytelnosci

Inwestowanie w portfele wierzytelnosci
Inwestowanie w portfele wierzytelnosci,

inwestowanie w papiery wartosciowe
niosgce ryzyko oparte na wierzytelnosciach

windykacja naleznosci na wtasny rachunek i
na zlecenie

Specjalizujemy sie we wszechstronnych narzedziach windykacyjnych jednak najwieksze doswiadczenie
posiadamy w dochodzeniu wierzytelnosci na drodze prawnej przy wspotpracy z wyspecjalizowana kancelarig
prawnicza. Nabycie wierzytelnosci na wtasny rachunek i ryzyko stanowi wazny element dziatalnosci Spotki,
poniewaz posiadajac tytut wtasnosci do wierzytelnosci mozemy samodzielnie wybieraé najbardziej korzystny

wariant dochodzenia zaptaty.
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Ponizej przedstawiono najwazniejsze wydarzenia w rozwoju Jednostki Dominujacej i Grupy.

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

2005 ° otwarcie biura Dom Obrotu Wierzytelnosciami w Warszawie
° rozpoczecie procesu upublicznienia Dom Obrotu Wierzytelnosciami Kredyt Inkaso Sp. z o.o.
Sp. k.
° przeksztatcenie spotki Dom Obrotu Wierzytelnosciami (aktualna firma Spotki)
2007 ° pozyskanie 15 mln zt w drodze pierwszej publicznej emisji akcji przez Spoétke - nastepce

prawnego Dom Obrotu Wierzytelnosciami
debiut akcji Spotki na rynku regulowanym GPW w Warszawie
pierwsza emisja obligacji Spotki
rozpoczecie dziatalnosci przez e-Sad
nabycie przez Spétke pierwszego portfela wierzytelnosci bankowych od Powszechnej Kasy
Oszczednosci Bank Polski S.A.
° rozpoczecie tworzenia grupy kapitatowej przez Spotke (Kredyt Inkaso Portfolio Investments
(Luxembourg) S.A., Kl Nieruchomosci Sp. z o0.0., KI | NSFIZ)
2010 o otwarcie programu emisji obligacji Spotki o wartosci 150 min zt
o przejecie FORUM
° przeprowadzenie przez Spotke emisji akcji serii E dla dotychczasowych akcjonariuszy (akcje

2009

nieodptatne)
° nabycie portfeli wierzytelnosci za kwote blisko 54 mln PLN
2011 ° zawarcie przez Grupe pierwszej w Polsce umowy o subpartycypacje z Getin Noble Bank

° dalszy rozwdj Grupy (powstanie FINSANO, KI Il Niestandaryzowowany Sekurytyzacyjny
Fundusz Inwestycyjny Zamkniety)
° nabycie portfeli wierzytelnosci za kwote blisko 174 mln PLN
2012 ° rozpoczecie przez Grupe dziatalnosci operacyjnej na rynkach zagranicznych - w Rumunii,
Butgarii i Rosji
° nabycie portfeli wierzytelnosci za kwote blisko 102 mln PLN
_ 2013 ° nabycie przez Spétke pierwszego portfela bankowych wierzytelnosci hipotecznych o wartosci
nominalnej 167 mln zt
° rozpoczecie przez Spétke zarzadzania portfelem 500 mln zt wierzytelnosci na rzecz funduszy

inwestycyjnych
° nabycie portfeli wierzytelnosci za kwote blisko 72 mln PLN
2014 ° rozpoczecie przez Grupe wspdtpracy z PRA Group - wiodaca na $wiecie instytucja zwiazang

z ustugami zarzadzania naleznosciami

nabycie portfeli wierzytelnosci za kwote blisko 54 mln PLN

rozpoczecie dziatalnosci na kolejnym rynku zagranicznym - w Chorwacji
nawigzanie wspotpracy z Trigon Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.
nabycie portfeli wierzytelnosci za kwote blisko 49 mln PLN

dokonanie inwestycji w spotke przez nowego inwestora - Grupe Waterland
nabycie portfeli wierzytelnosci za kwote blisko 145 mln PLN

ustanowienie przez Spotke rocznego programu publicznych emisji obligacji

2015

2016

2017

W okresie, ktdrego dotyczy sprawozdanie, Grupa nie prowadzita dziatan badawczo-rozwojowych w wymiarze
istotnym z punktu widzenia Grupy.

W okresie, ktorego dotyczy sprawozdanie, Grupa nie prowadzita dziatalnosci, ktora miata lub mogtaby mie¢
wptyw na $rodowisko naturalne. Obowiazki Grupy wynikajace z przepiséw w zakresie ochrony $rodowiska
zwiazane sa jedynie ze zwracaniem do dostawcy w celu utylizacji zuzytego sprzetu komputerowego.

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

W 2015 roku Spotka powotata do zycia Fundacje Zaradni. Fundacja powstata z mysla o propagowaniu
racjonalnego zarzadzania wtasnymi finansami. Jej program dziatania to odpowiedz na systematycznie rosnacy
problem nadmiernego zadtuzenia Polakow, wsréd ktorych juz okoto 10% rodzin ma problem z biezacym
zarzadzaniem finansami. Fundacja obecnie rozwija trzy programy ogélnopolskie. Niezaleznie od ww.
programéw, Grupa wzieta udziat w szeregu przedsiewziec spotecznych i charytatywnych.
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1.4. Model biznesu

Przewagi konkurencyjne Grupy Kapitatowej Kredyt Inkaso S.A.

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

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

wyspecjalizowany zesp6t do windykacji portfeli zabezpieczonych
hipotecznie

skuteczny mechanizm odzyskiwania kosztow dochodzenia zwrotu
wierzytelnosci

minimalizacja kosztow operacyjnych i statych

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

16-letnie doswiadczenie w branzy wierzytelnosci

wieksze mozliwosci pozyskania zewnetrznych zrodet
finansowania ze wzgledu na status spotki publicznej

funkcjonowanie w strukturze obejmujacej szereg wehikutow
prawnych, umozliwiajacych dokonywanie zakupow wierzytelnosci
na wiekszosci rynkéw Europy Srodkowo-Wschodniej -

dobre postrzeganie marki i wysoka wiarygodnos¢, przektadajace
sie na mozliwo$¢ nabywania pakietow wierzytelnosci i obstugi
wierzytelnosci wierzycieli pierwotnych szczegélnie
przykiadajacych wage do wizerunku i nieposzlakowanej opinii.

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

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

Grupa Kapitatowa Kredyt Inkaso S.A.
dziata w branzy zarzadzania
wierzytelnosciami.  Specjalizuje sig
w zakupie duzych pakietow
wierzytelnosci uznanych przez
pierwotnych wierzycieli za trudne do
odzyskania oraz w dochodzeniu ich
zaptaty na wtasny rachunek oraz w
zarzadzaniu aktywami
sekurytyzacyjnymi na zlecenie. Model
biznesu Grupa Kapitatowa Kredyt
Inkaso S.A. oparty jest na petnym
wachlarzu dziatan operacyjnych
(dochodzenia zaptaty), ktore to
dziatania zlecane Y-}
wyspecjalizowanym  komorkom — w
ramach Grupy Kapitatowej. Za
windykacje prawna odpowiada
wchodzaca w sktad Grupy Kapitatowej
Kancelaria Prawnicza FORUM Radca
Prawny Krzysztof Pilus i spotka - sp.k,
w ktorej Grupa Kapitatowa posiada 85%
udziatu w zysku. Kancelaria dziata jako
petnomocnik procesowy - podejmuje
wszelkie czynnosci prawne majace na
celu odzyskanie wierzytelnosci
kupowanych przez Grupe Kapitatowa
Kredyt Inkaso S.A. Model ten umozliwia
zgodne z prawem nabycie roszczenia
wobec dtuznikbw o zwrot kosztow
dochodzenia  zaptaty  naleznosci.
Egzekucja komornicza naleznosci moze
by¢ prowadzona przez co najmniej 10
lat po uzyskaniu tytutu wykonawczego,
bez mozliwosci podniesienia zarzutu
przedawnienia.

Podstawg sukcesu Grupy Kapitatowej
Kredyt Inkaso S.A. jest dostosowywanie
sciezek likwidacji portfela tak, aby
proces windykacji przebiegat w sposob
efektywny zarowno pod wzgledem
kosztowym i przychodowym. Jest to
mozliwe, poniewaz Grupa Kapitatowa
posiada peten wachlarz narzedzi
stuzacych do likwidacji  portfeli:
wyspecjalizowane call center, zespot
windykacji  terenowej, kancelarie
prawna, dziat windykacji

wierzytelnosci korporacyjnych i zabezpieczonych hipotecznie oraz komorki wspomagajace - dziat IT,
nowoczesne archiwum, zespot digitalizacji dokumentow, skip tracingu.
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Nabywamy pakiety wierzytelnosci pochodzace przede wszystkim z sektora bankowego oraz z niezaptaconych
faktur za ustugi telekomunikacyjne, odsetek za zwtoke oraz kar
umownych. Pakiety wierzytelnosci generuja przychody i przeptywy
pieniezne przez wiele lat, co powoduje niska wrazliwos¢ przyjetego
modelu biznesowego na wahania koniunktury. Srednia wartosé
nominalna wierzytelnosci (rozumiana jako suma naleznosci gtownej oraz
odsetek naliczonych do dnia zakupu) w naszym portfolio wynosi okoto
6,9 tys. PLN. Dzieki duzej ilosci dtuznikéw oraz znacznemu rozproszeniu kwot wierzytelnosci nie wystepuje
koncentracja ryzyka.

posiadamy peten wachlarz
narzedzi stuzacych do
likwidacji portfeli

Do grona najwazniejszych kontrahentow Grupy naleza wiodace banki,

firmy ubezpieczeniowe oraz wszyscy znaczacy operatorzy dywersyfikacja portfela
telekomunikacyjni. Od chwili rozpoczecia dziatalnoéci portfolio Grupy wierzytelnosci:
Kapitatowej Kredyt Inkaso S.A. zostato wniesione do sadu juz prawie

szeécset czterdziestoma tysigcami spraw. brak koncentracji ryzyka
Schemat modelu biznesowego Grupy Kapitatowej Kredyt Inkaso S.A.

DZIALALNOSC WEASNA

Pozyskiwanie finansowania

Realizacja inwestycji Zarzadzanie portfelem

Likwidacja portfela (inwestycji)

DZIAtALNOSC INNYCH PODMIOTOW (OUTSOURCING)

« Restrukturyzacja
+ Windykacja
+ Sprzedaz
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KLUCZOWE PUNKTY MODELU BIZNESU REALIZOWANE PRZEZ:

- Monitoning rynku wierzytelnosd
) » Analiza celow inwestycyinych
« - Organizagja finansowania inwestycji
KREDYT INKASO SA « Zakup porten
» Przedsadowa obstuaa portfel
« Zarradzanie parflolio

[l FORUM

- Postepowania sadowe
» Postepowania egzekucyjne
» Inne postepowania prawne

Spotka Dominujaca dziatajac na rzecz swoich spotek zaleznych z siedziba w Luksemburgu, Rumunii, Butgarii,

Rosji i Chorwacji zarzadza wierzytelnoSciami posiadanymi przez Grupe w celu odzyskania srodkow z

wierzytelnosci nabywanych przez Grupe, a takze zabezpieczenia ich wartoci oraz - opcjonalnie - korzystnego

obrotu nimi na rynku wtérnym. Dziatalno$¢ Spotki Dominujacej oraz ww. spotek zaleznych Spotki prowadzona
- jest w przyktadowych dwach modelach: - - =

o nabywanie przez Grupe na wtasny rachunek portfeli wierzytelnosci uznanych przez pierwotnych

" wierzycieli za trudne do odzyskania oraz zarzadzanie tymi portfelami (ten model stosowany jest na
rynkach polskim, rumunskim, butgarskim, rosyjskim i chorwackim, przy czym na rynku polskim w
gtownej mierze dotyczy zarzadzania sekurytyzowanymi wierzytelnosciami niestandaryzowanych
sekurytyzacyjnych funduszy inwestycyjnych zamknigtych);

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

W pierwszym z modeli Grupa nabywa pakiety wierzytelnosci pochodzace przede wszystkim z sektora
bankowego, ubezpieczeniowego oraz z niezaptaconych faktur za ustugi telekomunikacyjne, odsetek za
zwtoke oraz z tytutu kar umownych. Nabywane pakiety wierzytelnosci generuja przychody i przeptywy
pieniezne przez wiele lat, dzieki czemu statystycznie pakiety wierzytelnosci uznaje sie za zrodto
systematycznych przeptywow pienieznych. W perspektywie dtugookresowej prezentuje niska wrazliwos¢
strumienia pieniadza na wahania konjunktury, przy czym w perspektywie krotkookresowej wahania
koniunktury moga wptywaé na odpowiednie odchylenia wartosci przeptywow. Dochodzenie wierzytelnosci
z nabytych portfeli wierzytelnosci odbywa sie na wtasny rachunek i wtasne ryzyko podmiotow z Grupy
Kapitatowej, co jest o tyle istotne, iz posiadajac tytut wtasnosci wierzytelnosci Grupa moze samodzielnie
wybiera¢ optymalne warianty dochodzenia zaptaty. Dzieki duzej liczbie dtuznikéw oraz znacznemu
rozproszeniu kwot wierzytelnoéci, w tym obszarze w ocenie Grupy nie wystepuje koncentracja ryzyka. Od
rozpoczecia dziatalnosci do korica marca 2017 roku Grupa Kredyt Inkaso za posrednictwem petnomocnika
procesowego wniosta do sadéw okoto 686 tysiecy spraw/pozwow zwiazanych z odzyskiwanymi naleznosciami
(gtéwnie pozwow o zaptate), uzyskata okoto 608 tysiecy nakazow zaptaty i 585 tysigcy klauzul wykonalnosci.
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W drugim z modeli dochodzenie zaptaty z portfeli zarzadzanych odbywa sie w oparciu o posiadane
doswiadczenia Spotki Dominujacej i Grupy oraz jej narzedzia, wspolne z narzedziami wykorzystywanymi w
procesie odzyskiwania wierzytelnosci z nabytych portfeli, jednak kazdorazowo w zakresie i na zasadach
okreslanych kontraktowo z podmiotem zlecajacym zarzadzanie, tj. np. towarzystwem funduszy
inwestycyjnych.

Schemat standardowego procesu dochodzenia zaptaty z nabytych wierzytelnosci przedstawiono ponizej.

WINDYKACIA WINDYKACJIA  WINDYKACIA
KOMORNICZA

Strategie portfelowe Strategie specjalne Strategie specjalne

@ 8 &

Zrédto: Spotka

Zaprezentowany schemat dziatania jest wynikiem wieloletnich doswiadczen Grupy, pochodzacych z réznych
etapow rozwoju poszczegélnych rynkéw oraz z réznych rynkéw. Komentarz do schematu przedstawiono
ponizej.

Proces dochodzenia wierzytelnosci (windykacji) jest procesem z jednej strony wystandaryzowanym w
zakresie zbioru dostepnych narzedzi prawnych i faktycznych, z drugiej zindywidualizowanym, gdyz
kazdorazowo dobierane sa odmienne narzedzia oraz kolejnos¢ ich stosowania. W szczegolnosci tworzac
strategie likwidacji konkretnej wierzytelnosci lub grupy podobnych do siebie wierzytelnosci, nalezy mie¢ na
uwadze ponizsze uwarunkowania.

o Wybdr sposobu postepowania z wierzytelnoscia jest zalezny od wynikow segmentacji portfela
wierzytelnosci.

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

o W ramach obstugi wierzytelnosci w centrum obstugi telefonicznej (call center) stosowane s3 rozne
metody zmobilizowania dtuznikéw do sptaty, w tym dedykowane do wybranej grupy dtuznikéw
kampanie celowe.

° Postepowania sadowe realizowane w ramach Grupy Kapitatowej moga réwniez obejmowac
postepowania spadkowe lub upadtosciowe, w tym konsumenckie.

o W przypadku niezadawalajacych efektoéw prowadzonych dziatan, wybrane etapy dochodzenia
wierzytelnosci s powtarzane.
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W procesie dochodzenia wierzytelnosci, dziatania operacyjne sa zlecane wyspecjalizowanym podmiotom
wchodzacym w sktad Grupy. Za dochodzenie wierzytelnosci na drodze prawnej odpowiada wchodzaca w sktad
Grupy FORUM, ktora dziata jako petnomocnik procesowy wtasciciela wierzytelnosci, podejmujac wszelkie
czynnosci prawne majace na celu odzyskanie wierzytelnosci nabytych przez Grupe. Egzekucja komornicza z
wierzytelnosci moze by¢ prowadzona przez co najmniej dziesie¢ lat po uzyskaniu tytutu wykonawczego, bez
mozliwosci skutecznego podniesienia na tym etapie zarzutu przedawnienia, co w sposob istotny zwieksza
prawdopodobienstwo odzyskania wierzytelnosci.

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

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

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

o segment funkcji korporacyjnych, stanowiacy pozycje uzgodnieniowa i obejmujacy dziatalnos¢
zwiazana z zarzadzaniem i administracja oraz innymi funkcjami wsparcia i pozostata dziatalnos¢
nieprzypisana do wyodrebnionych segmentow.

Dziatalno$¢ Grupy nie cechuje sie sezonowoscia, ani cyklicznoscia.

Strukture przychodéw w podziale na poszczegolne segmenty dziatalnosci prezentuja ponizsze tabele.

dane w tys. zt .
dynamika
od 01.04.2016 od 01.04.2015 01.04.2015-31.12.2016

do 31.03.2017 do 31.03.2016 do 01.04.2015-31.12.2015

przychody* przychody* przychody*

segment - od klientow 5 :};T('n- od klientéw 5 :Ir\;l:k'n - od klientow " ;\;r:k.n
zewnetrznych P viny zewnetrznych P viny zewnetrznych P viny
obrdt wierzytelnosciami 83 462 30094 106120 56 508 -21,35% -46,74%
zarzadzanie 20767 8357 17 086 16 526 21,54% -49,43%
wierzytelnosciami
funkcje korporacyjne 8019 (13 177) 11 332 (4117) -29,24% 220,06%
tacznie 112 248 25274 134 538 68 917 -16,57% -63,33%

* przychody sktadajq sie z przychodéw z windykacji nabytych wierzytelnosci ujmowane w momencie ich otrzymania i w otrzymanej kwocie,
pomniejszone o amortyzacje pakietow przypisanq do biezqcego okresu i skorygowane o wynik aktualizacji wyceny pakietéw, z innych
przychodow oraz z tytutu udzielonych pozyczek wyceniane wg. skorygowanej ceny nabycia

Szczegbtowe naliczenie wartosci przychodéw, kosztéw wtasnych sprzedazy dla kazdego z okresdw zaprezentowanych w
tabelach powyzej przedstawiono w tabelach ponizej.

dane w tys. zt .
dynamika
A UBES o aria
e e do 01.04.2015-31.12.2015
Whptaty dtuznikéw 141958 151792 -6,48%
Amortyzacja pakietéow (47 630) (54 688) -12,91%
Aktualizacja wyceny pakietow (21 252) (2 024) 950,00%
Inne przychody 39172 39458 -0,72%
Koszt wtasny sprzedazy (19 687) (14 070) 39,92%
[qcznie 92 561 120 468 -23,17%
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Whptaty bezposrednie od dtuznikow w obu okresach byty na zblizonym poziomie (-6,48% rok do roku). Odpis
wartosci czesci z pakietow wyniost -21,2 mln zt. Byt on spowodowany weryfikacja prognozy, zmiang stopy
dyskontowej oraz zmiang kursu walut.

W sktad innych przychodow i kosztow wchodza pozycje zwiazane z zarzadzaniem portfelami wierzytelnosci
na rzecz podmiotow zewnetrznych (fundusze inwestycyjne z grup Trigon, Omega, Open), ktore generuja
Spotka Kredyt Inkaso S.A. i FORUM. W stosunku do roku poprzedniego 2015/16, przychody te pozostaja w
zasadzie na niezmienionym poziomie.

W ocenie Spotki przyjety model dziatalnosci jest efektywny, gdyz umozliwia nabywanie przez Grupe a takze
generowanie roszczen wobec dtuznikéw o zwrot kosztow dochodzenia zaptaty naleznosci. Dzieki posiadanym
85% udziatow w FORUM, Grupa generuje przychod nie tylko ze sptaty wierzytelnosci, ktore powiekszaja
wartos¢ nabywanych wierzytelnosci ale rowniez w sposob istotny partycypuje w zyskach wypracowanych na
dziatalnosci prawnej zwiazanej dochodzeniem zaptaty. W okresie od kwietnia 2016 do marca 2017 roku
FORUM zainicjowata blisko 167 tys. postepowan sadowych, w tym 90 tys. za posrednictwem EPU. W okresie
od kwietnia 2016 do konca marca 2017 byto to odpowiednio 104 w tym 83 tys. w postepowaniu
elektronicznym. W zakresie postepowan egzekucyjnych w okresie od kwietnia 2015 do korica marca 2016
roku FORUM rozpoczeta ponad 165 tysiecy postepowan egzekucyjnych, z czego okoto 39 tysiecy wnioskow
zostato ztozonych za posrednictwem EPU. W okresie od kwietnia 2016 do konca marca 2017 byto to
odpowiednio 87 i 22 tys. postepowan wszczetych za posrednictwem EPU. tacznie na przestrzeni roku od
kwietnia 2016 do konica marca 2017 roku Kancelaria FORUM obstugiwata okoto 338 tys. spraw na wszystkich
etapach postepowania, w tym na etapie sagdowym 128 tys. oraz ponad 210 tys. spraw na etapie egzekucyjnym.

Przewaga dziatalnosci Grupy jest takie optymalizowanie Sciezek likwidacji portfela, aby proces dochodzenia
wierzytelnosci przebiegat w sposob efektywny zaréwno pod wzgledem kosztowym, jak i przychodowym.
Indywidualna optymalizacja dziatan w odniesieniu do poszczegélnych portfeli a nawet pojedynczych
wierzytelnosci jest mozliwa dzieki posiadaniu petnego wachlarza narzedzi stuzacych do likwidacji portfeli.
Sa to:

o wtasne wyspecjalizowane centrum obstugi telefonicznej (call center),

e  wtasny zespot agentow terenowych, = - ~

° nalezaca do Grupy kancelaria prawna,

o  wtasny dziat likwidacji wierzytelnosci korporacyjnych i zabezpieczonych hipotecznie,

o komorki wspomagajace, tj. dziat IT, nowoczesne archiwum, zespot cyfrowej obrobki i archiwizacji
dokumentow (zespot digitalizacji dokumentow), zespot tzw. skip tracingu, czyli prowadzenia
dziatalnosci zmierzajacej do lokalizacji dtuznikéw i ich mienia.

Klientami Grupy sa zaréwno podmioty zbywajace portfele wierzytelnosci oraz zlecajacy zarzadzenie takimi
portfelami, jak i osoby, od ktérych poszczegdlne podmioty Grupy dochodza zaptaty nabytych naleznosci.
Najwigksze przychody dla Grupy generuja tacznie pojedynczy klienci, od ktérych Grupa dochodzi naleznosci,
jednak do najwigkszych klientéw Grupy nalezy zaliczy¢ kilka towarzystw funduszy inwestycyjnych oraz
poszczegblne fundusze inwestycyjne, na rzecz ktorych realizowane sa ustugi zarzadzania portfelami
sekurytyzowanych wierzytelnosci.

W ciggu ostatnich trzech petnych lat obrachunkowych oraz w trwajacym roku 2016/2017 wsrod klientow
Grupy nie byto podmiotéw, z ktorymi wspotpraca generowataby powyzej 10% przychodéw netto w
poszczegblnych okresach. Do najwiekszych klientow instytucjonalnych Grupy w poszczeg6lnych latach
obrotowych nalezaty wskazane ponizej fundusze inwestycyjne (ktérych organami sa wzmiankowane w
nawiasie towarzystwa funduszy inwestycyjnych).

2016/2017 (04.2016-12.2016)
o fundusze Omega Wierzytelnosci NSFIZ (Altus TFI S.A.),
. fundusze Agio Wierzytelnosci Plus NSFIZ oraz Agio Wierzytelnosci Plus 2 NSFIZ (Agio TFI S.A.),
e  fundusze Trigon Profit VI, VII, VIII, IX, X, XII, XIV, XV i XVI NSFIZ (Trigon TFI S.A.),
. fundusz Open Finance Wierzytelnosci NSFIZ (zarzadzajacy funduszem Open Finance TFI S.A.).
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2015/2016 (04.2015-03.2016)
° fundusze Omega Wierzytelnosci NSFIZ (Altus TFI S.A.),

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

° fundusze Trigon Profit VI, VII, VIII, IX, X, XIl NSFIZ (Trigon TFI S.A.) - rozpoczecie wspétpracy 11.2015,

o fundusz Open Finance Wierzytelnosci NSFIZ (zarzadzajacy funduszem Open Finance TFI S.A.).
2014/2015 (04.2015-03.2015)

° fundusze Omega Wierzytelnosci NSFIZ (zarzadzajacy funduszem Altus TFl S.A.) - rozpoczecie
wspotpracy 01.2015,

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

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

1.5. Otoczenie rynkowe

1.5.1.Branza i sektor dziatalnosci Grupy Kapitatowej Kredyt Inkaso S.A.

Prowadzimy dziatalno$¢ w branzy zarzadzania wierzytelnosciami. Branza ta $wiadczy ustugi finansowe
z nastepujacych grup:

v prewencyjne zarzadzanie wierzytelnosciami i monitoring ptatnosci,
v zarzadzanie wierzytelnoiciami na zlecenie (w tym takze na rzecz funduszy sekurytyzacyjnych),
v obroét wierzytelnosciami i dochodzenie wierzytelnosci na wtasny rachunek nabywcy.

Dziatalno$¢ faktoringowa oraz inne ustugi skupione wokét zarzadzania naleznosciami (tj. wierzytelnosciami
nieprzeterminowanymi) Grupa postrzega jako odrebna od zarzadzania i obrotu wierzytelnosciami branze,
cho¢ takze z obszaru ustug finansowych.

W ramach rynku obrotu wierzytelnosciami Grupa wyodrebnia:

v rynek masowy, na ktéry sktadaja sie transakcje na pakietach wierzytelnosci z ustug powszechnych
(masowych),

v rynek detaliczny, czyli pojedyncze sprawy windykacyjne.

Oba rynki moga by¢ wewnetrznie bardzo zréznicowane, zaréwno ilosciowo, jak i przedmiotowo. Pakiety
wierzytelnoéci moga obejmowacé od kilkudziesieciu do kilkudziesieciu tysiecy pojedynczych przypadkéw, a
wartoé¢ pojedynczej wierzytelnoéci moze sie wahac od kilkudziesieciu do kilkuset tysigcy ztotych. Sprawami
pojedynczymi lub pakietami o matej tacznej wartoici zainteresowane sa zazwyczaj nieduze podmioty
dziatajace lokalnie. Organizacje o wigkszych zasobach, zdolne nabywac i obstugiwac pakiety o znacznej
wartosci, dziatajg zwykle na rynku masowym.

Przedsiebiorstwa prowadzace dziatalno$¢ w sektorze obrotu wierzytelnosciami z tytutu ustug powszechnych
oferuja podmiotom éwiadczacym takie ustugi mozliwo$é nabycia trudno sptacalnych wierzytelnosci w zamian
za uzgodniona cene. Transakcje majg charakter masowy - wierzytelnosci sprzedawane s catymi pakietami.
Celem nabycia wierzytelnosci jest jego likwidacja, czyli uzyskanie sptat od dtuznikéw, we wtasnym zakresie.
W nielicznych przypadkach dochodzi do dalszej odsprzedazy wierzytelnosci.

Dzieki istnieniu mozliwosci sprzedazy wierzytelnoéci trudnych do odzyskania przedsiebiorstwa $wiadczace
ustugi powszechne zyskuja pewnos$¢ odzyskania przynajmniej czesci naleznoéci w wysokosci kwoty zaptaconej
przez nabywce pakietu. Jednoczesnie $wiadomos¢ istnienia podmiotéw wyspecjalizowanych w egzekwowaniu
zobowiazan dtuznikéw motywuje dtuznikéw do terminowego dokonywania ptatnosci, co przektada sig¢ na
ogblny wzrost bezpieczenstwa i zaufania w obrocie gospodarczym.
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Zbycie wierzytelnosci pozwala pierwotnemu dtuznikowi wierzycielowi szybko uzyskac srodki finansowe, ktore
moze wykorzysta¢ do prowadzenia swojej podstawowej dziatalnosci. Mozliwos¢ usuniecia z bilansu
wierzytelnosci nieregularnych ma szczegélne dodatkowe znaczenie dla bankow, ktore zobowiazane sg do
utrzymywania minimalnego poziomu kapitatow i tworzenia rezerw na naleznosci zagrozone. Ponadto zbycie
wierzytelnoséci trudnoodzyskiwalnych pozwala na osiagniecie korzystnych efektow podatkowych. Wraz ze
sprzedaza wierzytelnosci nastepuje jednoczesnie przeniesienie na nabywce ryzyka kredytowego.

Naturalnymi sprzedawcami pakietow wierzytelnosci sa podmioty swiadczace ustugi powszechne (finansowe i
niefinansowe), za ktore ptatnos¢ dokonywana jest z opo6znieniem w formie rat, wystawianych okresowo
rachunkow itp. Dwie najwieksze grupy zbywcow wierzytelnosci to branza finansowa (gtownie niesptacane
kredyty) oraz branza telekomunikacyjna (nieoptacone rachunki za ustugi oraz kary za przedterminowo
zerwane przez klienta umowy), przy czym krag potencjalnych kontrahentéw w transakcjach cesji
wierzytelnosci jest znacznie szerszy.

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

1.5.2. Opis sektora obrotu wierzytelnosciami z tytutu ustug powszechnych

Przedsiebiorstwa prowadzace dziatalnos¢ w sektorze obrotu wierzytelnosciami z tytutu ustug powszechnych
oferuja podmiotom swiadczacym takie ustugi mozliwos¢ zbycia przeterminowanych wierzytelnosci w zamian
za uzgodniong cene. Transakcje maja charakter hurtowy - wierzytelnosci sprzedawane sa catymi pakietami.
Celem nabycia wierzytelnosci jest jego likwidacja (wygenerowanie sptat dtuznikéw) we wtasnym zakresie.
Rzadziej dochodzi do dalszej odsprzedazy wierzytelnosci.

Dzieki istnieniu mozliwosci sprzedazy naleznosci trudnych do odzyskania przedsigbiorstwa swiadczace ustugi
powszechne zyskuja pewnos¢ odzyskania przynajmniej czesci naleznosci (kwoty zaptaconej przez nabywce).
Jednoczesnie swiadomos¢ istnienia podmiotow wyspecjalizowanych w egzekwowaniu zobowigzan dtuznikow
powinno motywowac ich do terminowego dokonywania ptatnosci, co przektada sie na ogélny wzrost
bezpieczenstwa i zaufania w obrocie gospodarczym.

Zbycie wierzytelnoéci pozwala pierwotnemu dtuznikowi szybko uzyska¢ srodki finansowe, ktére moze
wykorzystaé do prowadzenia swojej podstawowej dziatalnosci. Mozliwos¢ usuniecia z bilansu wierzytelnosci
nieregularnych ma szczegdlne znaczenie dla bankéw, ktére zobowigzane sa do utrzymywania minimalnego
poziomu kapitatow i tworzenia rezerw na naleznosci zagrozone. Ponadto zbycie wierzytelnosci trudnych
pozwala na osiagnigcie korzystnych efektow podatkowych.

Wraz ze sprzedaza wierzytelnosci nastepuje jednoczesnie przeniesienie na nabywce ryzyka kredytowego.
Podmiot, ktory swiadomie prowadzi polityke sprzedazy naleznosci przeterminowanych, nie musi utrzymywac
wtasnych struktur windykacyjnych oraz samodzielnie prowadzi¢ postepowan sadowych i egzekucyjnych.
Niektére przedsiebiorstwa dochodza tez do wniosku, ze prowadzenie przez nie windykacji mogtoby
niekorzystnie wptynaé na ich wizerunek, co réowniez motywuje do dokonania sprzedazy wierzytelnosci
(zwykle wtedy pod uwage brana jest wiarygodnos¢ nabywcy, przestrzeganie przez niego prawa i dobrych
praktyk, co uwazamy za nasza mocna strone).

Naturalnymi sprzedawcami pakietow wierzytelnosci sa wszystkie podmioty Swiadczace ustugi powszechne
(finansowe i niefinansowe), za ktore ptatnos¢ dokonywana jest z op6znieniem (w formie rat, wystawianych
okresowo rachunkow itp.). Dwie najwieksze grupy zbywcow wierzytelnosci to branza finansowa (gtownie
niesptacane kredyty) oraz branza telekomunikacyjna (nieoptacone rachunki za ustugi oraz kary
za przedterminowo zerwane przez klienta umowy), ale krag potencjalnych kontrahentow w transakcjach
cesji wierzytelnosci jest znacznie szerszy.
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1.5.3. Podmioty dziatajace w branzy

W branzy zarzadzania wierzytelnosciami dziataja przedsiebiorstwa o bardzo zréznicowanej wielkosci
i réznych przyjetych modelach biznesowych. W Polsce dziata kilkaset matych i srednich firm windykacyjnych
oraz kilkanascie duzych podmiotow z czego tylko kilka z nich ma znaczacy udziat w rynku. Podmiotami
konkurencyjnymi wobec Kredyt Inkaso S.A. sa firmy, ktorych istotny element dziatalnosci wiaze sie z obrotem
wierzytelnosciami masowymi. Sa to przede wszystkim Grupa Ultimo, Grupa Kruk, Best S.A., Fast Finance
S.A., EGB Investments S.A., GPM Vindexus S.A., GetBack S.A. oraz wchodzace na rynek polski podmioty
miedzynarodowe: PRA Group, Lindorff.

1.5.4. Wielko$¢ sektora w roku obrotowym 2016/17

Wedtug raportu opublikowanego w marcu 2017 roku przez Konferencje Przedsigbiorstw Finansowych (KPF),
rynek odzyskiwania naleznosci w Polsce rozwija sie, a tempo wzrostu w samym czwartym kwartale byto
relatywnie wysokie po stabym trzecim. Zgodnie z raportem, po czwartym kwartale 2016 roku taczna warto$c
nominalna wierzytelnosci zakupionych przez spotki odzyskujace wierzytelnosci oraz nalezace do nich
fundusze sekurytyzacyjne mierzona narastajaco wynosita 71,5 mld zt, a wartos¢ nominalna wierzytelnosci
zarzadzanych narastajaco wyniosta 52,0 mld zt.

Liczba obstugiwanych wierzytelnosci po czwartym kwartale 2016 osiagneta 13,3 mln sztuk wierzytelnosci
nabytych oraz 21,7 mln wierzytelnosci zarzadzanych. Srednia warto$¢ wierzytelnosci nabytych wyniosta 5,4
tys. zt a wierzytelnosci zarzadzanych 2,4 tys. zt.

Na ponizszych wykresach przedstawiono narastajaco- odrebnie - wartosc i liczbe wierzytelnosci zakupionych
przez spotki dochodzace wierzytelnosci w imieniu wtasnych oraz przez nalezace do tych spétek fundusze
sekurytyzacyjne.

Wartos$é i liczba wierzytelnosci zakupionych przez spotki
- do obstugi w imieniu wiasnym w latach 2010-2016 -
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Zrédto: Spétka na podstawie raportu Wielko$¢ Polskiego Rynku Wierzytelnosci zarzqdzanych przez cztonkéw KPF, IV
kwartaf 2016, Rys. 12
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Wartosc i liczba wierzytelnosci zakupionych
przez wtasne fundusze sekurytyzacyjne w latach 2010-2016
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Zrédto: Spétka na podstawie raportu Wielkos¢ Polskiego Rynku Wierzytelnosci zarzqdzanych przez cztonkéw KPF, IV
kwartaf 2016, Rys. 13

Na wykresie ponizej przedstawiono wartos¢ i liczbe wierzytelnosci przyjetych przez spotki dochodzace
wierzytelnosci na zlecenie.

Wartos¢ i liczba wierzytelnosci przyjetych do obstugi
na zlecenie w latach 2010-2016
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Zrédfo: Spétka na podstawie raportu Wielkosé Polskiego Rynku Wierzytelnosci zarzqdzanych przez cztonkéw KPF, IV
kwartat 2016, Rys. 14.
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1.5.5. Kancelaria Prawnicza Forum a rynek masowych ustug prawnych
w Polsce

Najwiekszy wptyw na wielkos¢ i kondycje rynku firm $wiadczacych obstuge prawna masowych ilosci spraw
jest potencjat rynku wierzytelnosci w Polsce. Tendencja rynku w ocenie ekspertow jest nadal rosnaca, choc
tempo wzrostu jest znacznie mniejsze niz w poprzednich latach.

Tendencja rynku w ocenie ekspertow jest nadal rosnaca cho¢ tempo wzrostu jest juz mniejsze niz w
poprzednich latach. Rynek wierzytelnosci przeznaczonych na sprzedaz w 2017 roku przekroczy poziom 20 mld
ztotych i wedtug szacunkéw ekspertow zblizy sie do poziomu 25 mld ztotych. Trafia na niego coraz wiecej
wierzytelnosci bankowych, ale swoje portfele sprzedaja tez przedsigbiorstwa telekomunikacyjne,
ubezpieczyciele oraz dostawcy energii, gazu iinnych mediéow. Potwierdzenie wzrostowych tendencji
odnajdujemy w wynikach i ilosci spraw prowadzonych przez firmy windykacyjne. Na koniec Il kwartatu 2016
roku firmy zrzeszone w Konferencji Przedsiebiorstw Finansowych w Polsce, ktdra monitoruje polski rynek,
zarzadzaty tacznie 14,9 min sztuk wierzytelnosci o tacznej wartoéci 85 mld zt. Srednia warto$¢ pojedynczej
wierzytelnosci wzrastata nieprzerwanie od poczatku ubiegtego roku, jednak w drugim kwartale br.
nieznacznie spadta, osiagajac wartos¢ 5,7 tys. zt - wynika z cyklicznego raportu KPF. Dla poréwnania w |l
kwartale roku ubiegtego firmy objete badaniem obstugiwaty wierzytelnosci o nominalnej wartosci 61,6 mld
zt, co oznacza wzrost 023,4 mld zt wciagu dwunastu miesiecy. Wartos¢ nominalna obstugiwanych
wierzytelnosci, jak podaje KPMG, nieprzerwanie rosnie, poczawszy od 2010 roku.

Na rynku wierzytelnosci wida¢ duza podaz wierzytelnosci konsumenckich ze strony bankow, ktore chetnie
odsprzedaja trudno $ciggalne zobowiazania swoich klientow profesjonalnym podmiotom. Wzrost podazy
wierzytelnosci bankowych wynika gtéwnie z wprowadzonego przed rokiem podatku bankowego.

Inne istotne wydarzenia majace wptyw na sektor to zmiany ustawodawstwa dotyczacego firm pozyczkowych.
Od marca 2016 r. weszty w zycie modyfikacje w Ustawie o nadzorze nad rynkiem finansowym, zmieniajace
m.in. ustawe o kredycie konsumenckim. Zmiany dotycza znacznego ograniczenia kosztéw odsetkowych i poza
odsetkowych a takze ograniczenia optat zwiazanych z zalegtosciami w sptacie zadtuzenia przez klienta do
maksymalnego poziomu 6-krotnosci stopy lombardowej. Wprowadzono takze obowiazek dziatania firmy
pozyczkowej w formie spotki z 0.0. lub akcyjnej o minimalnym kapitale zaktadowym 200 tys. zt, co z kolei _
moze przyczynic sie zwigkszenia kosztow finansowych i podatkowych tych firm. Po za tymi zmianami od
wartosci ich aktywow powyzej 200 min zt pobierany jest dodatkowy podatek analogicznie jak w przypadku
bankow oraz firm ubezpieczeniowych. Zmiany te niewatpliwie przyczynia sie do znacznego ograniczenia tego
typu dziatalnosci, a w perspektywie czasu do zmniejszenia podazy wierzytelnosci z tego segmentu ustug
finansowych.

Kolejnym czynnikiem istotnym z punktu widzenia omawianego rynku jest program rzadowy ,500+”
uruchomiony w kwietniu 2016 roku. Program powoduje regularny wptyw gotowki, co z kolei moze pozytywnie
wplywac na sptacanie dtugow przez dtuznikéw. Pieniadze wptywajace z programu nie mogg by¢ jednak
przedmiotem zaje¢ komorniczych a jedynie moga by¢ wykorzystane przez dtuznikéw do dobrowolnego
regulowania zobowiazan. Prawdopodobnie z uwagi na polepszenie budzetu gospodarstw domowych wzrosnie
rowniez liczba udzielonych kredytéw, ktore w przysztosci zaowocowac moga dalszym powiekszaniem rynku
obrotu wierzytelnosciami. Z drugiej za$ strony moze spada¢ zadtuzenie kredytobiorcow wobec bankow ze
wzgledu na zwigkszenie mozliwosci finansowe, a w konsekwencji zmniejszenie liczby kredytow nieregularnie
sptacanych jak i ilosci udzielanych kredytow. Podobny wptyw na branze ma zwiekszenie wynagrodzenia
minimalnego, ktorego wysokos¢ od 2017 wzrosta z 1850 zt do 2000 zt. Efekty tej zmiany moga by¢ zauwazalne
w biezacym roku.

Jednym z posrednich czynnikow, ktéry moze przyczynic sie do rozrostu sektora, sa dojrzewajace kredyty
hipoteczne, ktore zaczety trafia¢ na rynek obrotu wierzytelnosciami w latach 2015-2016. Ten typ portfeli
prawdopodobnie przyczyni sie do dalszego wzrostu omawianego sektora w roku 2017.
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Podmioty dziatajace w branzy

Ponizsze zestawienie zawiera liste kancelarii powiazanych i wspotpracujacych z liczacymi sie¢ w Polsce
firmami dziatajacymi na rynku obrotu wierzytelnosciami masowymi.

Nazwa Kancelarii Gtéwny Zleceniodawca
Kancelaria Prawna RAVEN Krupa & Stanko sp. k. Kruk S.A.

Kancelaria Prawna K. Buczek i Wspolnicy sp. k. Ultimo S.A.

Euler Hermes, Mierzejewska - Kancelaria Prawna sp. k. Euler Hermes

Kancelaria Prawna GetBack Mariusz Brysik Sp.K. Get Back S.A.

Kancelaria Radcy Prawnego Rybszleger Sp.k. BEST S.A.

Kancelaria Prawna Krél i Gajda Intrum Justitia Sp. z 0.0. Sp. K. Intrum Justitia sp. z o.o0.
Debt Trading Partners Bis sp. z 0.0. S.K.A PRAGroup Polska sp. z 0. o.
Niewiarowska i Polanski Radcowie Prawni sp .p. EGB Investments S.A
Lindorff Szczurowski & Wspolnicy Kancelaria Prawna sp.k. Lindorff SA

Kancelaria Prawna Grzegorza Lewandowskiego sp. k. GPM Vindexus S.A.
Kancelaria Prawnicza Maciej Panfil i Partnerzy Sp. k. Grupa PANFIL - banki i telekomy

Firmy przemystowe, wydawnicze,

Koksztys Kancelaria Prawa Gospodarczego sp. k. handlowe, telekomunikacyjne, budowlane

Kancelaria Prawna ,,Lexus” sp. k. Firmy przemystowe, banki i telekomy

Kancelaria Prawna |. Korczynska i wspolnicy sp. k. _ banki i telekomy 2 _
OMEGA Kancelarie Prawne Sp. z o0.0. firmy, osoby prywatne

Ogrodnik Sobierajska-Sokolnicka Busko Kancelaria Radcéw Prawnych APS Poland S.A.

Spotka Partnerska

Kancelaria Prawna Transcom J. Zmijewska-Siadak sp. k. Transcom Warldwide M5 Roland sp..z

0.0.
Corpus luris Rotko | wspétnicy sp. k. Kancelaria Corpus luris sp. z 0.0.
Kancelaria Dochodzenia Wierzytelnosci Ultimatum firmy, osoby prywatne
Sepielak Janusz Kancelaria Prawna SAF radca prawny SAF S.A.

Dolnoslaskie Konsorcjum Obstugi

ARVE Kancelaria Radcow Prawnych Marek Kusztan Wierzytelnoici

Kancelaria Prawna VIA LEX L. Szczesniak i Wspolnicy Sp.k. Kaczmarski Inkasso sp. z 0.0.

1.5.6.Wptyw sytuacji na rynkach finansowych na przysztos¢ sektora

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

(a) Sytuacja makroekonomiczna w krajach, w ktorych Grupa prowadzi dziatalnosc

Z racji koncentracji dziatalnoéci na rynkach polskim i rumunskim, na sytuacje gospodarcza Spotka najwiekszy
wptyw ma sytuacja makroekonomiczna w tych dwach panstwach. Mniejszy, cho¢ réwniez istotny wptyw, ma
sytuacja makroekonomiczna w Rosji, Butgarii i Chorwacji.

Poprawa sytuacji makroekonomicznej w kolejnych miesigcach powinna sie przetozy¢ na poprawe sytuacji
finansowej poszczegélnych dtuznikéw spotek z Grupy, a tym samym pozytywnie wptywac na ich zdolnos¢ do
regulowania zobowigzan, w tym zobowiazan przeterminowanych.
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Ewentualne podwyzki stop procentowych, poprzez wzrost stopy dyskontowej, wptyna negatywnie na wycene
portfeli wierzytelnoéci posiadanych przez Grupe oraz na koszt finansowania, a tym samym pogorsza wynik
finansowy Grupy. Ze wzgledu jednak na korelacje wysokosci odsetek za zwtoke ptaconych przez dtuznikéw
Grupy z wysokoscia stop rynkowych, wzrosna¢ powinny jednoczeénie dochody Grupy z tego tytutu.

(b) Prorodzinna polityka wtadz w Polsce

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

(c) Sytuacja na rynku obrotu wierzytelnosciami

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

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

(d) Regulacje prawne

Zmiany prawa z obszaru prawa cywilnego, postepowania cywilnego, dotyczace uczestnikow obrotu
gospodarczego i konsumenckiego oraz podmiotéw zaangazowanych zawodowo w dochodzenie i egzekwowanie
praw majatkowych, a takze z zakresu prawa bankowego oraz regulacji dotyczacych rynku kapitatowego maja
wplyw na dziatalno$¢ Spotka i jego Grupy, w kazdej jurysdykcji, w ktorej Grupa Spoétka jest obecna i
zaangazowana na rynku obrotu oraz zarzadzania wierzytelnosciami.

W-ocenie Spétki na sytuacje Grupy w Polsce szczegélny wptyw bedzie-miato ksztattowanie sige orzecznictwa -
sadéw powszechnych w zakresie uregulowan dotyczacych upadtoéci konsumenckiej, w szczegolnosci w
zakresie przestanek uprawniajacych do oddalenia wniosku o upadto$¢ (umyslnos¢ lub razace niedbalstwo
dtuznika) oraz przestanek umorzenia zobowiazah upadtego bez ustalania planu sptaty (brak zdolnosci upadtego
do dokonania jakichkolwiek sptat ze wzgledu na osobista sytuacje upadtego). Z punktu widzenia Grupy istotne
jest, aby linia orzecznicza byta jednolita, co w sposdb istotny powinno utatwiac oszacowanie ryzyka
zwiazanego ze zgtaszaniem przez konsumentéw wnioskéw o upadtos¢ oraz ewentualnych umorzen zobowiazan
wobec nich. Po wejéciu w zycie zmian w przepisach dotyczacych upadtosci konsumenckiej Grupa odnotowata
wzrost liczby wnioskéw o ogtoszenie upadtosci konsumenckiej, jednak nie miato i nie ma to istotnego wptywu
na model i wyniki prowadzonej przez Grupe dziatalnosci. Spoétka na biezaco monitoruje zmiany w zakresie
liczby prowadzonych upadtosci konsumenckich, gdyz ich znaczny wzrost moze wptynac na poziom osiaganego
zysku.

Wplyw na dziatalnos¢ Grupy miaty zmiany ustawy Kodeks Postepowania Cywilnego, ktére weszty w zycie z
dniem 7 lipca 2013 roku i ograniczyty istotnie mozliwos¢ dochodzenia w elektronicznym postepowaniu
upominawczym roszczen (EPU), ktére staty sie wymagalne w okresie pézniejszym niz trzy lata przed dniem
whniesienia pozwu, a ponadto zwigkszyty rygory formalne tego postepowania. Dodatkowe ograniczenie dostepu
do ww. postepowania spowodowato niedostosowanie techniczne sadowego systemu informatycznego do
zmieniajacych sie przepisow prawa w zakresie Zadania zasadzenia odsetek. Utrzymywanie sig obnizonej
wydolnosci sadéw w tym zakresie powoduje konieczno$é czestszego korzystania z postgpowan w sprawach o
zaptate z posiadanych przez Grupe wierzytelnosci na zasadach ogélnych. Postgpowanie te sa zaroéwno drozsze,
jak i bardziej czasochtonne niz EPU. Utrzymywanie sie tej sytuacji zmusza Grupe do bardzie rygorystycznej
selekcji nabywanych wierzytelnoici oraz dostosowywanie procesu dochodzenia wierzytelnosci pod katem
ryzyka dtugiego postepowania sadowego w przypadku niemozliwosci skierowania sprawy na droge EPU.
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Wptyw na dziatalno$é Grupy w Polsce maja réwniez nowe regulacje odnoszace sie do zasad wyboru komornikéw
sadowych przez wierzycieli, ktore weszty w zycie 8 listopada 2015 r. na podstawie ustawy z dnia 9 kwietnia
2015 r. o zmianie ustawy o komornikach sadowych i egzekucji. Nowelizacja przewiduje obligatoryjna odmowe
wszczecia egzekucji przez komornika sadowego w przypadku zaistnienia pewnych szczegbtowych przestanek
odnoszacych sie do skutecznosci oraz liczby prowadzonych przez niego postepowan egzekucyjnych. Powyzsze
ograniczenia spowodowato konieczno$é modyfikacji obecnego modelu prowadzenia postepowan egzekucyjnych
w Grupie poprzez zmiang zasad wspdtpracy z dotychczasowymi oraz konieczno$¢ nawiazywania wspotpracy z
nowymi komornikami sadowymi, a w konsekwencji rowniez wzrost kosztow dziatalno$ci Grupy. Grupa stara sie
minimalizowa¢ skutki zmian poprzez biezace monitorowanie liczby spraw, ktore zostaty przekazane do
poszczegdlnych komornikéw sadowych, analizowanie skuteczno$ci podejmowanych przez nich dziatan oraz
biezaca kontrole zalegto$ci w prowadzonych postepowaniach i wszczynanie postepowan egzekucyjnych przed
komornikami sadowymi wedtug wtasciwosci.

1.5.7.Wielko$¢ sektora w roku obrotowym 2017/18

Na wielkoé¢ sektora w wymienionym roku obrotowym bedzie wptywac¢ kilka kluczowych czynnikow bedacych
efektem zaréwno wprowadzonych ustaw (ustawa o pomocy panstwa w wychowywaniu dzieci, ustawa o
podatku od niektérych instytucji finansowych), jak i bezposrednio wynikajacych z uptywu czasu. Dodatkowo
rozpatrzono dane historyczne, ktére pokaza tendencje oraz tempo wzrostu wielkoéci omawianego sektora.

Jednym z kluczowych czynnikéw, ktory w rezultacie znacznie przyspieszy rozrost sektora bedzie podatek
bankowy. Wynosi on 0,44% liczac od wartosci aktywéw wymienionych uprzednio instytucji finansowych.
Skutkiem wprowadzenia w zycie tej ustawy bedzie przyspieszona sprzedaz kredytow nieprosperujacych, ktére
generuja zwiekszone zobowiazania podatkowe. Aktywa, ktore nie beda przynosity zyskow, a jedynie strate z
tytutu podatku bankowego beda chetniej sprzedawane do firm windykacyjnych, w wyniku czego tempo
wzrostu rynku wierzytelnosci jeszcze bardziej przyspieszy.

Kolejnym czynnikiem istotnym z punktu widzenia omawianego rynku jest utworzony program rzadowy ,,500+".
Bodziec ten ma jednak dobra i zta strong. Wedtug pierwszej z nich, konsumenci z uwagi na regularny wptyw
-gotowki, chetniej beda regulowac-swoje zadtuzenia. Prawdopodobne jest rowniez, ze z uwagi na polepszenie -
budzetu gospodarstw domowych wzrosnie réwniez liczba udzielonych kredytéw, ktére w przysztosci
zaowocowaé moga dalszym powigkszaniem rynku obrotu wierzytelnosciami. Rozpatrujac alternatywe moze
by¢ jednak tak, ze staty, zwiekszony przyrost dochodu w gospodarstwie domowym bedzie generowat mniejsze
zadtuzenie ze wzgledu na zwiekszenie mozliwosci konsumentéw, ktorych bedzie sta¢ na wiecej, co spowoduje
zmniejszenie liczby udzielanych kredytow.

Ostatnim z czynnikéw, ktory moze przyczynic¢ sie do rozrostu sektora w roku obrotowym 2017/2018 sg
dojrzewajace kredyty hipoteczne. Wedtug zatozen portfele wierzytelnosci dojrzewaja w czasie od 5 do 7 lat,
a od gwattownego wzrostu kredytow hipotecznych na rynku polskim mija wtasnie 7 lat. Ten typ portfeli
wtasnie zaczyna trafia¢ na rynek obrotu wierzytelnosciami, co réwniez prawdopodobnie przyczyni sie do
dalszego wzrostu omawianego sektora.

Kluczowym wewnetrznym czynnikiem determinujacym dziatalno$¢ Grupy i jej rezultaty finansowe bedzie
skutecznoé¢ zarzadzania i dochodzenia wierzytelnoéci, przektadajaca si¢ na efektywnos$¢ finansowa.
W szczegdlnosci Grupa musi dotozyé wszelkich staran, aby utrzymac i rozwijac¢ zdolno$¢ obstugi rosnacej
liczby nabywanych i obstugiwanych spraw. W tym celu Grupa musi zapewni¢:

e utrzymanie standingu finansowego, umozliwiajacego dalsze pozyskiwanie Srodkow finansowych na
rozwdj dziatalnosci,

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

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

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

e sprawnosc i bezpieczenstwo funkcjonowania systemow teleinformatycznych.
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1.6. Obszar dziatania

Obszar naszego dziatania to teren Europy Srodkowo-Wschodniej. Bezposrednia dziatalno$¢ w zakresie
biezacego zarzadzania:

v Jednostka Dominujaca prowadzimy w miejscu siedziby Spétki w Warszawie, Centrum Operacyjnym w
Zamosciu oraz Centrum Operacyjnym w Lublinie,

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

AN

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

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

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

v Kancelaria Prawnicza Forum radca prawny Krzysztof Pilus i spotka - sp. k. prowadzimy w miejscu jej
siedziby w Warszawie oraz w oddziale w Zamosciu,

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

<

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

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

<

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

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

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

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

5N SN XX

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

v Legal Practice Agency (Agenstvo Sudebni Praktiki) prowadzimy w miejscu jej siedziby w Moskwie.

Grupa prowadzi dziatalnosc operacyjna w Europie Srodkowo-Wschodniej, na terenie Polski, Rumunii, Butgarii,
Rosji i Chorwacji. W kazdym z tych panstw Grupa dziata poprzez podmiot zalezny. Ze wzgledu na specyfike
pochodzenia nabywanych wierzytelnoéci wystepowanie dtuznikow jest rozproszone na caty obszar tych
krajéw. Zdecydowanie wigksza liczba dtuznikéw zamieszkuje lub ma siedzibe w wigkszych aglomeracjach
i miastach anizeli na terenach wiejskich, co wynika z wyzszej gestosci zaludnienia oraz lokalizacji
przedsiebiorstw.

Grupa rozpoczeta dziatalno$¢ w Rumunii, Rosji i Butgarii w 2013 roku, przy czym w Rumunii i Butgarii
zawiazano podmiot dedykowany do dziatalno$ci na danym rynku, za$ w Rosji Grupa nabyta 90% pakiet
udziatéw w istniejacej spotce od prywatnych inwestoréw. Nastepnie 26 maja 2016 roku udziat Grupy w spétce
rosyjskiej zostat zwiekszony o 9% udziatéw. W 2015 roku Grupa rozpoczeta dziatalnos¢ w Chorwacji.

Ze wzgledu na skale dziatalnosci w poszczegdlnych krajach, Grupa wyréznia nastepujace rynki: Polska,
Rumunia i pozostate kraje.
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W tabeli ponizej przedstawiono wartosci przychodéw oraz aktywow przypadajace na poszczegoélne rynki.

dane w tys. zt
o0d 01.04.2016 od 01.04.2015 od 01.04.2015
do 31.03.2017 do 31.03.2016 do 31.03.2016
przychody aktywa trwate  przychody  aktywa trwate przychody aktywa trwate
Polska 68 087 112 285 100 296 136 437 -32,11% -17,70%
Rumunia 14075 422 16 962 368 -17,02% 14,67%
Rosja 20043 469 7713 1018 159,86% -53,93%
Bulgaria 10043 136 9567 130 4,98% 4,62%
tacznie 112 248 113 312 134 538 137 953 -16,57% -17,86%

Wsréd aktywdéw na rynku polskim istotne aktywa trwate to w szczegélnosci posiadane certyfikaty
inwestycyjne w polskich funduszach inwestycyjnych zamknigetych oraz nieruchomosci inwestycyjne
przejmowane w ramach zarzadzania wierzytelnosciami hipotecznymi. Nabywane przez Grupe pakiety
wierzytelnosci wykazywane s jako aktywa krotkoterminowe, a wiec nie sa wykazywane w ww. tabeli.
Pochodna wielkosci posiadanych portfeli wierzytelnosci sa natomiast strumienie przychodow uzyskiwanych
na poszczegolnych rynkach.

1.7.Informacja o posiadanych oddziatach

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

1.8. Regulacje prawne

1.8.1.Regulacje dotyczace statusu prawnego Grupy Kapitatowej

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

Kredyt Inkaso S.A.

Status prawny Kredyt Inkaso S.A. reguluje ustawa z dnia 15 wrzesnia 2000 roku Kodeks spotek handlowych
(t.j. Dz. U. z 2016 r. poz. 1578 ze zm.), oraz Statut Spotki (tekst jednolity z dnia 3 grudnia 2015 roku,
sprostowany 16 czerwca 2016 roku) i regulaminy, w szczegolnosci:

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

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

3. Regulamin Zarzadu z dnia 28 maja 2012 roku przyjety uchwatg nr 8/05/2012 z dnia 28 maja 2012 roku,
tekst jednolity z 22 czerwca 2016 roku.
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Kredyt Inkaso Portfolio Investments (Luxembourg) S.A.

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

Kredyt Inkaso Investments RO S.A.

Kredyt Inkaso Investments RO S.A. z siedziba w Bukareszcie jest spotka akcyjna prawa rumunskiego utworzona
16 stycznia 2013 roku i zarejestrowana w Rejestrze Handlowym przy Sadzie Okregowym w Bukareszcie w dniu
28 stycznia 2013 roku pod pozycja J40/978/2013. Spotka ta dziata w oparciu o Statut z dnia 16 stycznia 2013
roku. Spotka jest osoba prawna podlegajaca rumunskiemu prawu handlowemu, ktoére reguluje ustawa prawo
handlowe nr 31/1990 z 16 listopada 1990 roku (z p6zn.zm.).

Kredyt Inkaso Investments BG EAD

Kredyt Inkaso Investments BG EAD z siedziba w Sofii jest jednoosobowa spotka akcyjna prawa butgarskiego
utworzong 17 stycznia 2013 roku i zarejestrowana w urzedzie agencji rejestru handlowego w Sofii w dniu 5
lutego 2013 roku pod pozycja 202423225. Spotka ta dziata w oparciu o Statut z dnia 17 stycznia 2013 roku.
Spétka jest osoba prawna podlegajaca butgarskiemu prawu handlowemu, ktére reguluje ustawa prawo
handlowe z 18 czerwca 1991 roku (z p6zn.zm.).

KI Nieruchomosci sp. z o.o.

KI Nieruchomosci sp. z o.0. z siedzibg w Warszawie zostata utworzona 30 listopada 2010 roku i dziata w
oparciu o przepisy ustawy z dnia 15 wrzesnia 2000 roku Kodeks spdtek handlowych (t.j. Dz. U. z 2016 r. poz.
1578 ze zm.), jak rowniez w oparciu o Umowe Spétki (tekst jednolity z dnia z dnia 4 pazdziernika 2011 roku).

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

Kancelaria FORUM S.A.

Kancelaria FORUM S.A. z siedziba w Warszawie utworzona 20 grudnia 2010 roku dziata w oparciu o przepisy
ustawy z dnia 15 wrzesnia 2000 roku Kodeks spotek handlowych (t.j. Dz. U. z 2016 r. poz. 1578 ze zm.) oraz
Statut Spétki (tekst jednolity z dnia 26 wrze$nia 2014 roku) i regulaminy, w szczegélnosci:

1. Regulamin Walnego Zgromadzenia przyjety uchwata nr 11/2011 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia
z dnia 23 wrzesnia 2011 roku.

2. Regulamin Rady Nadzorczej przyjety uchwata Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia nr 10/2011 z dnia
23 wrzeénia 2011 roku, zmieniony uchwata nr 10/2012 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 17
wrzesnia 2012 roku.

Spotka zarejestrowana zostata w Rejestrze Przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sadowego w dniu 14 stycznia
2011 roku pod numerem KRS 0000375853. W dniu 17 listopada 2014 roku dokonano wpisu w rejestrze
przedsiebiorcow KRS zmiany siedziby spétki z dotychczasowej siedziby w Zamosciu na nowa w Warszawie.

Kancelaria Prawnicza FORUM radca prawny Krzysztof Pilus i spotka - spéotka komandytowa

Kancelaria Prawnicza FORUM radca prawny Krzysztof Pilus i spotka - sp. k. z siedzibg Warszawie zostata
utworzona 8 listopada 2001 roku i nastepnie zarejestrowana 5 grudnia 2001 roku w Rejestrze Przedsigbiorcow
Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS 0000067134. Od dnia 30 grudnia 2010 roku za
posrednictwem Kancelarii FORUM S.A. posiadamy prawo do 85% zysku Kancelaria Prawnicza Forum.
Kancelaria Prawnicza FORUM dziata w oparciu o przepisy ustawy z dnia 15 wrzesnia 2000 roku Kodeks spotek
handlowych (t.j. Dz. U. z 2016 r. poz. 1578 ze zm.) oraz zapisy Umowy Spotki.

Kredyt Inkaso | Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety

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

Kredyt Inkaso Il Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety

Kredyt Inkaso Il Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety zostat utworzony 23
lutego 2012 roku i nastepnie zarejestrowany przez Sad Okregowy w Warszawie, VII Wydziat Cywilny
Rejestrowy, Rejestr Funduszy Inwestycyjnych w dniu 1 marca 2012 roku pod numerem RFI 713. Fundusz dziata
na podstawie ustawy z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych (t.j. Dz. U. z 2014 r., poz. 157
ze zm.) oraz w oparciu o Statut z dnia 23 lutego 2012 roku z p6zniejszymi zmianami

FINSANO Consumer Finance S.A.

FINSANO Consumer Finance S.A. z siedziba w Warszawie utworzona 27 lipca 2012 roku dziata w oparciu o
przepisy ustawy z dnia 15 wrzesnia 2000 roku Kodeks spotek handlowych (t.j. Dz. U. z 2013 r. poz. 1030 ze
zm.), Statut Spétki z dnia 27 lipca 2012 roku (tekst jednolity z dnia 25 listopada 2014 roku) oraz Regulamin
Rady Nadzorczej przyjety uchwata Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia nr 13/2013 z dnia 29 sierpnia
2013 roku.

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

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

FINSANO Consumer Finance Spdtka Akcyjna sp. k. z siedziba w Warszawie utworzona 19 wrzeénia 2012 roku,
przeksztatcona w FINSANO S.A. w dniu 7 marca 2016 r. Finsano S.A. dziata w oparciu o przepisy ustawy z dnia
15 wrzesnia 2000 roku Kodeks spotek handlowych (t.j. Dz. U. z 2013 r. poz. 1030 ze zm.) oraz Statut Spotki
z dnia 7 marca 2016 roku.

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

Legal Process Administration sp. z o.o.

Legal Process Administration sp. z 0.0. z siedziba w Warszawie utworzona 29 pazdziernika 2012 roku dziata
w oparciu o przepisy ustawy z dnia 15 wrzesnia 2000 roku Kodeks spotek handlowych (t.j. Dz. U. 22013 r.
poz. 1030 ze zm.), Umowe Spotki z dnia 29 pazdziernika 2012 roku (tekst jednolity z dnia 18 lipca 2013 roku)
oraz Regulamin Rady Nadzorczej przyjety uchwata Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia nr 10/2014 z dnia 30
wrzesnia 2014 roku.

Spétka zarejestrowana zostata w Rejestrze Przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sadowego w dniu 3 stycznia
2013 roku pod numerem 0000446355. W dniu 8 wrzesnia 2014 roku dokonano wpisu w rejestrze
przedsiebiorcow KRS zmiany siedziby spétki z dotychczasowej siedziby w Zamosciu na nowa w Warszawie.

Kredyt Inkaso RUS Limited Liability Company (LLC)

Kredyt Inkaso RUS Limited Liability Company (LLC) z siedziba w centrum biznesowym Lotnisko Szeremetiewo-
2, 141402, Obwéd Moskiewski, okreg miejski Chimki jest spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia prawa
rosyjskiego utworzona 26 wrzesnia 2013 roku i zarejestrowana w panstwowym rejestrze przedsiebiorcow
Federacji Rosji w Moskwie w dniu w dniu 26 wrzesnia 2003 roku pod pozycja 1035006495171. Spétka ta dziata
w oparciu o Statut w brzmieniu z dnia 19 wrzesnia 2003 roku.

Kredyt Inkaso RECOVERY EOOD

Kredyt Inkaso RECOVERY EOOD z siedziba w Sofii jest jednoosobowa spotka z ograniczona odpowiedzialnoscia
prawa butgarskiego utworzona 8 wrzeénia 2014 roku i zarejestrowana w urzedzie agencji rejestru handlowego
w Sofii w dniu 22 stycznia 2015 roku pod pozycja 203376312.
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Kredyt Inkaso d.o.o0. za ustuge

Kredyt Inkaso d.o.o. za ustuge z siedziba w Zagrzebiu jest jednoosobowa spotka z ograniczong
odpowiedzialnoscia prawa chorwackiego utworzong 28 sierpnia 2015r roku i zarejestrowang w Rejestrze
Sadowym Sadu Gospodarczego w Zagrzebiu w dniu 18 wrzesnia 2015 roku pod pozycja 61466087372,

Agio Wierzytelnosci Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety

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

Legal Practice Agency (Agenstvo Sudebni Praktiki)

Legal Practice Agency (Agenstvo Sudebni Praktiki) z siedziba w Moskwie jest spétka z ograniczong
odpowiedzialnoécia prawa rosyjskiego utworzong 19 kwietnia 2016 roku i zarejestrowana w pafstwowym
rejestrze przedsiebiorcow Federacji Rosji w Moskwie w dniu 19 kwietnia 2016 roku pod pozycja 77
Ne_017771945. Spotka ta dziata w oparciu o Statut w brzmieniu z dnia 15 luty 2017 roku.

1.8.2.Regulacje dotyczace rynku i obrotu publicznego

Kredyt Inkaso S.A. jako spotka publiczna podlega przepisom regulujacym publiczny obrét papierami
wartosciowymi, wsrod ktorych kluczowe to:

1. Ustawa z dnia 29 lipca 2005 roku o obrocie instrumentami finansowymi (t.j. Dz. U. z 2016 r. poz. 1636, ze
zm.).

2. Ustawa zdnia 29 lipca 2005 roku o ofercie publicznej iwarunkach wprowadzania instrumentéw
finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach publicznych (t.j. Dz. U. 22016 r. poz. 1639
ze zm.). - - - - -

Ponadto Spétka zobowiazana jest stosowac sie do szeregu rozporzadzen wykonawczych do w/w ustaw.

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

1.8.3.Regulacje branzowe ibezposrednio wptywajace na dziatalnosé
operacyjna

Kredyt Inkaso S.A. dziata w branzy zarzadzania wierzytelno$ciami. Gtownym przedmiotem dziatalnosci Kredyt
Inkaso S.A. jest nabywanie pakietéw wierzytelnosci uznanych przez pierwotnych wtascicieli za trudne do
odzyskania. Kredyt Inkaso S.A. dochodzi zaptaty tych wierzytelnosci od dtuznikéw we wtasnym zakresie -
przede wszystkim na drodze prawnej przy wspotpracy z wyspecjalizowang kancelaria prawnicza. Stad tez,
ze wzgledu na specyfike prowadzonej dziatalnosci, ponizsze regulacje prawne maja kluczowe znaczenie:

1. Ustawa z dnia 23 kwietnia 1964 roku Kodeks cywilny (t.j. Dz. U. z 2017 r., poz. 459 ze zm.),
w szczegolnosci przepisy regulujace przelew wierzytelnosci, art. 509 - 518. Zgodnie z 509 par. 1 k.c.
wierzyciel moze bez zgody dtuznika przenies¢ wierzytelnos¢ na osobe trzecia (przelew), chyba ze
sprzeciwiatoby sie to ustawie, zastrzeZzeniu umownemu albo wtasciwoéci zobowiazania.

2. Ustawa z dnia 17 listopada 1964 roku Kodeks postepowania cywilnego (t.j. Dz.U. z 2016 r. poz. 1822 ze
zm.) regulujaca proces sadowego dochodzenia wierzytelnosci od dtuznikow

i postepowanie egzekucyjne.
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3. Ustawa z dnia 29 sierpnia 1997 roku o komornikach sadowych i egzekucji (t.j. Dz. U. z 2011 r., nr 231,
poz. 1376 ze zm.) szczegbtowo okreslajaca sposob dziatania komornikéw sadowych oraz wysokos¢ optat za
czynnosci komornicze. Generalnie przy egzekucji naleznosci pienigznych wierzyciel nie ponosi kosztow, z
wyjatkiem zaliczek na wydatki.

4, Ustawa z dnia 28 lipca 2005 roku o kosztach sadowych w sprawach cywilnych (t.j. Dz. U. z 2014 r., poz.
1025 ze zm.) regulujaca wysokos¢ wpisow sadowych. Wysokos¢ wpisow sadowych w sprawach o zaptate zalezy
od wartosci przedmiotu sporu i wynosi 5% tej wartosci lub 1,25% w elektronicznym postepowaniu
upominawczym, badz tez jest okreslona w wysokosci statej.

5. Rozporzadzenie Rady Ministrow z dnia 16 grudnia 2014 roku w sprawie wysokosci odsetek ustawowych (Dz.
U. z2014r., poz. 1858).

6. Ustawa z dnia 29 sierpnia 1997 roku o ochronie danych osobowych (t.j. Dz. U. z 2015 r., poz. 2135, ze
zm.) regulujaca zasady przetwarzania danych osobowych.

7. Ustawa z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych oraz zarzadzaniu alternatywnymi
funduszami inwestycyjnymi (t.j. Dz. U. z 2016 r., poz. 1896 ze zm.) na podstawie ktérej otrzymalismy w
lutym 2012 roku zezwolenie Komisji Nadzoru Finansowego na zarzadzanie sekurytyzowanymi
wierzytelnosciami funduszu sekurytyzacyjnego i je wykonujemy.

8. Ustawa z dnia 29 sierpnia 1997 r. Prawo bankowe (t.j. Dz. U. z 2015 r. poz. 128) w zwiazku z obstuga
wierzytelnosci z sektora bankowego.

9. Ustawa z dnia 23 lutego 2003 r. Prawo upadtoiciowe i naprawcze (t.j. Dz. U. z 2015 r., poz. 233), ktéra
po nowelizacji od 31 grudnia 2014 r. wprowadzita nowe zasady tzw. upadtosci konsumenckiej. Wnioski o
stwierdzenie upadtosci moga ztozy¢ konsumenci, ktdrzy maja ktopoty ze sptata rat kredytu mieszkaniowego,
stracili prace albo znalezli sie w petli kredytowej. Obserwujemy jaki wptyw na nasza dziatalnos¢ bedzie miata
przedmiotowa nowelizacja.

10. Ustawa z dnia 12 maja 2011 roku o kredycie konsumenckim (t.j. Dz. U. z 2014 r., poz. 1497 ze zm.).

11. Ustawa z dnia 16 lutego 2007 roku o ochronie konkurencji i konsumentéw (t.j. Dz. U. z2015r., poz. 184),
okreslajaca w szczegodlnosci zachowania przedsiebiorcow uwazane za praktyki naruszajace zbiorowe interesy
konsumentow oraz tryb postepowania w takich sprawach.

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

1.8.4.Regulacje podatkowe

W powszechnej opinii przedsiebiorcow Polska jest krajem o szczegélnie wysokim poziomie ryzyka
podatkowego. Przepisy podatkowe sg czesto nowelizowane, co wptywa na ich niejasnos¢ i niespdjnosc oraz
brak pewnosci. Ponadto czesto wystepuja roznice interpretacyjne w zakresie prawa podatkowego zaréwno
w organach podatkowych, jak tez w sadownictwie administracyjnym. System podatkowy w Polsce ocenia si¢
jako mato stabilny, o wysokim stopniu sformalizowania regulacji podatkowych potaczonych z rygorystycznymi
przepisami sankcyjnymi. Rozliczenia podatkowe oraz inne obszary dziatalnosci podlegajace regulacjom moga
by¢ przedmiotem kontroli odpowiednich wtadz, ktére uprawnione sa do naktadania wysokich kar i sankcji
wraz z odsetkami karnymi.

Ponizsze regulacje podatkowe maja szczegdlnie istotne znaczenie dla naszej dziatalnosci:

1. Ustawa z dnia 15 lutego 1992 roku o podatku dochodowym od osob prawnych (t.j. Dz. U. z 2014 r., poz.
851 ze zm.). Stawka tego podatku w roku obecnym wynosi 19%.

2. Ustawa z dnia 11 marca 2004 roku o podatku od towarow i ustug (t.j. Dz. U. z 2011 r. nr 177, poz. 1054,
ze zm.). Podstawowa stawka podatku VAT wynosi 23%, obnizone to - 8%, 3%, 0%, ponadto niektére towary
i ustugi korzystajaq ze zwolnienia podatkowego.

3. Ustawa z dnia 16 listopada 2006 roku o optacie skarbowej (t.j. Dz. U. 2014 r. poz. 1628 ze zm.) regulujaca
wysoko$¢ optaty skarbowej od petnomocnictwa procesowego, ktéra wynosi 17,00 zt od dokumentu
petnomocnictwa.
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4. Ustawa z dnia 9 wrzesnia 2000 roku o podatku od czynnosci cywilnoprawnych (t.j. Dz. U. 2015 r., poz.
626), regulujaca wysokos¢ podatku od uméw spétki i jej zmian, ktéry wynosi obecnie 0,5% podstawy
opodatkowania.

1.8.5.Inne

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

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

Ponadto wobec posiadania bezposrednio w imieniu wtasnym oraz za posrednictwem spotki zaleznej Kredyt
Inkaso Portfolio Investments (Luxembourg) Société Anonyme (S.A.) praw uczestnictwa w funduszach
inwestycyjnych  (wszystkie certyfikaty inwestycyjne) w Kredyt Inkaso | Niestandaryzowanym
Sekurytyzacyjnym Funduszu Inwestycyjnym Zamknietym oraz Kredyt Inkaso Il Niestandaryzowanym
Sekurytyzacyjnym Funduszu Inwestycyjnym Zamknigtym z wydzielonymi subfunduszami zastosowanie
znajduja réwniez przepisy ustawy z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych (t.j. Dz. U. z 2014
r., poz. 157 ze zm.).

W zwiazku z utworzeniem w dniu 7 sierpnia 2012 roku spétki pod firma FINSANO Consumer Finance Spotka
Akcyjna Sp. k z siedziba w Warszawie oraz jej przeksztatceniem w dniu 31 marca 2016r. w FINSANO S.A.,
ktérej gtowna dziatalno$é¢ operacyjna wiaze sie z udzielaniem pozyczek, ponizsze regulacje prawne maja
kluczowy wptyw na dziatalnos¢ operacyjna:

1. Ustawa z dnia 12 maja 2011 roku o kredycie konsumenckim (t.j. Dz. U. z 2014 r., poz. 1497 ze zm.),
okreslajace w szczegdlnosci zasady i tryb zawierania umow z o kredyt konsumencki, obowiazki kredytodawcy
oraz skutki uchybien tym obowiazkom.

2. Ustawa z dnia 29 sierpnia 1997 roku o ochronie danych osobowych (t.j. Dz. U. z 2015 r., poz. 2135, ze
zm.) regulujaca zasady przetwarzania danych osobowych.

3. Ustawa z dnia 16 lutego 2007 roku o ochronie konkurencji i konsumentow (t.j. Dz. U. z 2015 r., poz. 184),
okreslajaca w szczegblnosci zachowania przedsiebiorcow uwazane za praktyki naruszajace zbiorowe interesy
konsumentow oraz tryb postepowania w takich sprawach.

4. Ustawa z dnia 18 lipca 2002r. o swiadczeniu ustug drogg elektroniczna (t.j. Dz. U. z 2013r. poz. 1422),
okreslajaca w szczegdlnoéci warunki $wiadczenia ustug droga elektroniczna, w tym konieczno$¢ posiadania
regulaminu oraz zasady przesytania informacji handlowych z wykorzystaniem srodkéw komunikacji
elektronicznej.

5. Ustawa z dnia 5 sierpnia 2015r. o rozpatrywaniu reklamacji przez podmioty rynku finansowego
i 0 Rzeczniku Finansowym (Dz. U. z 2015 r., poz. 1348), regulujaca zasady rozpatrywania reklamacji
kierowanych do FINSANO Consumer Finance Spétka Akcyjna Sp. k.

Z uwagi na fakt, iz w dniu 3 stycznia 2013 roku zostata utworzona spoétka pod firma Legal Process
Administration sp. z o.0. z siedziba w Warszawie, ktérej dziatalno$¢ operacyjna wiaze si¢ rowniez ze
$wiadczeniem ustug informatycznych oraz zarzadzaniem oprogramowaniem komputerowym oraz
urzadzeniami informatycznymi, zastosowanie maja przepisy ustawy z dnia 4 lutego 1994r. o prawie autorskim
i prawach pokrewnych (Dz. U. z 2006r. Nr 90, poz. 631 ze zm.), okredlajaca zasady przenoszenie praw
autorskich majatkowych oraz udzielania licencji.

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

Wszystkie spotki prowadza dziatalnos¢ gospodarcza w obszarze nabywania wierzytelnosci oraz obstugi procesu
dochodzenia wierzytelnosci a jako spotki kapitatowe i osoby prawne i podlegajg w petni m.in. prawu
handlowemu butgarskiemu, rumunskiemu, chorwackiemu i rosyjskiemu.

1.9.Zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania Grupa
Kapitatowa

W roku obrotowym zgodnie z zatozeniami zatwierdzonej strategii zainicjowano wdrozenie zarzadzania
procesowego E2E oraz rozpoczeto prace nad nowym systemem motywacyjnym dla jednostek operacyjnych.
Wdrozono takze zmiany w strukturze organizacyjnej celem poprawy komunikacji miedzy poszczegélnymi
obszarami organizacji.

1.10. Informacja o osiagnieciach w dziedzinie badan i rozwoju

W biezacym okresie nie prowadziliSmy prac badawczo - rozwojowych.

1.11. Informacja dotyczaca zagadnien srodowiska naturalnego

Nie ciaza na nas obowiazki z tytutu ochrony srodowiska, ktére moga mie¢ wptyw na wykorzystanie przez nas
posiadanych rzeczowych aktywow trwatych. Nasze obowiazki wynikajace z przepisow w zakresie ochrony
srodowiska zwiazane sa jedynie zutylizacja (zwrotem do dostawcy) wykorzystywanego sprzetu
elektronicznego, tonerow do drukarek, swietlowek itp.

1.12. Powigzania kapitatowe

Na dzien 31 marca 2017 roku w sktad Grupy Kapitatowej Kredyt Inkaso S.A. wchodzity nastepujace podmioty
zalezne: # = - - -

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

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

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

KI Nieruchomosci sp. z o.0.,

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

FINSANO Consumer Finance S.A.,

v
v

4

v

v

v

v

v

v Legal Process Administration sp. z o.o0.,

v" Kredyt Inkaso Investments RO S.A.,

v Kredyt Inkaso Investments BG EAD S.A.,
v" Kredyt Inkaso RUS Limited Liability Company (LLC),
v" Kredyt Inkaso RECOVERY EOOD,

v" Kredyt Inkaso d.o.o0. za usluge,

v" AGIO Wierzytelnosci Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety,
v

Legal Practice Agency (Agenstvo Sudebnoi Praktiki).
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1.13. Powigzania organizacyjne i osobowe

Powiazanie z Kancelaria Prawnicza FORUM radca prawny Krzysztof Pilus i spoétka - sp. k. w Warszawie

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

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

W sktad Rady Nadzorczej Kancelarii Forum S.A. wchodza: Piotr Podtowski (réwnocze$nie Wiceprezes Zarzadu
Kredyt Inkaso S.A., Wiceprezes Kredyt Inkaso Investments RO S.A. z siedzibg w Bukareszcie, Cztonek Zarzadu
Kredyt Inkaso Investments BG EAD z siedziba w Sofii, Przewodniczacy Rady Nadzorczej Kancelarii FORUM S.A.
oraz Przewodniczacy Rady Nadzorczej Legal Process Administration sp. z o.o. ), Elzbieta Zelazko -
Nowosielska oraz Ireneusz Chadaj, a w sktad Zarzadu: Pawet Szewczyk jako Prezes Zarzadu (réwnoczesnie
Prezes Zarzadu Kredyt Inkaso S.A., Dyrektor Klasy A Kredyt Inkaso Portfolio Investments (Luxembourg) S.A.,
Prezes Kredyt Inkaso Investments RO S.A. z siedziba w Bukareszcie oraz Kredyt Inkaso Investments BG EAD z
siedziba w Sofii, Cztonek Zarzadu Kredyt Inkaso Recovery EOOD z siedzibg w Sofii, Cztonek Zarzadu Kredyt
Inkaso d. o. o. za ustuge z siedziba w Zagrzebiu, Przewodniczacy Rady Nadzorczej FINSANO Consumer Finance
S.A., Przewodniczacy Rady Nadzorczej FINSANO S.A. oraz Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej Legal
Process Administration sp. z 0.0. ).

Prawo reprezentowania tej spotki, przystuguje komplementariuszowi Krzysztofowi Pilus.

Zgodnie z zapisami Umowy Spotki prowadzenie spraw Kancelarii Prawniczej FORUM powierzone zostato
komplementariuszowi. Komplementariusz, bez uszczerbku dla art. 38 k.s.h., prowadzi wszystkie sprawy
Spoétki z wyjatkiem spraw wymagajacych zgodnie z Umowa Spotki uchwaty wspélnikéw oraz z wytaczeniem
spraw dotyczacych czynnosci, w ktérych wymagane jest dziatanie radcy prawnego badz adwokata.

W Kancelaria Prawnicza FORUM w zadnym stopniu nie uczestniczg pozostali nasi akcjonariusze.

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

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

Organem umocowanym do reprezentacji i prowadzenia spraw spotki jest Zarzad, w ktoérego sktad wchodzi
Mariola Zajaczkowska jako Prezes Zarzadu (réwnoczesnie Prezes Zarzadu Finsano Consumer Finance S.A.).

W sktad Rady Nadzorczej FINSANO S.A. wchodza: Pawet Szewczyk (Przewodniczacy Rady Nadzorczej),
Ireneusz Chadaj (Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej) oraz Elzbieta Zelazko - Nowosielska (pracownik
Kredyt Inkaso S.A., Sekretarz Rady Nadzorczej FINSANO Consumer Finance S.A. i rownoczesnie Sekretarz
Rady Nadzorczej Kancelarii FORUM S.A. oraz Legal Proces Administration sp. z 0.0.).

Powigzanie z Legal Process Administration Spotka z ograniczona odpowiedzialnoscig
w Warszawie

Wspélnikiem posiadajacym 100% udziatow w jednostce Legal Process Administration sp. z 0.0. , jest w 100%
zalezna od Kredyt Inkaso S.A., Kancelaria FORUM S.A.

Organem umocowanym do reprezentacji i prowadzenia spraw spotki jest Zarzad, w ktérego sktad wchodzi
Jakub Husarzewski jako Prezes Zarzadu.

W sktad Rady Nadzorczej Legal Process Administration sp. z 0.0. wchodza: Piotr Podtowski (Przewodniczacy
Rady Nadzorczej), Pawet Robert Szewczyk (Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej) oraz Elzbieta Zelazko -
Nowosielska (Sekretarz).
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Pozostate powigzania

Ponadto w sktad Zarzadu Kredyt Inkaso Investments RO S.A. z siedzibg w Bukareszcie wchodza Pawet
Szewczyk (Prezes), Piotr Podtowski (Wiceprezes) i Matgorzata Adamczuk (Cztonek Zarzadu, swiadczaca ustugi
dla Grupy), w sktad Zarzadu Kredyt Inkaso Investments BG EAD z siedziba w Sofii wchodza Pawet Szewczyk
(Prezes), Matgorzata Adamczuk i Piotr Podtowski, Dyrektorem Generalnym (Prezesem Zarzadu) w Kredyt
Inkaso Recovery EOOD z siedziba w Sofii jest Pawet Szewczyk, Cztonkami Zarzadu - Dyrektorami w Kredyt
Inkaso d. o. 0. za ustuge sg Pawet Szewczyk, Piotr Podtowski oraz Matgorzata Adamczuk za$ w Kredyt Inkaso
RUS Limited Liability Company (LLC) Dyrektorem Generalnym jest Atta Strzatkowska (pracownik Kredyt Inkaso
S.A.). Natomiast w sktad Zarzadu Kl Nieruchomosci sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie wchodza pracownicy
Kredyt Inkaso S.A., tj. Pawet Madejski - Prezes Zarzadu oraz Piotr Podtowski - Cztonek Zarzadu.

. OMOWIENIE PODSTAWOWYCH  WIELKOSCI
EKONOMICZNO-FINANSOWYCH, FINANSE GRUPY
KAPITALOWEJ

2.1.Podstawowe wielkosci ekonomiczno-finansowe

W zwiazku z aktualizacja wyceny pakietow osiagane przychody netto zmalaty o 18,38%.

W roku obrotowym 2016/2017 prowadziliémy obstuge znaczacego portfela wierzytelnosci pakietéw oraz
prowadziliémy inwestycje, majace na celu dalszy wzrost efektywnosci naszych dziatan operacyjnych.

Ponizej podajemy szczegétowe oméwienie danych biezacych ze skonsolidowanego sprawozdania z sytuacji
finansowej 1 skonsolidowanego rachunku zyskéw i strat oraz pozostatych catkowitych dochodéw w odniesieniu
do danych poréwnawczych. Analiza wskaznikowa wynikéw Grupy Kapitatowej Kredyt Inkaso S.A. zostata
umieszczona w Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym.

2.1.1. Skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej

Skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej na dzien 31 marca 2017 roku w poréwnaniu ze
skonsolidowanym sprawozdaniem z sytuacji finansowej na dzien 31 marca 2016 roku przedstawiato sie
nastepujaco:

- suma bilansowa zwiekszyta sie 0 26,40 % (o 173,9 mln PLN) z 658,7 mln PLN do 832,6 mln PLN, z czego:

- nastapit spadek pozostatych dtugoterminowych aktywow finansowych o kwote 61,7 mln PLN wynikajacy ze
zmniejszenia wartosci certyfikatow Omegi, sprzedazy czesci certyfikatow Trigon oraz przeniesienia
pozostatej czesci certyfikatow Trigon do pozycji inwestycje w jednostkach stowarzyszonych ;

- nastapit wzrost inwestycji w jednostkach stowarzyszonych o kwote 42,0 mln PLN w zwiazku ze zmiang
prezentacji certyfikatow Trigon;

- nastapit wzrost 0 27,09% (o 114,5 mln PLN) z 422,6 mln PLN do 537,1 min PLN wartosci bilansowej portfolio
wierzytelnosci;

- na dzier 31.03.2017 stan $rodkéw pienieznych Grupy wyniost 165,8 mln PLN wobec kwoty 68,3 mln PLN na
dzien 31.03.2016 (wzrost 0 97,5 min PLN);

- warto$¢ bilansowa rzeczowych aktywéw trwatych i wartosci niematerialnych spadta w poréwnaniu z
bilansem otwarcia 0 10,69% (o 1,4 mln PLN);

- wartos¢ bilansowa pozyczek spadta w poréwnaniu z bilansem otwarcia 0 97,9 % (o 12,0 mln PLN) wynika to
gtownie z zawartej umowy subpartycypacji pakietu pozyczek z Trigon;
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- po stronie pasywow obserwujemy wzrost kapitatu wtasnego o 2,29% (0 6,1 mln PLN) z kwoty 265,4 mln PLN
do 271,5 mln PLN. Na te warto$¢ wptyw miat w gtéwnej mierze wynik netto, przeznaczenie czesci zysku z lat
ubiegtych na kapitat zapasowy oraz aktualizacja wyceny certyfikatéw inwestycyjnych odniesiona na kapitat
z aktualizacji wyceny;

- 050,21% (0 132,0 mln PLN) zwiekszyt sie poziom zobowiazan dtugookresowych przy jednoczesnym wzroscie
0 27,45 % (o 35,8 mln PLN) zobowiazan krétkookresowych, w wyniku zmiany struktury wymagalnosci
wyemitowanych obligacji.

2.1.2. Skonsolidowane sprawozdanie z zyskow lub strat oraz pozostatych
catkowitych dochodow

Poréwnanie skonsolidowanego sprawozdania z zyskéw i strat oraz catkowitych dochodéw za okres od
1 kwietnia 2016 roku do 31 marca 2017 roku oraz skonsolidowanego sprawozdania z zyskow i strat oraz
catkowitych dochodéw za okres od 1 kwietnia 2015 roku do 31 marca 2016 roku prowadzi do nastepujacych
whnioskow:

- nastapit spadek przychodéw netto o 16,58 % (0 22,3 mln PLN) z 134,5 mln PLN do 112,2 mln PLN, gtéwnie
w zwiazku z wysoka aktualizacja wyceny pakietow;

- nastapit wzrost o 27,39% (o 10,6 min PLN) z 38,7 mln PLN do 49,3 min PLN kosztéw dziatalnosci
podstawowej, co jest wynikiem rozwoju firmy za granica, potrzeby rozbudowy struktury organizacyjnej i
wdrozenia inicjatyw strategicznych;

W rezultacie zysk EBIT spadt o 63,28% (o 43,6 mln PLN) z poziomu 68,9 mln PLN do 25,3 min PLN;

- koszty finansowe w okresie sprawozdawczym zmalaty o 12,85% (o 3,7 mln PLN) i wyniosty 25,1 min PLN
wobec 28,8 mln PLN w poréwnywanym okresie.

- przychody finansowe wzrosty o 363,64 % (0 4,0 mln PLN) z 1,1 mln PLN do 5,1 mln PLN, w wyniku lokowania
wolnych srodkow pienigznych na rachunkach bankowych;

W efekcie zysk netto spadt o 83,82% (o 34,7 mln PLN) z poziomu 41,4 mln PLN-do 6,7 mtn PLN.

2.1.3. Przewidywane przyszte wptywy z posiadanych portfeli

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

ERC 120 ERC 144

@ Szacowane ERC
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2.2. R6znice miedzy wynikami finansowymi wykazanymi w raporcie
rocznym, a wczesniej publikowanymi prognozami

Nie publikowaliSmy prognoz wynikéw finansowych na rok obrotowy 2016/17 rozpoczynajacy sie
1 kwietnia 2016 roku i konczacy sie 31 marca 2017 roku.

2.3. Aktualna i przewidywana sytuacja finansowa

Oceniamy, ze sytuacja finansowa Grupy Kapitatowej jest dobra. W okresie kolejnych 12 miesiecy,
przewidujemy utrzymanie sie prawidtowej sytuacji finansowej, zachowanie bezpiecznej struktury
majatkowo-kapitatowej i utrzymanie zdolnosci do regulowania zobowiazan. Rekordowo wysokie nabycia
portfeli wierzytelnosci w roku obrotowym 2016/17 przetoza sie w kolejnych okresach na zwigkszone odzyski.
Duze znaczenie na wzrost wynikow finansowych w kolejnych latach beda miaty zainicjowane projekty o
znaczeniu strategicznym. Analizujemy rowniez wejscie na rynki Europy Zachodniej co dynamicznie
zwiekszytoby skale biznesu.

Nie widzimy jednocze$nie czynnikdw, ktére przy zachowaniu dotychczasowej polityki finansowej mogtyby
spowodowac obnizenie standingu finansowego.

2.4. Czynniki ryzyka i zagrozenia

2.4.1.Ryzyko zwiazane z dziatalnoscig Grupy
Ryzyko inwestycji oraz wyceny portfeli wierzytelnosci, w tym portfeli zagranicznych

Obecnie Grupa Kredyt Inkaso nabywa przede wszystkim pakiety wierzytelnosci nieregularnych od bankéw
oraz firm telekomunikacyjnych. Sa to w przewazajacej czesci naleznosci od konsumentéw. Ostateczne ceny
oferowane przez rynek za wystawione do sprzedazy pakiety wierzytelnosci sa uzaleznione od szeregu
czynnikow, takich jak m.in.: _ ; )

(i) rodzaj dtuznika (status prawny, cechy osobowe);

(i) parametry zobowiazania;

(ili)  tytut zobowiazania;

(iv)  okres, jaki uptynat od daty wymagalnosci zobowigzania, zwany etapem ,,zycia” dtugu;
(v) zakres oraz intensywnos¢ czynnosci windykacyjnych podjetych przed sprzedaza;

(vi)  oszacowanie mozliwych wptywow z portfela;

(vii) oszacowanie mozliwych kosztow zwiazanych z windykacja portfela;

(viii) sita finansowa konkurencji zainteresowanej nabyciem pakietu.

Rozwdj rynku w ostatnim czasie powoduje, ze zwieksza sie réznorodno$¢ parametrow oferowanych pakietow
wierzytelnoici, a w konsekwencji danych, jakie musimy przeanalizowaé przed podjeciem decyzji
inwestycyjnej.

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

Wycena pakietow wierzytelnosci jest procesem oceny statystycznej i eksperckiej. Wobec tego, ze kazdy
oferowany do sprzedazy pakiet wierzytelnosci jest odmienny, przy czym réznice zachodza juz na poziomie
pakietéw pochodzacych z tego samego kraju, istnieje ryzyko niewtasciwej wyceny jego wartosci.
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Nalezy mie¢ na wzgledzie, Ze proces odzyskiwania naleznosci z zakupionych przez nas wierzytelnosci jest na
og6t rozciagniety w czasie. Brak mozliwoséci odzyskania wiekszej czesci naleznosci w okreslonym czasie moze
mie¢ wptyw na nasza rentownos$¢. Przy wiekszym btedzie w wycenie nabywanych wierzytelnosci odzyskana
kwota moze nie pokry¢ kosztéw zakupu danego pakietu wierzytelnosci i kosztdw operacyjnych dochodzenia
naleznosci.

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

Ryzyko braku realizacji zatozen strategicznych Grupy

Opodznienie, czeSciowy lub catkowity brak mozliwosci realizacji naszych zatozen strategicznych, moga w
sposob istotny wptynaé na nasza dziatalnos¢ operacyjna, a posrednio na nasze wyniki finansowe. To z kolei
moze sie przetozyé na spowolnienie procesu nabywania kolejnych portfeli wierzytelnosci ze wzgledu na
stabsza baze kapitatowa, zaréwno w zakresie kapitatow wtasnych, jak i obcych.

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

W szczegdlnosci jesteSmy narazeni na brak mozliwosci lub nieskuteczne wdrozenia istotnych zmian
technologicznych oraz na brak mozliwoéci rozwiniecia zasobow w skali niezbednej dla rozwoju dziatalnosci
w przysztosci. Powodem tego moga by¢ ograniczenia finansowe oraz brak mozliwosci pozyskania
wykwalifikowanych pracownikdw, w szczegdlnoéci informatykéw i programistow, w ogole lub po kosztach
uzasadnionych ekonomicznym rachunkiem. Koniecznos$¢ zatrudnienia dodatkowych pracownikéw w zwiazku
z naszym rozwojem lub wzrost ich wynagrodzen moga wptyna¢ na zwiekszenie kosztéw zwiazanych z
funkcjonowaniem. Istnieje réwniez ryzyko ztego wyboru technologii, w oparciu o ktdéra bedziemy
funkcjonowaé. Podmioty, ktére wprowadza bardziej skuteczne rozwiazania technologiczne, moga byc
bardziej konkurencyjne, a tym samym utrudnia¢ lub uniemozliwia¢ nam skuteczne pozyskiwanie portfeli
wierzytelnosci, oraz skuteczne i optacalne ekonomicznie zarzadzanie nimi.

Ryzyko zwigzane ze wzrostem kosztow dziatalnosci

Na istotne podwyzszenie kosztow naszej dziatalnosci, ktérych przyczyny l€za poza Grupa lub w Grupie, moga”
mie¢ wptyw wzrosty takich grup kosztowych, jak: (i) koszty optat sadowych, notarialnych i komorniczych,

oraz innych procesowych, zwiazanych z zarzadzaniem wierzytelnoSciami na drodze prawnej; (ii) koszty optat
pocztowych i bankowych; (iii) koszty pracy, (iv) koszty ustug nabywanych przez Grupe oraz (v) koszty

pozyskania finansowania. Wystapienie wzrostu ktorejkolwiek z ww. grup kosztéw moze negatywnie wptynac
na dynamike rozwoju oraz wyniki dziatalnosci.

Ryzyko zwiazane z bezpieczenstwem danych osobowych

Ze wzgledu na charakter naszej dziatalnosci gdzie Grupa na duza skale przetwarzamy dane osobowe oraz
zarzadzamy bazami danych osobowych znaczacej wielkosci. Przetwarzanie danych osobowych jest i musi by¢
dokonywane w sposob zgodny z prawem ochrony danych osobowych, obowiazujacym na terenie Polski i
poszczegblnych krajow prowadzenia dziatalnosci przez podmioty z Grupy, tj. prawa Unii Europejskiej, prawa
poszczegolnych krajow prowadzenia dziatalnosci oraz prawa Federacji Rosyjskiej. Nie mozna jednak
wykluczyé, ze pomimo stosowanych srodkéw technicznych i organizacyjnych zapewniajacych ochrone
przetwarzanych danych osobowych, dojdzie do naruszenia obowiazkéw prawnych w tym zakresie,
w szczegolnosci do incydentalnego ujawnienia danych osobowych osobom nieupowaznionym. W przypadku
naruszenia przepisow prawnych zwiazanych z ochrong danych osobowych, w szczegélnosci ujawnienia danych
osobowych w spos6b niezgodny z prawem, mozemy by¢ narazeni na sankcje karne lub administracyjne.
Bezprawne ujawnienie danych osobowych moze rowniez skutkowaé dochodzeniem od nas roszczen
o naruszenie débr osobistych, jak roéwniez negatywnie wptyna¢ nasz wizerunek lub ktérego$ z naszych
podmiotéw, co moze mie¢ istotny negatywny wptyw na nasza dziatalnosc.

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

Dziatalno$¢ nasza jest uzalezniona od wykorzystywania zaawansowanych, w tym dedykowanych, systemow
informatycznych i telekomunikacyjnych, zaréwno w zakresie urzadzen, jak i oprogramowania. W sytuacji
czasowej lub trwatej awarii lub utraty urzadzen, oprogramowania lub danych mozemy by¢ narazeni na
przestdj w dziatalnosci operacyjnej i nierealizowanie biezacych dziatan, wsrod ktérych moga by¢ takie, do
ktorych jestesmy zobligowani zapisami uméw. W zaleznosci od dtugosci przestoju w obstudze wierzytelnosci,
mozemy by¢ narazeni na zmniejszenie wptywow w chwili przestoju lub na zmniejszenie wptywow w
przysztosci, gdyby nie byto mozliwe szybkie i skuteczne usuniecie skutkéw przestoju. W zaleznosci od powodu
i dtugosci przestoju, mozemy by¢ rowniez narazeni na poniesienie dodatkowych kosztéw przywrocenia
dziatania oraz zaptate ewentualnych kar umownych wobec swoich partneréw za niewywiazanie sie ze
zobowiazan, co moze miec istotny negatywny wptyw na nasza dziatalnosé, sytuacje finansowa i wyniki
dziatalnosci.

Ponadto groza nam ryzyka o charakterze operacyjnym takie jak btedne lub niekompletne procedury
wewnetrzne, btedy lub zaniechania pracownikow wykonujacych procedury, bezprawne dziatania
pracownikéw, wystapienie szkod w majatku w nastepstwie dziatania czynnikow losowych, sity wyzszej,
atakow terrorystycznych.

Ryzyko zwiazane ze wspotpraca z Kancelarig Prawnicza FORUM radca prawny Krzysztof Pilus
i spotka - sp. k.

Ustugi doradztwa prawnego zwigzane z biezaca dziatalnoscia operacyjna w obszarze zarzadzania
wierzytelnosciami na drodze prawnej $wiadczy Kancelaria Prawnicza FORUM radca prawny Krzysztof Pilus i
spotka - sp.k.. Kancelaria ta jest jedna z nielicznych kancelarii prawnych, ktora posiada zasoby ludzkie,
infrastrukturalne i techniczne pozwalajace $wiadczy¢ tak kompleksowe ustugi na masowa skale. Unikalnos¢
zwigzana jest w szczegdlnosci ze znajomoscia przez pracownikow zasad obstugi specjalistycznego systemu
informatycznego stworzonego na potrzeby obstugi klientow i bedacego nasza wtasnoscia, ale rowniez ze
wzgledu na wypracowane know-how organizacyjno-prawne z zakresu masowego dochodzenia wierzytelnosci
oraz praktyczne doswiadczenia w skutecznym, a jednoczesnie atrakcyjnym kosztowo réwnolegtym
prowadzeniu wielu tysiecy postepowan prawnych. Przerwa w $wiadczeniu ustug przez Kancelarie lub
zakonczenie wspotpracy moze czasowo utrudni¢, a w szczeg6lnych przypadkach czasowo uniemozliwi¢ nam
dochodzenie zaptaty wierzytelnosci na dotychczasowa skale.

Wskazujemy, ze mozliwos¢ zmaterializowania sie ryzyka zakonczenia wspotpracy jest ograniczona, ze
wzgledu na fakt posiadania przez nas 85% udziatow w Kancelarii Prawniczej FORUM, za posrednictwem spotki
zaleznej pod firma Kancelaria FORUM S.A. bedacej komandytariuszem w Kancelarii Prawniczej FORUM, co
pozwala nam mie¢ istotny wptyw na dziatalno$¢ tej Kancelarii. Ryzyko przerwy w Swiadczeniu ustug moze
wynika¢ z ewentualnych awarii technicznej systemow. Pomimo tego, ze posiadamy plany ciagtosci dziatania
oraz procedury interwencyjne na wypadek takich incydentow ryzyko to pozostaje istotne.

Ryzyko zwigzane z utrata kluczowych pracownikow

Czynnikiem niezbednym dla rozwoju naszej dziatalnosci jest wiedza i doswiadczenie wysoko
wykwalifikowanych specjalistow i kadry zarzadzajacej, co jest zjawiskiem charakterystycznym dla
podmiotéw $wiadczacych ustugi finansowe. Istnieje ryzyko, iz utrata kluczowych pracownikéw oraz
wspotpracownikéw moze wptynaé krotkookresowo na efektywnos¢ i konkurencyjnos¢ naszej dziatalnosci .
Konkurencja na rynku pracodawcoéw moze réwniez zwigkszy¢ ponoszone przez nas koszty wynagrodzen i ustug
obcych, co w efekcie moze wptynac negatywnie na nasze wyniki finansowe.

Ryzyko utraty zezwolenia KNF na zarzadzanie sekurytyzowanymi wierzytelnosciami funduszu
sekurytyzacyjnego

Posiadamy zezwolenie KNF na zarzadzanie sekurytyzowanymi wierzytelnosciami funduszu sekurytyzacyjnych,
wydane na mocy decyzji KNF z dnia 15 lutego 2012 roku. Na podstawie tejze decyzji w ramach swej
podstawowej dziatalno$ci $wiadczymy ustugi zarzadzania sekurytyzowanymi wierzytelnosciami funduszy
sekurytyzacyjnych zaréwno z grupy, jak rowniez spoza grupy. Posiadane zezwolenie umozliwia uzyskiwanie
przychodéw z dziatalnosci podstawowej - zarzadzania wierzytelnoSciami nabywanych przez fundusze
inwestycyjne od instytucji finansowych, gtownie bankowych, co jest w praktyce mozliwe jedynie dla funduszy
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sekurytyzacyjnych. Zgodnie z Ustawa o Funduszach, , jako podmiot zarzadzajacy wierzytelnosciami
sekurytyzowanymi, jestesmy obowiazani prowadzi¢ dziatalnos¢ w zakresie zarzadzania sekurytyzowanymi
wierzytelno$ciami z zachowaniem zasad uczciwego obrotu oraz w sposob nalezycie zabezpieczajacy interesy
uczestnikow funduszu sekurytyzacyjnego.

Istnieje ryzyko, iz w przypadku nienalezytego wykonywania obowiazkow wynikajacych z otrzymanego
zezwolenia na zarzadzanie sekurytyzowanymi wierzytelnosciami, zezwolenie moze zostac przez KNF cofnigte
lub tez KNF moze natozy¢ kare pieniezng do wysokosci 500.000 PLN. W takim przypadku mozemy czasowo
lub trwale utraci¢ mozliwo$¢ uzyskiwania dodatkowych zrodet przychodéw z tytutu zarzadzania
wierzytelnosciami obcych instytucji finansowych oraz mozliwos¢ dalszego rozwoju dziatalnosci podstawowej
z nim powiazanej, a tym samym zwigkszania skali i udziatu przychodéw z tytutu dziatalnosci podmiotu
zarzadzajacego.

Ryzyko zwiazane z nowymi obszarami dziatalnosci

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

Ewentualne kolejne przedsiewziecia w nowe obszary aktywnosci, rodza i bedq rodzity ryzyko nieuzyskania
oczekiwanej stopy zwrotu, przez co stwarzaja ryzyko utraty zainwestowanego kapitatu. Inwestycje w nowe
obszary dziatalnosci moga réwniez rodzi¢ ryzyka prawne i podatkowe.

Ryzyko zwiazane z réznicami kulturowymi w jednostkach Grupy

Nasza Grupa sktada sie z dziesieciu jednostek dziatajacych w Polsce oraz pieciu dziatajacych za granicg (w
Wielkim Ksiestwie Luksemburga, Rumunii, Butgarii, Chorwacji i Rosji). W zwiazku z powyzszym, mogg istnie¢
ryzyka niezidentyfikowane na chwile obecna, zwiazane z réznicami kulturowymi na poziomie organizacji
(hierarchia, struktura, procesy decyzyjne, planowanie, zarzadzanie itp.) oraz na poziomie relacji
miedzyludzkich (zwyczaje i normy dotyczace kontaktéw miedzyludzkich, komunikacja itp.). Trudno jest
oceni¢ wptyw wystapienia tego zjawiska na wyniki Grupy. Wystapienie réznic kulturowych w obrebie naszej
Grupy moze spowodowac pogorszenie dynamiki naszego rozwoju.

Ryzyko zwiazane ze sporami korporacyjnymi z akcjonariuszem

W dniu 5 stycznia 2016 roku Zarzad podjat decyzje o zakorczeniu negocjacji w sprawie potaczenia ze spotka
BEST S.A. i zalezna od BEST S.A. spotka Gamex Sp. z 0.0., oraz wypowiedziat umowe o wspotpracy w zwigzku
z potaczeniem, zawarta z BEST S.A. w dniu 28 wrzesnia 2015 r. Best S.A. byt wowczas naszym najwigkszym
akcjonariuszem, a jednocze$nie pozostawat podmiotem prowadzacym dziatalnos¢ konkurencyjna. Pomimo
wypowiedzenia przez nas w/w umowy, BEST S.A. nadal deklarowat dalsze dazenie do potaczenia, jednak ze
wzgledu na wypowiedzenie ww. umowy o wspotprace, bez udziatu Zarzadu.

Konsekwencja wypowiedzenia ww. umowy o wspotpracy byto, w naszej ocenie, zainicjowanie ze strony BEST
S.A. oraz podmiotéw i 0séb powiazanych z BEST S.A. (w tym trzech 6wczesnych cztonkéw Rady Nadzorczej)
dziatan ukierunkowanych na wywotanie destabilizacji funkcjonowania Spotki i jej organdw, z zamiarem
przejecia kontroli operacyjnej poprzez doprowadzenie do zmiany jej wtadz, co zostato zapoczatkowane w
lutym 2016 r. wywotaniem konfliktu dotyczacego prawidtowosci sktadu Rady Nadzorczej (szczegotowe
informacje o zasadniczych fazach tego konfliktu i podejmowanych w jego toku dziataniach byty na biezaco
udostepniane przez nas do wiadomosci publicznej). Po dokonaniu zmian w akcjonariacie i pozyskaniu
stabilnego akcjonariusza wiekszosciowego tj. Waterland Private Equity Investments B.V. z siedzibg w Bossum
w Holandii, ktéry posiada nasze akcje za posrednictwem spotki zaleznej WPEF VI Holding V B.V. z siedziba w
Bossum w Holandii (dalej tacznie ,Waterland”), aktualnym wyrazem przedmiotowego sporu z BEST S.A. sg
jego dziatania podejmowane w oparciu o uprawnienia akcjonariusza mniejszosciowego. Dotychczas
przejawito sie to w szczegblnosci w: (i) zaskarzeniu uchwat Walnego Zgromadzenia, (ii) wnioskowaniu o
powotanie w Spétce rewidenta do spraw szczegélnych. Niezaleznie od powyzszego, Cztonek Rady Nadzorczej,
ktérego powotanie w jej sktad (podczas obrad Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia we wrzesniu 2016 r.)
nastapito w trybie wyboru dokonanego przez BEST S.A. w ramach procedury gtosowania oddzielnymi grupami
zgodnie z art. 385 § 5 KSH, zostat jednoczesnie delegowany przez BEST S.A. do statego indywidulanego
wykonywania czynnosci nadzorczych w trybie art. 390 § 2 KSH. Aktywnos¢ powyzszej osoby w ramach
wykonywania tych czynnosci przejawiata sie dotychczas w licznych staraniach o udostepnienie jej bardzo
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szerokiego zakresu informacji i dokumentéw, co w naszej ocenie moze rodzi¢ uzasadnione watpliwosci co do
intencji i rzeczywistych celéw pozyskiwania tych danych, majac na wzgledzie fakt, ze BEST S.A. prowadzi
dziatalno$¢ konkurencyjna, bowiem funkcjonuje podobnie jak my w branzy obrotu wierzytelnosciami z tytutu
ustug powszechnych (aktywno$¢ gospodarcza BEST S.A. jest zbiezna z naszym profilem biznesowym na
terenie Polski m.in. w zakresie obrotu wierzytelnosciami bankowymi).

Biorac pod uwage aspekt konkurencyjnego charakteru dziatalnosci BEST S.A. na rynku dalsze trwanie sporu
uzasadniajacego mozliwos¢ rozpowszechniania nieprawdziwych lub wprowadzajacych w btad informacji
dotyczacych Spotki moze negatywnie wptynac rowniez na postrzeganie nas przez kontrahentéw i inwestordow,
co przetozyé sie moze w szczegdlnosci na trudnosci w pozyskiwaniu kapitatu na zakup nowych pakietow
wierzytelnosci, utrzymaniu obecnych zlecen na zarzadzanie portfelami wierzytelnosci funduszy
sekurytyzacyjnych spoza grupy jak i pozyskiwaniu nowych zlecen, oddziatujac negatywnie na biezace jak i
przyszte przychody oraz osiagany zysk, w szczegblnosci na utrate przysztych dochodéw, z tytutu
wynagrodzenia za zarzadzanie portfelami wierzytelnosci funduszy sekurytyzacyjnych oraz z tytutu
wynagrodzenia jednostek zaleznych za obstuge zarzadzania wierzytelnosciami funduszy sekurytyzacyjnych
na drodze prawnej. W zaistniatych okolicznosciach, przejawem negatywnych skutkéw zwiazanych z
trwajacym sporem byto, w naszej ocenie, rozwiazanie uméw o zarzadzanie sekurytyzowanymi
wierzytelnoéciami zawartych z AGIO Wierzytelnosci PLUS Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz
Inwestycyjny Zamkniety z siedziba w Warszawie oraz AGIO Wierzytelnosci PLUS 2 Niestandaryzowany
Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety z siedzibg w Warszawie. W ten sposéb utraciliSmy jedno ze
swoich Zrddet przychoddéw oraz mozliwo$¢ dalszego osiagania dochodow z tytutu wynagrodzenia za
zarzadzanie portfelami wierzytelnosci tych funduszy. W zwiazku z rozwiazaniem powyzszych uméw, w dniu
18 sierpnia 2016 r. wystapiliSmy na droge sadowa przeciwko BEST S.A. oraz Krzysztofowi Borusowskiemu
(Prezesowi Zarzadu BEST S.A.) kierujac pozew w postepowaniu cywilnym, celem dochodzenia stosownych
roszczen odszkodowawczych za spowodowanie utraty przez nas korzysci finansowych z tytutu dochodéw m.in.
Z wynagrodzenia za zarzadzanie portfelami wierzytelnosci.

Spory z BEST S.A. moga réwniez wptynaé na sytuacje kadrowa, skutkujac zwiekszeniem rotacji pracownikow
na réznych szczeblach organizacji lub zmianami w obrebie kluczowej kadry menadzerskiej, w tym zmianami
w sktadzie organdw.

Ryzyko zwiazane ze struktura akcjonariatu

Spotka Waterland Private Equity Investments B.V. z siedziba w Bossum w Holandii, posiada- za posrednictwem
spotki zaleznej WPEF VI Holding V B.V. z siedziba w Bossum w Holandii, bedacej bezposrednio
wiekszosciowym akcjonariuszem Spotki (dalej tacznie ,,Waterland”) - 7.911.380 akcji Spotki, stanowiacych
61,16% kapitatu zaktadowego Spétki oraz reprezentujacych 61,16% ogodlnej liczby gtosow na Walnym
Zgromadzeniu. Posiadanie pozycji dominujacej w akcjonariacie Spotki pozwala Waterland na sprawowanie
faktycznej kontroli nad dziatalnoscia Spotki i Grupy oraz w oczywisty sposéb powoduje ograniczenie
mozliwosci oddziatywania akcjonariuszy mniejszosciowych na Spotke i Grupe. W szczegélnosci Waterland,
poprzez wykonywanie prawa gtosu z wiekszosci akcji na Walnym Zgromadzeniu, ma decydujacy wptyw na
powotywanie i odwotywanie cztonkéw Rady Nadzorczej, ktéra z kolei powotuje Zarzad Spotki. Posrednio wiec
Waterland, w szczegélnosci z pozycji sprawowanego nadzoru wtascicielskiego, moze mie¢ zasadniczy wptyw
na tak istotne kwestie, jak podejmowanie decyzji zarzadczych, realizacja polityki inwestycyjnej i strategii
biznesowych, podejmowanie decyzji odnosnie emisji akcji i obligacji zamiennych, warunkach tych emisji, o
wyptacie dywidendy czy o zmianach Statutu.

Nie mozna wykluczyé, ze w toku dalszego funkcjonowania w akcjonariacie Spotki, interesy Waterland jako
akcjonariusza wigkszosciowego okaza sie nie by¢ zbiezne z interesami akcjonariuszy posiadajacych
mniejszosciowy pakiet akcji (w tym zwtaszcza BEST, ktéry jest podmiotem konkurencyjnym w stosunku do
nas, i z ktorym jesteSmy zaangazowani w spory korporacyjne). Tego rodzaju réznica intereséw moze
wywotywac konflikty pomiedzy akcjonariuszami.
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Ryzyko zwiazane z regulacjami konsumenckimi

Poczawszy od 2015 roku weszty w zycie nowe uregulowania prawne dotyczace tzw. upadtosci konsumenckiej,
czyli ogtoszenia niewyptacalnosci przez osobe fizyczna. Regulacja ta w dtuzszej perspektywie czasowej moze
wptynaé na skuteczno$é¢ proceséw windykacyjnych, gdyz jej celem jest utatwienie dostepnosci instytucji
upadtosci osoby fizycznej m.in. poprzez ograniczenie katalogu przyczyn i okolicznosci uzasadniajacych
oddalenie przez sad wniosku dtuznika o ogtoszenie upadtosci, obnizenie kosztow postepowania sadowego,
wprowadzenie instytucji umorzenia zobowigzania dtuznika w przypadku braku mozliwosci dokonania przez
niego jakichkolwiek sptat. Zmiany te moga spowodowal wzrost liczby dtuznikéw, ktorzy zdecyduja sie
skorzystac z tej formy zadtuzenia osobistego. Konsekwencja realizacji takiego scenariusza moze by¢ spadek
naszych przychodéw i wyniku finansowego.

Ponadto nasza dziatalno$¢ w Polsce nadzorowana jest m.in. przez UOKIK. Istnieje ryzyko stwierdzenia przez
UOKiK, ze w pewnych obszarach naruszamy zbiorowy interes konsumentéw. Orzeczenie UOKiK naruszenia
zbiorowego interesu konsumentdéw, m.in. przez stosowanie niedozwolonych klauzul, moze skutkowaé
wezwaniem nas do zaprzestania takich praktyk, jak rowniez natozeniem na nas kar pienigznych. Niezaleznie
od powyzszego, istnieje ewentualne ryzyko pozwdw zbiorowych w przypadku dochodzenia swoich praw przez
grupy konsumentdw. Ziszczenie sie powyzszych zagrozen moze negatywnie wptyna¢ na nasze wyniki.
Podobnego rodzaju ryzyka dotycza naszej dziatalnosci w innych krajach.

Ryzyko przekroczenia limitéw inwestycyjnych przez wtasne fundusze inwestycyjne
zamkniete

Do Grupy naleza trzy fundusze sekurytyzacyjne. Dwa z nich zarzadzane sa wytacznie przez Kredyt Inkaso S.A.
natomiast trzeci zarzadzany jest przed podmiot nienalezacy do Grupy.

W zwiazku z posiadaniem w Grupie funduszy inwestycyjnych zamknietych istnieje ryzyko przekroczenia
limitow ustalonych w obowiazujacych przepisach prawa lub statutach funduszy. Ryzyko to moze
zmaterializowac sie rowniez w nadmiernym zaangazowaniem w jeden sektor rynku, rodzaj wierzytelnosci lub
innych aktywow, co moze spowodowaé niekorzystne skutki finansowe w przypadku obnizenia wartosci
posiadanych przez fundusz aktywéw, rowniez w wyniku zmian na rynku wierzytelnosci. Ryzyko przekroczenia
- limitéw inwestycyjnych moze zosta¢ zaktualizowane na skatek decyzji inwestycyjnej towarzystwa
zarzadzajacego danym funduszem inwestycyjnym zamknietym, decyzji podmiotu zarzadzajacego lub na
skutek pasywnej zmiany wartosci aktywow. Spétka jako zarzadzajacy portfelami wierzytelnoéci dwoch
sposrod trzech wtasnych funduszy inwestycyjnych zamknigtych we wspotpracy z towarzystwami funduszy
inwestycyjnych przygotowuje i stosuje procedury oraz plany operacyjne majace na celu obnizenie
powyzszego ryzyka. W odniesieniu do funduszu inwestycyjnego zamknietego ktérego aktywami nie zarzadza
Kredyt Inkaso S.A. Grupa posiada wigkszos¢ certyfikatow inwestycyjnych co umozliwia wptyw na zmiane
zarzadzajacego w przypadku gdyby jego dziatania nie realizowaty w odpowiednim zakresie oczekiwan Grupy.

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

Kredyt Inkaso Porftolio Investments (LUX) S.A. (KI LUX) zawarta umowy gwarancyjne z Funduszami Trigon
Profit VI-X i XIl. Na podstawie zawartych uméw Kredyt Inkaso S.A. oraz Kl LUX, zobowiazaty sie do
zapewnienia osiagniecia rentownosci danego funduszu polegajacej na uzyskaniu przez dany fundusz
dochodéw pozwalajacych na wykupienie przez dany fundusz Certyfikatow z gwarantowana stopa zwrotu (5-
6% rocznie liczonej od dnia przydziatu do dnia wykupu).

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

Kazda taka transakcja jest ztozonym i dtugotrwatym procesem. Tego rodzaju umowy gwarancyjne moga
wiazac sie z ryzykiem, ze pomimo dochowania nalezytej starannosci, przeprowadzenia odpowiednich analiz
oraz due diligence Grupa moze nie zidentyfikowac¢ wszystkich istotnych ryzyk.

Ryzyko to mitigowane jest faktem, iz rentownos¢ ww. funduszy sekurytyzacyjnych zalezy od efektywnosci
Kredyt Inkaso S.A., ktéra jest jedyny zarzadzajacym portfelami wierzytelnosci tych funduszy. Kredyt Inkaso
S.A. majac wieloletnie do$wiadczenie w skutecznym zarzadzaniu wierzytelnosciami oraz dysponujac
profesjonalnym zespotem ekspertéw jest wstanie osiagna¢ zaktadany poziom rentownosci i w rezultacie
doprowadzi¢ do tego iz opisane ryzyko sie nie zisci.
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2.4.2.Ryzyko zwiagzane z otoczeniem Grupy

Ryzyko makroekonomiczne

Ryzyko makroekonomiczne zwiazane jest z sytuacja gospodarcza krajow, w ktorych prowadzimy dziatalnosé,
poprzez powiazanie koniunktury makroekonomicznej ze zdolnoscia sptaty wierzytelnosci przez dtuznikow.
Pogorszenie sie sytuacji gospodarczej moze skutkowac: wzrostem stopy bezrobocia, wzrostem zatoréw
ptatniczych, spadkiem stop procentowych, spadkiem popytu, spadkiem realnych dochodéw. Zmiany te
wptywaja w bezposredni sposob na sytuacje finansowa dtuznikéw, co ma bezposredni wptyw na ich zdolnos¢ do
regulowania swoich zobowiazan finansowych (dotyczy to zaréwno osdb fizycznych jak i przedsigbiorstw).

Dopoki w gospodarce wystepuja cykle lepszej i gorszej sytuacji makroekonomicznej nie jest to dla nas
szczegolnie ryzykowne, poniewaz w okresie pogorszenia sie sytuacji gospodarczej zwieksza sie podaz
wierzytelnosci, ktore moga by¢ nabywane na korzystniejszych warunkach i ktére moga by¢ nastepnie
odzyskiwane w cyklu poprawy sytuacji makroekonomicznej. Moze jednak nastapi¢ sytuacja dtugotrwatego
pogorszenia sie sytuacji makroekonomicznej. Wowczas mozemy osigga¢ zmniejszone przychody z windykacji,
co moze mie¢ negatywny wptyw na nasze wyniki finansowe.

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

Ryzyko braku nowych zakupéw portfeli wierzytelnosci oraz nowych zlecen windykacji
wierzytelnosci

Nabywanie nowych pakietéw_wierzytelnosci oraz $wiadczenie ustug windykacji wierzytelnosci na rzecz
pierwotnych wierzycieli ma wptyw zaréwno na biezace jak i przyszte przychody oraz osiagany zysk. Jednak ze
wzgledu na zwiekszajaca sie konkurencyjno$¢ branzy obrotu i zarzadzania wierzytelnosciami oraz ze wzgledu
na zmiane sposobu postepowania przez zbywcow wierzytelnosci mozemy by¢ narazeni na ryzyko trudnosci w
nabywaniu nowych, atrakcyjnych pakietéw wierzytelnosci oraz otrzymywaniu zlecen windykacji wierzytelnosci.
W obecnej sytuacji gospodarczej ograniczeniem w nabywaniu kolejnych pakietow wierzytelnosci moga by¢
ograniczenia w dostepie do kapitatu, natomiast ograniczeniem w nabywaniu kolejnych zlecenn moze by¢
prowadzenie windykacji wierzytelnosci przez wyspecjalizowane dziaty pierwotnych wierzycieli. Mozliwa jest
takze sytuacja odwrotna, kiedy to pozyskamy kapitat, a nie zostanie on wykorzystany na inwestycje w pakiety
wierzytelnosci, ze wzgledu na zmniejszong podaz wierzytelnosci lub znaczacy wzrost popytu na wierzytelnosci.
Sytuacja ta rodzi dla nas ryzyko ponoszenia kosztow finansowych pozyskanego kapitatu bez czerpania z niego

pozytku.

Zmiana podazy wierzytelnosci moze wynika¢ ze skali dziatalnosci bankéw oraz oferowanych przez nie
produktéw. W przypadku oferowanie do zbycia duzych wolumendéw wierzytelnosci istnieje ryzyko, ze nie
bedziemy w stanie samodzielnie startowa¢ w przetargach na zakupy najwigkszych portfeli wierzytelnosci i
bedziemy zmuszeni do skoncentrowania sie¢ na poszukiwaniu i zakupach mniejszych portfeli, gdzie istnieje
znacznie wieksza konkurencja, co przetozy sie na poziom cen tych portfeli. Aby zminimalizowaé to ryzyko
podejmujemy wspotprace z najwigkszymi podmiotami z branzy dysponujacymi dostepem do taniego
finansowania w celu dokonywania wspélnych inwestycji i obstugi portfeli wierzytelnosci.

Sytuacja dtugoterminowego braku nowych zakupéw portfeli wierzytelnosci moze rodzi¢ dla nas istotne ryzyka.
Obecnie nawet w przypadku krétkoterminowej przerwy w nabywaniu wierzytelnosci, nasz przychdd i zyski
powinny utrzymywac sie na dotychczasowym poziomie w oparciu o pakiety wierzytelnosci zakupione w ostatnim
roku obrotowym i latach poprzednich. Jest to racjonalng konsekwencja charakteru inwestycji, jaka sa pakiety
wierzytelnosci, ktore ze swej natury generuja regularne przeptywy w dtugoterminowej perspektywie. Jednak
w dtuzszej perspektywie czasowej nasz rozwdj moze by¢ obaczony ryzykiem spowolnienia, jesli cyklicznie nie
beda nastepowaty zakupy nowych pakietow wierzytelnosci.
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Ryzyko pogorszenia ptynnosci finansowej Grupy

Wydatki na zakupy pakietow wierzytelnosci finansowane sa zaréwno z kapitatow wtasnych, jak i ze srodkéw
pochodzacych z finansowania dtuznego, ktérego zrodtem sa emisje obligacji oraz kredyty bankowe.

W przypadku pogorszenia sig naszej ptynnosci finansowej, co moze nastapi¢ m. in. w skutek (i) braku mozliwosci
odzyskania s$rodkéw z zakupionych wierzytelnosci w pierwotnie zatozonych terminach lub (ii) braku
dopasowania dtugosci okresu finansowania do okresu odzyskiwania srodkow z zakupionych portfeli (tj. gdy okres
odzyskiwania srodkéw z portfeli wynosi od kilku do kilkunastu lat, a emitowane obligacje maja krotsze terminy
zapadalnoéci, wynoszace obecnie nie dtuzszej niz 4 lata), (iii) braku mozliwosci pozyskania finansowania
dtuznego , mozliwe jest wystapienie przejsciowej lub trwatej niemoznosci sptaty wczesniej zaciagnietego
zadtuzenia lub tez naruszenie zobowigzan zawartych w umowach dotyczacych finansowania. W konsekwencji
cze$é lub catoéc¢ dtugu moze zostaé postawiona w stan natychmiastowej wymagalnosci, a aktywa stanowiace
przedmiot zabezpieczenia moga zostac przejete przez instytucje finansowe.

Ryzyko kredytowe

Dziatalno$¢ Grupy Kapitatowej Kredyt Inkaso S.A. zwiazana jest z przejmowaniem ryzyka kredytowego od
zbywcdw wierzytelnosci (pierwotnych wierzycieli). Grupa posiada wierzytelnosci, ktére stanowia podstawowy
element jej aktywow. Wierzytelnosci te w catosci podlegaja ryzyku kredytowemu, w zwiazku z czym wtasciwe
zarzadzanie tym rodzajem ryzyka jest kluczowym elementem w prowadzeniu naszej dziatalnosci.

Ryzykiem kredytowym zarzadzamy przede wszystkim na etapie zakupu pakietéw wierzytelnosci poprzez
odpowiednia ich wycene oraz dobor sktadnikéw i charakterystyk portfela.

Wykazywana w bilansie wartos¢ godziwa wierzytelnosci uwzglednia ich ryzyko kredytowe. Systematycznie, w
ostatnim dniu kazdego okresu sprawozdawczego, weryfikujemy wycene nabytych wierzytelnosci na podstawie
prognoz przychodéw opartych o dane historyczne. Dla wierzytelnosci od podmiotéw upadtych, zlikwidowanych
lub innych, od ktérych nie spodziewamy sie uzyska¢ dodatnich przeptywoéw pienigznych, przyjmuje sie zerowa
wartos¢ godziwa.

Wartoé¢ wierzytelnosci jest w bardzo duzym stopniu rozproszona pomiedzy dtuznikow, jednakze w portfelu
Grupy wystepuja pojedyncze sprawy o zdecydowanie odbiegajacym od typowego nominale. Dywersyfikacja
wartoéci wierzytelnoéci na duza liczbe oddzielnych pozycji pezwala oczekiwaé, ze faktyczne przychody nie
beda sie znacznie odchyla¢ od przewidywanych.

Ryzyko zwigzane ze zmianami stop procentowych i odsetek ustawowych

Jednym z najwazniejszych czynnikow wptywajacych na sytuacje gospodarstw domowych oraz przedsiebiorstw,
w tym miedzy innymi na mozliwo$¢ regulowania zobowiazan, jest wysokos¢ stop procentowych. Wzrost stop
procentowych najczeéciej przektada sie na wzrost kosztéw obstugi finansowania, a to z kolei moze sie
przektadaé na zdolno$¢ poszczegdlnych dtuznikéw do obstugi posiadanego zadtuzenia. Obnizenie lub utrata tej
zdolnosci moze sie przetozy¢ negatywnie na wyniki finansowe Grupy.

W celu finansowania dziatalnosci i planéw rozwojowych Grupa korzysta z kapitatu dtuznego w formie kredytow
bankowych oraz obligacji. W zawartych umowach kredytowych oraz warunkach emisji obligacji oprocentowanie
zapewnionego finansowania ustalone jest zwykle wedtug zmiennej stopy procentowej, powiekszonej o marze.
Istnieje ryzyko, iz wzrost stop procentowych przetozy sie na wzrost kosztéw finansowych Grupy zwiazanych ze
sptata zaciagnietych zobowiazan, co w konsekwencji moze przetozy¢ sie na pogorszenie jej wynikow
finansowych.

Zmiana wysokosci stop procentowych ma rowniez wptyw na wartosc godziwa nabywanych przez Grupe pakietow
wierzytelnosci, ktora jest szacowana przy uzyciu stopy dyskontowej, wyliczanej indywidualnie jako IRR pakietu
na moment jego zakupu. Czescia sktadowa stopy dyskontowej jest stopa wolna od ryzyka, ktérej wartoéc zalezy
od poziomu rynkowych stop procentowych. W efekcie, wzrost rynkowych stop wptywa na wzrost stopy
dyskontowej, a w efekcie na obnizenie wartosci godziwej portfeli posiadanych przez Grupe, co przektada sie
na obnizenie wartosci aktywow oraz wyniku finansowego Grupy.

Warto$¢ rynkowych stép procentowych jest rowniez powiazana z wysokoicia stopy odsetek ustawowych.
Podwyzka stopy odsetek ustawowych jest bowiem pochodna wzrostu podstawowych stop procentowych NBP.
Wysokos$¢ odsetek ustawowych z kolei przektada sie bezposrednio na osiagane przez Grupe przychody z odsetek
od przeterminowanych wierzytelnosci.
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Powyzsze czynniki moga mie¢ istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢ Grupy, jej sytuacje finansowa i wyniki
dziatalnosci, a w konsekwencji na zdolnos¢ Spotki do dokonywania ptatnosci z Obligacji oraz ich terminowego
wykupu, a takze na wartos¢ Obligacji.

Ryzyko zwigzane ze zmiennoscig kurséow walut

Grupa prowadzi dziatalno$¢ na rynkach zagranicznych, a tym samym jest narazona na ryzyko walutowe, gtownie
z tytutu inwestycji w portfele wierzytelnosci oraz obstuge wierzytelnosci nabytych poza Polska. Zmiana kursu
poszczegdlnych walut wobec ztotego polskiego moze by¢ przyczyna osiagniecia nizszych od zamierzonych
wynikow. Wahania kursow walut wptywaja na wynik finansowy poprzez:

(i) zmiany wyrazonej w ztotdwkach wartosci przychodow z rynkow zagranicznych i wyrazonych
w ztotowkach kosztéw w czesci dotyczacej dziatalnosci operacyjnej na rynkach zagranicznych;

(i)  zmiany wartosci portfeli wierzytelnosci zagranicznych (cena nabycia i wycena), ktorych wartosé
wyrazona w ztotéwkach jest uzalezniona od kurséw walut;

(iii)  niezrealizowane réznice kursowe z wyceny rozrachunkow na dzien bilansowy.

Ryzyko uprzywilejowania obligatariuszy funduszy sekurytyzacyjnych, w ktére inwestuje Grupa

Z uwagi na przyjety przez nas model biznesowy, $rodki pozyskiwane w ramach emisji obligacji moga byc
przeznaczane na obejmowanie certyfikatow inwestycyjnych funduszy sekurytyzacyjnych nabywajacych
portfele wierzytelnosci. Poza emisja certyfikatow inwestycyjnych, obejmowanych m. in. przez nasze spotki
zalezne, fundusze te moga takze pozyskiwac¢ srodki finansowe poprzez emisje obligacji oraz zaciagac kredyty
bankowe, do wysokosci okreslonej w Ustawie o Funduszach. Wierzytelnosci obligatariuszy z tytutu objecia
obligacji funduszy moga mieé¢ charakter uprzywilejowany w stosunku do wierzytelnosci (uprawnien
majatkowych) z tytutu posiadanych przez nas certyfikatow inwestycyjnych, co w przypadku problemow
ptynnosciowych lub trwatych problemow z regulacja zobowiazan przez fundusze sekurytyzacyjne rodzi ryzyko
niemoznosci czerpania zyskow kapitatowych (np.: wyptata dochodu) lub odzyskania srodkéw zainwestowanych
przez nas w certyfikaty inwestycyjne np.: w wyniku umorzen. - =

Ryzyko niewydolnosci wymiaru sprawiedliwosci i egzekucji komorniczej

Nasza dziatalno$¢ w zakresie likwidacji pakietow wierzytelnosci w znacznej mierze korzysta z drogi
postepowania sadowego przed sadami powszechnymi, w szczegodlnosci na postepowaniu elektronicznym i
wykorzystywaniu egzekucji komorniczej. Z tego wzgledu istotne jest usprawnianie procedur dotyczacych w
szczegblnosci postepowania przed sadami powszechnymi, ktére maja za zadanie przyspieszenie postepowania
sadowego.

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

Wobec powyzszego w wigkszym niz dotychczas zakresie bedziemy zmuszeni korzysta¢ ze ,zwyktych”
postepowan w sprawach o zaptate, ktore sa zaréwno drozsze, jak i bardziej czasochtonne niz EPU.

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

Wptyw na prowadzone przez Grupe postepowania egzekucyjne maja réwniez nowe regulacje odnoszace sie do
zasad wyboru komornikow sadowych przez wierzycieli, ktore weszty w zycie 8 listopada 2015 r. na podstawie
ustawy z dnia 9 kwietnia 2015 r. o zmianie ustawy o komornikach sadowych i egzekucji. Nowelizacja przewiduje
obligatoryjna odmowe wszczecia egzekucji przez komornika sadowego, w przypadku zaistnienia pewnych
szczegbtowych przestanek odnoszacych sie do skutecznosci oraz liczby prowadzonych przez niego postepowan
egzekucyjnych. Powyzsze ograniczenia spowodowato koniecznos¢ modyfikacji obecnego modelu prowadzenia
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postepowan egzekucyjnych w Grupie poprzez zmiane zasad wspotpracy z dotychczasowymi oraz koniecznosé
nawiazywania wspétpracy z nowymi komornikami sadowymi a w konsekwencji rowniez wzrost kosztow
dziatalnosci Grupy.

Grupa minimalizuje powyzsze ryzyko w szczegélnoéci poprzez biezace monitorowanie liczby spraw, ktore
zostaty przekazane do poszczegblnych komornikow sadowych, analizowania skutecznosci podejmowanych przez
nich dziatan oraz zalegtosci w prowadzonych postepowaniach jak réwniez poprzez wszczynanie postepowan
egzekucyjnych przed komornikami sadowymi wedtug wtasciwosci. Grupa uwzglednia réwniez konsekwencje
ww. nowelizacji na etapie wyceny portfeli wierzytelnosci oraz planowania kosztow postepowan egzekucyjnych.

Ryzyko zmian w przepisach prawnych dotyczacych obrotu i dochodzenia wierzytelnosci :

Prowadzona przez nas dziatalno$¢ jest uzalezniona od mozliwosci nabywania pakietow wierzytelnosci
zbywanych w szczegélnosci przez pierwotnych wierzycieli, w szczegdlnosci takich jak instytucje finansowe,
operatorzy telekomunikacyjni oraz sieci telewizji kablowej. Ograniczenia przedmiotowe lub podmiotowe w
zakresie zbywania (dalszego obrotu) wierzytelnosci w jednym lub kilku krajach prowadzenia dziatalnosci,
mogtoby miec¢ istotny wptyw na mozliwos¢ kontynuacji dziatalnosci podstawowej w ogdle lub w dotychczasowej
skali.

Ponadto nasza dziatalnos¢ jest uzalezniona od regulacji prawnych dotyczacych dochodzenia wierzytelnosci na
drodze prawnej, w szczegolnoéci w ramach postepowan sadowych i egzekucyjnych. Zmiany w tych przepisach
prawnych np.: w zakresie postepowan komorniczych, trybow wtasciwych dla dochodzenia zaptaty
wierzytelnosci, moga w sposdb istotny wptyna¢ na nasza dziatalno$¢ operacyjna, a takze ostateczny wynik
finansowy. Tego rodzaju ryzyka ze wzgledu na stopniowe dojrzewanie rynku obrotu wierzytelnosciami w
réznych jurysdykcjach i zwiazane z tym tendencje pro-konsumenckie polityki legislacyjnej dotycza wszystkich
krajow prowadzenia przez nas dziatalnosci.

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

(i) ustawa z dnia 9 kwietnia 2015 roku o zmianie ustawy o komornikach sadowych i egzekucji (wejscie w
zycie 1 stycznia 2016 r.) wprowadzajaca ograniczenia praw wierzyciela co do wyboru komornika sadowego,
(i) ustawa z dnia 18 marca 2016 roku o zmianie ustawy o kosztach sadowych w sprawach cywilnych
(wejscie w zycie 15 kwietnia 2016 r.),

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

(iv) rozporzadzenie Ministra Sprawiedliwosci z dnia 3 pazdziernika 2016 roku zmieniajace rozporzadzenie
w sprawie optat za czynnosci radcow pranych (wejscie w zycie 27 pazdziernika 2016 r.),

(v) rozporzadzenie Ministra Sprawiedliwosci z dnia 3 pazdziernika 2016 roku zmieniajace rozporzadzenie
w sprawie optat za czynnosci adwokatow (wejscie w zycie 27 pazdziernika 2016 r.),

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

(vii) ustawa z dnia 5 sierpnia 2015 roku o rozpatrywaniu reklamacji przez podmioty rynku finansowego i o
Rzeczniku Finansowym (wejscie w zycie 1 stycznia 2016 r.),

(viii) ustawa z dnia 5 sierpnia 2015 r. o0 zmianie ustawy o nadzorze nad rynkiem finansowym oraz niektorych
innych ustaw, na podstawie ktorej znowelizowano m.in. ustawe z dnia 12 maja 2011 r. o kredycie
konsumenckim, w tym wprowadzono regulacje okreslajaca maksymalna wysokos¢ optat i odsetek z tytutu
zalegtosci w sptacie kredytu oraz okreslajaca maksymalng wysokos¢ pozaodsetkowych kosztow kredytu
(wejscie w zycie 11 marca 2016 r.),

(ix) ustawa z dnia 5 sierpnia 2015 r. o zmianie ustawy o ochronie konkurencji i konsumentow oraz
niektorych innych ustaw. Regulacja zakazujaca stosowania we wzorcach uméw zawieranych z
konsumentami niedozwolonych postanowien umownych, przyznano Prezesowi UOKIK szersze uprawnienia
zw. z decyzjami oraz z publicznym systemem informowania konsumentow o przystugujacych im prawach,
rozszerzono réwniez katalog praktyk naruszajacych zbiorowe interesy konsumentow (wejscie w zycie 17
kwietnia 2016 r.),
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(x) ustawa z dnia 31 marca 2016 r. o zmianie ustawy o funduszach inwestycyjnych oraz niektorych innych
ustaw, nowelizujaca m.in. ustawe z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych na podstawie, ktorej
m.in. okreslono forme prawng prowadzenia dziatalnosci przez alternatywna spotke inwestycyjna, okreslono
nowe warunki i wymogi organizacyjne prowadzenia dziatalnosci przez zarzadzajacego alternatywna spotka
inwestycyjna, dookreslono zbior zadan oraz obowiazkow depozytariuszy. Znowelizowano réwniez m.in.
ustawe z dnia 29 lipca 2005 r. o nadzorze nad rynkiem kapitatowym (wejscie w zycie 4 czerwca 2016 r.),
(xi) ustawa z dnia 10 lipca 2015 r. o zmianie ustawy - Kodeks cywilny, ustawy - Kodeks postepowania
cywilnego oraz niektérych innych ustaw. Gtéwnym celem nowelizacji byto usprawnienie pracy sadow, a w
konsekwencji skrocenie czasu oczekiwania na rozpatrzenie sprawy. Wprowadzono m.in. mozliwosé
wnoszenia i doreczania pism procesowych za posrednictwem systemu teleinformatycznego; zmiany objety
takze postepowanie egzekucyjne, w ktorym m.in. wprowadzono nowa, przystepna, elektroniczna procedure
licytacji zajetych ruchomosci. Nowe przepisy rozszerzyty dotychczasowy katalog dowodow mozliwych do
zastosowania w procedurze sadowej, wprowadzono definicje dokumentu (wejscie w zycie 8 wrzesnia 2016
r.).

Ministerstwo Sprawiedliwoéci opracowato projekt zmian przepisow dotyczacych przedawnienia roszczen,
przewidujacy w szczegdlnosci skrocenie okresoéw przedawnienia oraz zmiane zasad liczenia nowych okreséw
przedawnienia dla roszczen stwierdzonych prawomocnym wyrokiem lub w ugodzie.

Kazda zmiana przepisow skutkuje koniecznoscig dostosowania dziatan operacyjnych i moze powodowac wzrost
kosztéw naszej dziatalnosci, wptynaé¢ na wyniki finansowe. Nie jesteSmy w stanie oceni¢ wymiernie skutkow
w/w zmian dla naszej dziatalnosci. Nie mozemy réwniez zinterpretowac skutkow przysztych zdarzen lub decyzji
legislacyjnych.

Ryzyko niestabilnych, nieprecyzyjnych lub niekorzystnych regulacji prawno-podatkowych
branzy obrotu wierzytelnosciami

Przepisy podatkowe w Polsce i niektorych innych krajach prowadzenia przez nas dziatalnosci podlegaja czestym
zmianom, wielokrotnie na niekorzy$¢ podatnikow. Zmiany te mogg polegaé w szczegélnosci na podwyzszaniu
stawek podatkowych, rozszerzaniu zakresu podmiotowego lub przedmiotowego opodatkowania oraz na
wprowadzaniu nowych obcigzen podatkowych. Przyktadowo identyfikujemy tendencje ustawodawstwa
podatkowego zmierzajace do likwidacji lub zawezenia zwolnien przedmiotowych dochodéw (przychodow)
funduszy inwestycyjnych zamknietych z podatku dochodowego, ktore moga by¢ dla nas niekorzystne bowiem
wprowadzenie w/w zmian moze wptyna¢ na rentownos$¢ naszych funduszy inwestycyjnych zamknietych, przez
co moze wptynac na nasze wyniki finansowe.

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

Zmiany prawa podatkowego moga takze wynikac z konieczno$ci wdrazania nowych rozwiazan przewidzianych
w prawie Unii Europejskiej, wynikajacych z wprowadzenia nowych lub zmiany juz istniejacych regulacji w
zakresie podatkow. Czeste zmiany przepisow prawa oraz rozbieznosci interpretacyjne w zakresie stosowania
przepisow podatkowych przez organy podatkowe moga okazac sie dla nas niekorzystne.

Ponadto otoczenie prawno-podatkowe branzy obrotu wierzytelnosciami (tak dotychczasowe jak i
znowelizowane) moze byé¢ nieprecyzyjne i rodzi¢ ryzyka odmiennych interpretacji podatnikow i organow
podatkowych. W ramach przyjetego przez nas modelu dziatalnosci, nabywane sa przede wszystkim pakiety
wierzytelnosci, ktorych warto$é nominalna jest wyzsza, niz rzeczywista wartos¢ ekonomiczna, ktorej pochodnag
jest warto$¢ rynkowa (transakcyjna). W prawie podatkowym sa podnoszone watpliwosci, czy czynnosci nabycia
wierzytelnosci powinny pozostawac poza zakresem opodatkowania podatkiem VAT. Zgodnie z orzecznictwem
Trybunatu Sprawiedliwosci UE, obowiazujacym we wszystkich krajach prowadzenia dziatalnosci nalezacych do
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UE, orzecznictwem polskich sadéw administracyjnych oraz organéw podatkowych, nabywanie wierzytelnosci
nie stanowi ustugi w rozumieniu ustawy o VAT, a zatem przy tego typu transakcjach nie powstaje po stronie
nabywcy obowiazek zaptaty podatku VAT. Analogiczne zasady obowiazuja na mocy stosownej ustawy w
Federacji Rosyjskiej.

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

Nie mozna wiec wykluczyé, ze w zwiazku z nabywaniem przez nasze podmioty pakietow wierzytelnosci moze
powsta¢ obowiazek zaptaty podatku VAT lub podatku PCC lub podobnych obciazen w innych krajach
prowadzenia dziatalnosci, co moze skutkowa¢ zwigkszeniem naszych kosztéw dziatalnosci, a w konsekwencji
pogorszeniem sie sytuacji ekonomicznej. Zmiana zasad naliczania podatkow moze nastapi¢ zaréwno wskutek
ustalenia przepisow regulujacych te kwestie wprost, jak i w wyniku uksztattowania sie orzecznictwa w tej
sprawie.

Ryzyko zwigzane z dokonywaniem transakcji z podmiotami powiazanymi

Z racji charakteru naszej dziatalnosci oraz struktury, pomiedzy podmiotami byty, sa i beda zawierane
transakcje gospodarcze okre$lane mianem transakcji z podmiotami powiazanymi. Transakcje te moga podlegac
badaniu przez organy podatkowe, zaréwno polskie, jak i innych krajow, w ktorych prowadzimy dziatalno$¢. W
przypadku kazdego badania kluczowym jego kryterium jest analiza zgodnosci parametréw finansowych i
pozafinansowych z tzw. warunkami rynkowymi.

Pomimo stosowania wewnetrznych zasad ustalania warunkéw transakcji pomiedzy podmiotami powiazanymi
nie mozemy wykluczyé, ze ocena wybranych transakcji przez organy podatkowe bedzie odmienna, niz ocena
dokonana przez nas. Moze to z kolei doprowadzi¢ do zmiany naliczonej przez nas podstawy dochodu do
opodatkowania i koniecznosci zaptaty dodatkowego podatku wraz z odsetkami za zwtoke oraz ewentualnymi
karami lub grzywnami. Wystapienie istotnych réznic miedzy Grupa a organami podatkowymi w zakresie
ustalenia dochodu podatkowego na gruncie transakcji o znaczacej dla nas wartosci, moze mie¢ istotny
negatywny wptyw na nasza dziatalnos¢, sytuacje finansowa i wyniki dziatalnosci.

Ryzyko zwiazane z konkurencja branzowa

0d kilku lat na rynku firm zajmujacych sie obrotem wierzytelnosciami zachodzi zjawisko wyodrebniania sie
podmiotéw o liczacej sie pozycji na rynku z jednoczesnym zjawiskiem wycofywania sie podmiotow stabszych
lub ich przejmowania przez podmioty wigksze.

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

Jestedmy w stanie skutecznie konkurowaé z innymi podmiotami w zakresie doswiadczenia w nabywaniu
pakietow wierzytelnosci (pierwsze transakcje na rynku realizowalismy juz 14 lat temu), a takze w zakresie
nieposzlakowanej reputacji i osiaganych wynikéw. Wtasny portfel wierzytelnosci jest istotnym czynnikiem
uniezalezniajacym nas od krotkoterminowych wahan popytu i podazy pakietow wierzytelnosci, a takze dziatan
konkurencyjnych wptywajacych na trend rosnacych cen za pakiety wierzytelnosci.

Na polskim rynku zakupéw wierzytelnosci na wtasny rachunek funkcjonuje kilka znaczacych podmiotéw, w tym
réwniez spotki publiczne, a takze mniejsze podmioty. Ponadto w branzy funkcjonuje kilkadziesiat podmiotow
posiadajacych zezwolenie KNF na zarzadzanie sekurytyzowanymi wierzytelnodciami  funduszy
sekurytyzacyjnych, w tym: Kruk S.A., getBack S.A., Ultimo sp. z o.0., Best S.A., EOS KSI Polska sp. z o.0.,
Intrum Justitia sp. z o.0., Debt Trading Partners spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia SKA. Istniejace od
kilku lat ryzyko pojawienia sie najwigkszych konkurentéw branzowych z zagranicy lub inwestorow
zainteresowanych przejmowaniem podmiotéw z naszej branzy, ktorzy m.in. maja dostep do tanich zrédet
finansowania, posiadaja zaawansowane narzedzia w tym narzedzia do wycen i budowania efektywnych narzedzi
windykacyjnych, ktére buduja skuteczno$¢ zarzadzania sekurytyzowanymi wierzytelnosciami funduszy
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sekurytyzacyjnych, materializowato sie w tym i poprzednim roku obrotowym. Wywotuje to zmiany na rynku
obrotu wierzytelnoéciami i negatywnie wptynaé na poziom cen pakietow wierzytelnosci oraz wynagrodzen za
zarzadzanie sekurytyzowanymi wierzytelnosciami. Wskutek wzrostu cen mozemy miec¢ ograniczone mozliwosci
nabywania nowych pakietow wierzytelnosci.

Staramy sie minimalizowac to ryzyko poprzez nawiazywanie wspotpracy z najwiekszymi nowymi graczami na
rynku w celu dokonywania wspolnych inwestycji i jednoczesnego pozyskiwania zlecen na obstuge portfeli
wierzytelnosci. Wptyw powyzszych ryzyk ograniczamy poprzez state doskonalenie narzedzi windykacyjnych,
systeméw IT i strategii windykacyjnych, ktore wptywaja na podnoszenie skutecznosci podejmowanych
czynnosci. Do$wiadczenie, profesjonalizacja oraz najwyzsza starannosc i wrazliwos¢ na popyt i podaz rynkowa
oraz nasza obecno$¢ na rynkach zagranicznych pozwala nam réwniez $ledzi¢ trendy w branzy w réznych
jurysdykcjach oraz dywersyfikowac geograficznie zrodta dochodow.

Ryzyko negatywnego wizerunku

Dochodzenie praw z wierzytelnosci prowadzone przez nas dotycza w wielu przypadkach oséb fizycznych i
podmiotéw prawnych znajdujacej sie w spirali zadtuzenia. Cze$¢ osob, wobec ktérych dochodzone sa
wierzytelnosci, lub oséb z ich otoczenia moga uciekaé sie do interwencji mediéw zainteresowanych no$nymi
tematami, i zdecydowa¢ sie na kreowanie tzw. czarnego PR wobec nas, grupy lub branzy ogétem. Dziatania te
moga by¢ oparte zardéwno o fakty, jak i pomowienia oraz fatszywe informacje, w tym o noszace znamiona
nieuczciwej konkurencji. W przypadku nagtosnienia tego typu spraw przez media, kazdy z przypadkéw moze
mie¢ posredni lub bezpoéredni wptyw na nasza wiarygodno$¢ w oczach inwestoréw, podmiotow udzielajacych
finansowania oraz kontrahentéw. Moze sie to przetozy¢ na obnizenie wyceny instrumentéw finansowych
emitowanych przez nas lub obniZenie dostepnosci finansowania zewnetrznego lub obnizenie liczby zawieranych
przez nas transakcji zakupu portfeli wierzytelnosci.
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IIl. DZIALALNOSC GRUPY KAPITALOWEJ KREDYT
INKASO S.A.

3.1.Zdarzenia w okresie sprawozdawczym istotnie wptywajace na
dziatalnos¢ Grupy Kapitatowej

3.1.1. Zmiany w Grupie Kapitatowej

W dniu 31 marca 2016r. nastapito przeksztatcenie FINSANO Consumer Finance Spotka Akcyjna sp. k. w FINSANO
S.A. w celu dostosowania formy prawnej spotki do wymogow ptynacych z ustawy z dnia 5 sierpnia 2015 roku
o0 zmianie ustawy o nadzorze nad rynkiem finansowym oraz niektorych innych ustaw (Dz. U. z 2015r. poz.
1357).

W dniu 10 maja 2016 roku dokonano wykreslenia RNG DEBT Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz
Inwestycyjny Zamkniety z rejestru sadowego.

W dniu 2 czerwca 2016 r. zmienit sie poziom zaangazowania Kredyt Inkaso S.A. w spotce zaleznej Kredyt
Inkaso RUS Limited Liability Company (LLC) (za posrednictwem Kredyt Inkaso Portfolio Investments
(Luxembourg) S.A. z siedzibga w Luksemburgu) z dotychczasowych 90% na obecne 99%).

Poczawszy od dnia 12 grudnia 2016 r. podmiot zalezny tj. Kredyt Inkaso Portfolio Investments (Luxembourg)
S.A. z siedzibg w Luksemburgu zawarta szereg uméw przedmiotem ktorych jest nabycie certyfikatow
inwestycyjnych Agio Wierzytelnosci Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety od
jego uczestnikdw. Proces ten zaktada nabycie 100 % certyfikatow funduszu. Na Dzien 31 marca 2017 r.
podmiot zalezny posiada 74,66 % certyfikatow inwestycyjnych funduszu.

W dniu 29 marca 2017 r. spotka zalezna wobec Zarzadzajacego - Kredyt Inkaso RUS Limited Liability Company
(LLC) nabyta 100% udziatéw w spoétce w Rosji Lc_egal Practice Agency (Agenstvo Sudebnoi Praktiki) z siedzibg
w Moskwie.

Sktad Grupy Kapitatowej Kredyt Inkaso S.A. na dzien 31 marca 2017 roku przedstawiono w punkcie 1.12.
Powiazania kapitatowe.

3.1.2. Emisje akcji i operacje na akcjach wtasnych

W okresie sprawozdawczym nie nastapita rejestracja ani emisja akcji Kredyt Inkaso S.A.

Skup akcji wtasnych Spotki dokonywany jest na podstawie § 3 ust. 7 uchwaty nr 7/2012 Zwyczajnego Walnego
Zgromadzenia z dnia 9 lipca 2012 roku. Walne Zgromadzenie Spotki jest uprawnione do zmiany celu, w ktérym
w ramach Programu nabywane beda Akcje Wtasne.

Skup Akcji Wtasnych uzasadniony jest aktualna sytuacja panujaca na rynkach kapitatowych. W opinii Zarzadu
Spotki akcje Spotki sa objete znacznym niedowartosciowaniem. Obecny poziom wartosci akcji Spotki odbiega
od ich wartosci realnej. Realizacja Programu przyczyni sie¢ do zwiekszenia wartosci akcji Spotki dla
akcjonariuszy.

tacznie do Dnia Zatwierdzenia dokonalismy skupu 39.145 akcji wtasnych, stanowiacych 0,3026% kapitatu
zaktadowego i taki sam odsetek og6tu gtosdw na Walnym Zgromadzeniu Spotki. Program zakonczyt sie 9 lipca
2017 r. Zarzad Spotki bedzie wnioskowat na najblizszym Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy o podjecie
uchwaty w sprawie umorzenia skupionych akcji.
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3.1.3. Dziatalnos¢ operacyjna

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

3.1.4.Inwestycje

Grupa poza zakupem nowych portfeli wierzytelnosci, co stanowito przedmiot dziatalnosci podstawowej nabyta
Certyfikaty Inwestycyjne w Agio Wierzytelnosci NSFIZ.

3.1.5.Finansowanie

Zrealizowanie powyzszych zadan finansowalisSmy ze Srodkéw wtasnych oraz ze Srodkéw uzyskiwanych
z dziatalnosci operacyjnej, a takze z drugiej transzy kredytu zaciagnietego przez jednostke zalezng Kredyt
Inkaso Portfolio Investments (Luxembourg) S.A. od Getin Noble Bank Spotka Akcyjna w wysokosci 19,8 mln
PLN. W roku 2016/2017 Kredyt Inkaso IINSFIZ subfundusz 1 pozyskat finansowanie z linii kredytowej ING Banku
Slaskiego S.A. na kwote 32,45 mln PLN. Dodatkowymi zrédtami finansowania w ciagu roku obrotowego
2016/2017 byty emisje obligacji serii A1, A2, B1 i C1 o tacznej wartosci 248,763 mln PLN.

3.1.6.Wykup i emisja obligacji
4 kwietnia 2016 roku nastapit planowy wykup obligacji serii S03 o wartosci nominalnej 15 min PLN.

8 kwietnia 2016 roku Kredyt Inkaso | Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety z
siedziba w Warszawie poinformowat o obnizeniu wartosci aktywow brutto Funduszu, ktdry to stan faktyczny

zostat spowodowany przez realizacje zadania czesciowego wczesniejszego wykupu Obligacji serii K o sume

7500 000,00 ztotych i terminowy wykup obligacji serii I, majacy miejsce 8 stycznia 2016 roku,
(nienotowanych na ASO) o wartosci nominalnej 17 736 000, 00 zt. Oba zdarzenia rozpatrywane tacznie z _
zaptaconymi odsetkami obnizyty aktywa brutto Funduszu o kwote 25 702 852,56 ztotych (czyli kwote
wskazana w punkcie 13.14 Warunkéw Emisji jako limit). Poniewaz réwnoczesnie obnizyta sig o te sama kwote
warto$¢ zobowiazan Funduszu zmiana nie spowodowata obnizenia Wartosci Aktywow Netto Funduszu i
pozostaje bez wptywu na wyptacalnos¢ Funduszu.

31 maja 2016 roku Kredyt Inkaso | Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety z
siedziba w Warszawie na podstawie zadania wczesniejszego wykupu obligatariuszy wykupit obligacje serii K
o tacznej wartosci nominalnej 8 700 000,00 PLN. Zdarzenie to, tacznie z naleznymi odsetkami, obnizyto
warto$¢ aktywow funduszu o 8 729 319,00 PLN. Zadanie wcze$niejszego wykupu mozliwe byto w wyniku
wycofania przez Kredyt Inkaso | Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety
srodkow z rachunku celowego w kwocie 14 000 000,00 PLN w dniu 13 maja 2016 roku.

W dniu 5 wrzesnia 2016 r. Spotka dokonata wykupu wszystkich obligacji serii U0O3 wyemitowanych przez
Spotke, tym samym catos¢ zobowiazan wynikajacych z obligacji zostata sptacona.

W dniu 7 pazdziernika 2016 roku Kredyt Inkaso S.A. wyemitowata 100 000 sztuk obligacji zwyktych na
okaziciela serii A01, o wartoéci nominalnej 1 000,00 zt kazda, o tacznej wartosci nominalnej 100 000 000,00
zt.

W dniu 8 listopada 2016 roku Kredyt Inkaso S.A. wyemitowata 20 000 sztuk obligacji zwyktych na okaziciela
serii AD2, o wartosci nominalnej 1 000,00 zt kazda, o tacznej wartosci nominalnej 20 000 000,00 zt.

Po pierwszym okresie odsetkowym przypadajacym na 7 kwietnia 2017 roku nastapita asymilacja obu serii.

Obligacje sa obligacjami niezabezpieczonymi na okaziciela, nie majacymi formy dokumentu
(zdematerializowane) i sg zarejestrowane w ewidencji prowadzonej przez Erste Securities Polska S.A.,
a nastepnie beda przeniesione do systemu rejestracji zdematerializowanych papierow wartosciowych
prowadzonego przez Krajowy Depozyt Papieréw Wartosciowych S.A. Obligacje moga zosta¢ wprowadzone do
alternatywnego systemu obrotu Catalyst organizowanego przez BondSpot S.A. oraz Gietde Papierow
Wartosciowych w Warszawie S.A.
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Wysokos¢ oprocentowania obligacji jest zmienna (stata w okresie odsetkowym) i stanowi sume WIBOR 6M
oraz marzy odsetkowej w wysokosci 3,7% w skali roku. W przypadku, gdy wzrost wskaznika zadtuzenia
finansowego pomniejszonego o stan srodkéw pienieznych wykazanego w ostatnim skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym Spotki do kapitatow wtasnych Grupy Kapitatowej Spotki wykazanych w ostatnim
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Spotki przekroczy 200%, marza zostanie zwigkszona o 25
punktow bazowych w skali roku. Podwyzszona marza bedzie miata zastosowanie do ustalenia stopy
procentowej dla okresow odsetkowych przypadajacych bezposrednio po okresie odsetkowym, w ktorym
poziom wskaznika finansowego przekroczyt 200 procent. Podwyzszona marza nie bedzie podstawa do
ustalania stopy procentowej dla okresow odsetkowych przypadajacych bezposrednio po okresie odsetkowym,
w ktorym poziom wskaznika finansowego zostat obnizony do co najwyzej 200 procent. W przypadku
opbznienia w ptatnosci odsetek wysokos¢ stopy procentowej dla odsetek narastajacych po dniu ptatnosci
odsetek (wliczajac ten dzien), w ktorym miata nastapi¢ ptatnos¢ odsetek, zostanie ustalona wedtug stopy
odsetek ustawowych.

Okres zapadalnosci Obligacji wynosi trzy lata, a dzien wykupu Obligacji nastapi 07 pazdziernika 2019 roku.
Odsetki od Obligacji beda wyptacane w okresach pétrocznych (7 kwietnia 2017 roku, 7 pazdziernika 2017 roku
7 kwietnia 2018 roku, 7 pazdziernika 2018 roku, 7 kwietnia 2019 roku, 7 pazdziernika 2019.

Spotka jest uprawniona do wczesniejszego wykupu Obligacji w catosci lub czesci na jego zadanie nie
wczesniej jednak niz w trzecim okresie ptatnosci odsetek. W takim wypadku premia dla Obligatariusza
wyniesie: 0,75 procent wartosci nominalnej jednej Obligacji (jesli dzien takiego wczesniejszego wykupu
nastapi 7 kwietnia 2018 roku). W przypadku wczesniejszego wykupu w czwartym okresie odsetkowym ( 7
pazdziernika 2018) premia wyniesie 0,5 procent oraz 0,25 procent warto$ci nominalnej jednej Obligacji (jesli
dzien wczesniejszego wykupu nastapi 7 kwietnia 2019 roku).

W dniu 8 grudnia 2016 roku dokonalismy terminowego wykupu obligacji serii S05. Wartos¢ nominalna
wykupionych obligacji wyniosta 18 mln PLN.

W dniu 8 marca 2017 roku Kredyt Inkaso S.A. wyemitowata 25 763 sztuk obligacji zwyktych na okaziciela serii
B1, o wartosci nominalnej 1 000,00 zt kazda, o tacznej wartosci nominalnej 25 763 000,00 zt.

Wysokos¢ oprocentowania obligacji jest zmienna i stanowi sume WIBOR 6M oraz marzy odsetkowej w
wysokosci 3,70% w skali roku. W przypadku op6znienia w ptatnosci odsetek wysokos¢ stopy procentowej dla
odsetek narastajacych po dniu ptatnosci odsetek (wliczajac ten dzien), w ktorym miata nastapic¢ ptatnos¢
odsetek, zostanie ustalona wedtug stopy bazowej obowigzujacej w ostatnim okresie odsetkowym
przypadajacym przed dniem ptatnosci powiekszonej o marze 6,70%.

Okres zapadalnosci Obligacji wynosi trzy lata i szes¢ miesiecy, a dzien wykupu Obligacji nastapi 8 wrzesnia
2020 roku. Odsetki od Obligacji beda wyptacane w okresach pétrocznych ( 8 wrzesnia 2017, 8 marca 2018, 8
wrzesnia 2018, 8 marca 2019, 8 wrzesnia 2019, 8 marca 2020, 8 wrzesnia 2020).

Spotka moze dokona¢ wczesniejszego wykupu wszystkich lub czesci Obligacji. Spotka zawiadomi
Obligatariuszy o wczesniejszym wykupie Obligacji z wyprzedzeniem co najmniej 15 dni przed datg
wczesniejszego wykupu. Spotka jest uprawniona do wczesniejszego wykupu Obligacji w catosci lub czesci na
jego zadanie nie wczesniej jednak niz po piatym okresie ptatnosci odsetek. W takim wypadku premia dla
Obligatariusza wyniesie: 0,75 procent wartosci nominalnej jednej Obligacji (jesli dzien wczesniejszego
wykupu nastapi 8 wrzesnia 2019 roku). W przypadku wczesniejszego wykupu po szostym okresie odsetkowym
( 8 marca 2020) premia wyniesie 0,5 procent.

W dniu 29 marca 2017 roku Kredyt Inkaso S.A. wyemitowata 103 000 sztuk obligacji zwyktych na okaziciela
serii C1, o wartosci nominalnej 1 000,00 zt kazda, o tacznej wartosci nominalnej 103 000 000,00 zt.

WysokosS¢ oprocentowania obligacji jest zmienna i stanowi sume WIBOR 6M oraz marzy odsetkowej w
wysokosci 3,70% w skali roku. W przypadku, gdy wzrost wskaznika zadtuzenia finansowego pomniejszonego o
stan Srodkéw pienieznych wykazanego w ostatnim skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Spotki do
kapitatow wtasnych Grupy Kapitatowej Spotki wykazanych w ostatnim skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym Spétka przekroczy 200%, marza zostanie zwiekszona o 25 punktéw bazowych w skali roku.
Podwyzszona marza bedzie miata zastosowanie do ustalenia stopy procentowej dla okreséw odsetkowych
przypadajacych bezposrednio po okresie odsetkowym, w ktérym poziom wskaznika finansowego przekroczyt
200 procent. Podwyzszona marza nie bedzie podstawg do ustalania stopy procentowej dla okresow
odsetkowych przypadajacych bezposrednio po okresie odsetkowym, w ktorym poziom wskaznika finansowego
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zostat obnizony do co najwyzej 200 procent. W przypadku opdznienia w ptatnosci odsetek wysokos¢ stopy
procentowej dla odsetek narastajacych po dniu ptatnosci odsetek (wliczajac ten dzien), w ktéorym miata
nastapic ptatnosc¢ odsetek, zostanie ustalona wedtug stopy odsetek ustawowych.

Okres zapadalnosci Obligacji wynosi trzy lata, a dzien wykupu Obligacji nastapi 29 marca 2020 roku. Odsetki
od Obligacji beda wyptacane w okresach pétrocznych (29 wrzesnia 2017, 29 marca 2018, 29 wrzesnia 2018,
29 marca 2019, 29 wrzesnia 2019, 29 marca 2020).

Spotka moze dokonaé wczesniejszego wykupu wszystkich lub czesci Obligacji. Spotka zawiadomi
Obligatariuszy o wczesniejszym wykupie Obligacji z wyprzedzeniem co najmniej 15 dni przed data
wczesniejszego wykupu. Wczesniejszy wykup Obligacji moze nastapi¢ po trzecim okresie odsetkowym ( 29
wrzesnia 2018 w takim wypadku premia dla obligatariusza wyniesie 0,75 procent, przy wczesniejszym
wykupie po czwartym okresie odsetkowym (29 marca 2019) premia wyniesie 0,5 procent oraz 0,25 procent
wartosci nominalnej jednej Obligacji (jesli dzien takiego wcze$niejszego wykupu nastapi 29 wrzesnia 2019
r.).

W okresie sprawozdawczym Kredyt Inkaso S.A dokonata terminowego wykupu obligacji serii S03, serii U03
oraz serii S05 w tacznej kwocie nominalnej 63 min PLN.

W okresie sprawozdawczym regularnie wyptacaliSmy odsetki dla posiadaczy obligacji serii 503, 505, U03,
W1, W2, X, Y oraz Z. taczna kwota wyptaconych odsetek wyniosta prawie 17,0 min PLN.

Do Dnia Zatwierdzenia nie wystapity przypadki niewywiazania sie ze sptaty kapitatu badz wyptaty
odsetek z tytutu obligacji lub naruszenia innych warunkow emisji.

Ponadto w okresie sprawozdawczym regularnie wyptaciliSmy odsetki dla posiadaczy obligacji serii 503, S05,
U03, W1, W2, X, Y i Z wyemitowanych przez Kredyt Inkaso S.A oraz serii K wyemitowanych przez Kredyt
Inkaso | NSFIZ. taczna kwota wyptaconych w okresie sprawozdawczym odsetek wyniosta ponad 19,2 mln PLN
(17,0 mln PLN odsetek zaptaconych przez Kredyt Inkaso S.A. oraz 2,2 mln PLN zaptaconych przez Kredyt
Inkaso | NSFIZ). Wszystkie obligacje wyemitowane przez Kredyt Inkaso S.A. oraz Kredyt Inkaso | NS FIZ sg
notowane na rynku obligacji Catalyst, prowadzonym na platformach transakcyjnych Gietdy Papieréw
Wartosciowych w Warszawie i BondSpot z wyjatkiem obligacji serii Z oraz serii B1.

Do Dnia Zatwierdzenia nie wystapity przypadki niewywiazania si¢ ze sptaty kapitatu badz wyptaty
odsetek z tytutu obligacji lub naruszenia innych warunkéw emisji.

3.2.0cena czynnikéw i nietypowych zdarzen majacych wptyw na
wynik z dziatalnosci

W dniu 8 wrzeénia 2015 roku Gamex sp. z o. o. nabyta od Agio RB Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego z
siedziba w Warszawie tytutem wktadu na pokrycie udziatow w podwyzszonym kapitale zaktadowym Gamex
sp. z 0. 0. akcje Spotki Kredyt Inkaso S.A. w iloéci 3.807.218 sztuk, ktore stanowia 29,43% udziatow w kapitale
zaktadowym, na ktére przypada 3.807.218 gtoséw, co stanowi 29.43% gtosow w ogdlnej liczbie gtosow.

Ponadto BEST S.A. nabyt na rynku podstawowym prowadzonym przez Gietde Papieréw Wartosciowych w
Warszawie 460.916 sztuk akcji Kredyt Inkaso S.A., ktore stanowia 3,56% udziatow w kapitale zaktadowym, na
ktore przypada 460.916 gtosdw, co stanowi 3,56% gtoséw w ogdlnej liczbie gtoséw. W dniu 28 wrzesnia 2015
r. Spotka podpisata umowe, zgodnie z ktora Spotka i BEST S.A. rozpoczety negocjacje w sprawie potaczenia
Kredyt Inkaso S.A. z BEST S.A. oraz Gamex sp. z 0.0. oraz ustality zasady wspotpracy w zwiazku z zamierzonym
potaczeniem.

W dniu 19 listopada 2015 roku Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentow wydat zgode na dokonanie
koncentracji, polegajacej na potaczeniu BEST S.A. oraz Kredyt Inkaso S.A.

Po odbytych negocjacjach i majac na uwadze przewidywany harmonogram planowanego potaczenia, Zarzad
Kredyt Inkaso S.A. nie osiagnat z BEST S.A. konsensusu w zakresie ustalenia szczegétowych warunkéw
potaczenia, w szczegdlnoéci w przedmiocie ustalenia parytetu wymiany akcji Kredyt Inkaso na akcje BEST.
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Wobec powyzszego w dniu 5 stycznia 2016 roku Zarzad Kredyt Inkaso S.A. podjat decyzje o zakonczeniu
negocjacji w sprawie potaczenia Kredyt Inkaso S.A. z BEST S.A. i Gamex Sp. z o.0. i wypowiedziat Umowe o
Wspotpracy zawartej z Best S.A.

W dniu 22 kwietnia 2016 r. doszto do rejestracji potaczenia BEST S.A. (spotka przejmujaca) z Gamex sp. z
0.0., Gamex Inwestycje sp. z 0.0. i Actinium Inwestycje sp. z 0.0. (spotki przejmowane). Potaczenie zostato
dokonane na podstawie art. 492 § 1 ust. 1 Kodeksu spotek handlowych tj. przez przeniesienie catego majatku
spotek przejmowanych na spotke przejmujaca. W wyniku opisanego powyzej zdarzenia na BEST S.A. zostaty
przeniesione akcje Spotki w tacznej liczbie 3.807.218, ktore stanowia 29,43% ogodlnej liczby akcji w kapitale
zaktadowym Spétki, uprawniajacych do wykonywania 3.807.218 gtosow na walnym zgromadzeniu Spétki, co
stanowi 29,43% ogdlnej liczby gtosow w Spotce. Po potaczeniu BEST S.A. posiada 4.268.134 akcji Spotki,
ktore stanowia 32,99% ogélnej liczby akcji w kapitale zaktadowym Spotki.

W dniu 26 lipca 2016 r. spotka WPEF VI Holding V B.V. z siedziba w Bossum, Holandia ogtosita wezwanie do
zapisywania sie na sprzedaz akcji 8.538.095 akcji Kredyt Inkaso S.A., ktore reprezentuja 66% ogélnej liczby
gtosdéw na walnym zgromadzeniu spétki i taki sam udziat w kapitale zaktadowym spétki.

W dniu 6 wrzesnia 2016 roku spotka WPEF VI Holding V B.V. z siedziba w Bossum, Holandia nabyta w wyniku
wezwania do zapisywania sie na sprzedaz akcji spotki Kredyt Inkaso S.A. 7.911.380 sztuk akcji spotki
stanowiacych 61,16 % ogolnej liczby akcji spotki i uprawniajacych do 7.911.380 gtosow odpowiadajacych
61,16% ogdlnej liczbie gtoséw na walnym zgromadzeniu spotki. W ten sposob spotka WPEF VI Holding V B.V.
z siedziba w Bossum, Holandia .

Aktualnie WPEF VI Holding V B.V. posiada, bezposrednio 7.911.380 sztuk zdematerializowanych akcji
zwyktych na okaziciela Kredyt Inkaso S.A. reprezentujacych 61,16 % kapitatu zaktadowego Kredyt Inkaso,
uprawniajacych do wykonywania 61,16% ogélnej liczby gtosow na Walnym Zgromadzeniu spotki. Podmiotem
dominujacym wobec Wzywajacego jest spotka Waterland Private Equity Investments B.V. z siedzibg w
Bossum, Holandia.

Aktualnie BEST S.A. posiada, bezposrednio 4.268.134 sztuk zdematerializowanych akcji zwyktych na
okaziciela Kredyt Inkaso S.A. reprezentujacych 32,99% kapitatu zaktadowego Kredyt Inkaso, uprawniajacych
do wykonywania 32,99% ogélnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu spotki. Podmiotem dominujacym
wobec BEST S.A. jest Krzysztof Borusowski.

W dniu 10 lipca 2017 r. spétka BEST S.A. z siedziba w Gdyni ogtosita wezwanie do zapisywania sie na sprzedaz
akcji 4.269.961 akcji Kredyt Inkaso S.A., ktére reprezentuja 33,01% ogolnej liczby gtoséw na walnym
zgromadzeniu spotki i taki sam udziat w kapitale zaktadowym spotki. Zapisy w wezwaniu trwaja do 14 sierpnia
2017 r.

3.3.Informacje o zawartych umowach znaczacych dla dziatalnosci
Grupy Kapitatowej

W dniu 30 maja 2016 roku jednostka zalezna Kredyt Inkaso Portfolio Investments (Luxembourg) S.A. z siedziba
w Luksemburgu zawarta z GetBack S.A. z siedziba we Wroctawiu znaczaca umowe zbycia certyfikatow
inwestycyjnych.

Przedmiotem Umowy byto zbycie przez Kredyt Inkaso Portfolio Investments (Luxembourg) S.A. z siedziba w
Luksemburgu nizej wymienionych zdematerializowanych, imiennych, podporzadkowanych, w petni
optaconych certyfikatéw inwestycyjnych (,,Certyfikaty Inwestycyjne”), stanowiacych jednoczesnie aktywa o
znacznej wartosci:

1) 42 sztuk Certyfikatow Inwestycyjnych serii B wyemitowanych przez Trigon Profit XIV Niestandaryzowany
Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety (,, Trigon Profit XIV NS FIZ”, ,,Fundusz”);

2) 37 sztuk Certyfikatow Inwestycyjnych serii B wyemitowanych przez Trigon Profit XV Niestandaryzowany
Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety (,, Trigon Profit XV NS FIZ”, ,,Fundusz”);

3) 34 sztuki Certyfikatow Inwestycyjnych serii B wyemitowanych przez Trigon Profit XVI Niestandaryzowany
Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety (,, Trigon Profit XVI NS FIZ”, ,,Fundusz”).

Zbywca zbyt 100% Certyfikatow Inwestycyjnych, ktére posiadat w danych Funduszach.
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Podporzadkowanie Certyfikatdw Inwestycyjnych polegato na tym, ze:

1) moga byé wykupione przez Fundusz wytacznie po wykupieniu przez Fundusz wszystkich wyemitowanych
certyfikatow inwestycyjnych serii A i serii C (o ile emisja C zostanie przeprowadzona);

2) w przypadku likwidacji Funduszu, wyptata przez Fundusz uzyskanych w wyniku czynnosci likwidacyjnych
érodkéw pienieznych z tytutu umorzenia Certyfikatow Inwestycyjnych nastapi po wyptatach z tytutu
umorzenia certyfikatow inwestycyjnych serii A oraz serii C (o ile emisja serii C zostanie przeprowadzona).

Certyfikaty inwestycyjne serii A sg wtasnoscig podmiotow innych niz Zbywca, Spotka oraz jednostki zalezne
Spotka. Podporzadkowanie stuzy umozliwieniu realizacji praw z certyfikatow inwestycyjnych serii A przez
innych uczestnikéw Funduszy przed realizacja praw ze zbywanych Certyfikatéw Inwestycyjnych.

taczna Cena sprzedazy Certyfikatow Inwestycyjnych jest réwna wartosci ewidencyjnej zbytych aktywow w
ksiegach rachunkowych Zbywcy z dnia 29 kwietnia 2016 roku i wynosi 20 263 885,71 PLN (stownie: dwadziescia
milionéw dwiescie sze$¢dziesiat trzy tysiace osiemset osiemdziesiat pie¢ i 71/100 ztotych) (,,Cena”) i jest
ptatna w ratach: (i) | rata 2 000 000 (stownie: dwa miliony ztotych) zaptacona zostata do dnia zawarcia Umowy
(ii) Il rata 18 263 885,71 PLN (stownie: osiemnascie miliondw dwiescie szeéédziesiat trzy tysiace osiemset
osiemdziesiat pie¢ i 71/100 ztotych) (,,Drugiej Raty Ceny”) plus oprocentowanie od Drugiej Raty Ceny wedtug
stawki WIBOR 3M + 400 bps, liczac od dnia podpisania Umowy, ptatne do dnia 31 sierpnia 2016 roku. Zaptata
Drugiej Raty Ceny podlega zabezpieczeniu w ten sposob, ze Nabywca w dniu zawarcia Umowy poddat sie
dobrowolnie egzekucji w zakresie zaptaty Drugiej Raty Ceny wraz z naleznymi odsetkami poprzez ztoZenie
o$wiadczenia w formie aktu notarialnego na podstawie art. 777 ust. 1. pkt 5 KPC.

Wtasnos¢ Certyfikatow Inwestycyjnych przeszta na Nabywce w dniu 30 maja 2016 roku z chwila dokonania w
ewidencjach uczestnikéw Funduszy prowadzonych przez Trigon Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z
siedzibg w Warszawie, wpiséw wskazujacych Nabywce oraz liczbe, rodzaj i serie nabytych Certyfikatow
Inwestycyjnych.

Zbycie certyfikatow inwestycyjnych wynikato z uprzedniego wypowiedzenia przez Trigon Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibg w Warszawie trzech uméw o zarzadzanie sekurytyzowanymi
wierzytelnosciami zawartych przez Trigon Profit XIV NS FIZ, Trigon Profit XV NS FIZ i Trigon Profit XVI NS FIZ
ze Spotka, ktore ulegty rozwiazaniu w dniu 30 maja 2016 roku. Wraz ze zbyciem certyfikatow i wraz z
rozwiazaniem umoéw o zarzadzanie z w/w funduszami Trigon doszto réwniez do przeniesienia praw, a w
szczegdlnosci obowiazkdéw podmiotéw z grupy kapitatowej Spotki z umow gwarancyjnych i uméw o zastaw
rejestrowy na zbytych certyfikatach, ktorych strong byty trzy fundusze Trigon.

Kredyt Inkaso | Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety z siedziba w Warszawie
(,KI | NS FIZ”) zawarta w dniu 10 sierpnia 2016 roku umowy przelewu wierzytelnosci (,,Umowa Cesji 1”,
»,2Umowa Cesji 2”, ,Umowa Cesji 3”) z AGIO Wierzytelnosci PLUS 2 Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny
Fundusz Inwestycyjny Zamkniety z siedzibg w Warszawie (,,AWP 2 NS FIZ”).

Przedmiotem Umowy Cesji 1 byto zbycie przez KI | NS FIZ pakietu wierzytelnosci, obejmujacego
wierzytelnosci pieniezne KI | NS FIZ wobec dtuznikéw, o tacznej wartosci nominalnej okoto 87 min PLN
(,,Pakiet Wierzytelnosci 1”) za cene okoto 10,4 mln PLN (,,Cena”).

Pakiet Wierzytelnosci 1 bedacy przedmiotem Umowy Cesji 1 byt objety subpartycypacja na mocy umowy o
subpartycypacje zawartej pomigdzy Kl | NS FIZ a AWP 2 NS FIZ dnia 9 pazdziernika 2015 roku (,Umowa o
Subpartycypacje 1”). Wobec tego obowiazek zaptaty Ceny zostat zrealizowany w ten sposéb, Ze na poczet
Ceny zaliczono kwote rozliczenia rowna wartosci Ceny, uiszczong przez AWP 2 NS FIZ na podstawie Umowy
Subpartycypacji 1. Umowa Subpartycypacji 1 zostata rozwiazana w dacie Umowy Cesji 1 na podstawie
pisemnego porozumieniem Stron.

Przedmiotem Umowy Cesji 2 byto zbycie przez Kl | NS FIZ pakietu wierzytelnosci, obejmujacego
wierzytelnosci pieniezne Kl | NS FIZ wobec dtuznikéw, o tacznej wartosci nominalnej okoto 61,6 min PLN
(,,Pakiet Wierzytelnosci 2”) za cene okoto 1,8 mln PLN (,,Cena”).

Pakiet Wierzytelnosci 2 bedacy przedmiotem Umowy Cesji 2 byt objety subpartycypacja na mocy umowy o
subpartycypacje zawartej pomiedzy Kl | NS FIZ a AWP 2 NS FIZ dnia 6 pazdziernika 2015 roku (,,Umowa o
Subpartycypacje 2”). Wobec tego obowiazek zaptaty Ceny zostat zrealizowany w ten sposob, Ze na poczet
Ceny zaliczono kwote rozliczenia rowna wartosci Ceny, uiszczona przez AWP 2 NS FIZ na podstawie Umowy
Subpartycypacji 2. Umowa Subpartycypacji 2 zostata rozwiazana w dacie Umowy Cesji 2 na podstawie
pisemnego porozumieniem Stron.
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Przedmiotem Umowy Cesji 3 byto zbycie przez Kl | NS FIZ pakietu wierzytelnosci, obejmujacego
wierzytelnosci pieniezne Kl I NS FIZ wobec dtuznikéw, o tacznej wartosci nominalnej okoto 59,4 min zt (,,Pakiet
Wierzytelnosci 3”) za cene okoto 1,9 mln zt (,,Cena”).

Pakiet Wierzytelnosci 3 bedacy przedmiotem Umowy Cesji 3 byt objety subpartycypacja na mocy umowy o
subpartycypacje zawartej pomiedzy KI | NS FIZ a AWP 2 NS FIZ dnia 6 pazdziernika 2015 roku (,,Umowa o
Subpartycypacje 3”). Wobec tego obowiazek zaptaty Ceny zostat zrealizowany w ten sposob, Zze na poczet
Ceny zaliczono kwote rozliczenia rowna wartosci Ceny, uiszczong przez AWP 2 NS FIZ na podstawie Umowy
Subpartycypacji 3. Umowa Subpartycypacji 3 zostata rozwiazana w dacie Umowy Cesji 3 na podstawie
pisemnego porozumieniem Stron.

Kredyt Inkaso Il Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety z siedzibg w Warszawie,
Subfundusz KI2 (,,KI Il NS FIZ”) zawarta w dniu 10 sierpnia 2016 roku umowe przelewu wierzytelnosci (,Umowa
Cesji 4”) z AGIO Wierzytelnosci PLUS Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety z
siedziba w Warszawie (,,AWP NS FIZ”).

Przedmiotem Umowy Cesji 4 byto zbycie przez Kl Il NS FIZ pakietu wierzytelnosci, obejmujacego
wierzytelnosci pieniezne Kl Il NS FIZ wobec dtuznikéw, o tacznej wartosci nominalnej okoto 54,4 min PLN
(,,Pakiet Wierzytelnosci 4”) za cene okoto 14 mln zt (,,Cena”).

Pakiet Wierzytelnosci 4 bedacy przedmiotem Umowy Cesji 4 byt objety subpartycypacja na mocy umowy o
subpartycypacje zawartej pomiedzy Kl Il NS FIZ a AWP NS FIZ dnia 29 pazdziernika 2014 roku (,,Umowa o
Subpartycypacje 4”), o ktérej Spotka informowat dnia 29 pazdziernika 2014 roku w raporcie biezacym nr
39/2014. Wobec tego obowiazek zaptaty Ceny zostat zrealizowany w ten sposob, ze na poczet Ceny zaliczono
kwote rozliczenia réwna wartosci Ceny, uiszczona przez AWP NS FIZ na podstawie Umowy Subpartycypacji 4.
Umowa Subpartycypacji 4 zostata rozwiazana w dacie Umowy Cesji 4 na podstawie pisemnego porozumieniem
Stron.

W dniu 19 wrzesnia Kredyt Inkaso Il Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamknigty
Subfundusz KI 1 zaciagnat w ING Bank Slaski S.A. 7,4 mln PLN kredytu z dostepnej linii kredytowej 40 mln
PLN. Po powyzszej operacji pozostaty dostepny limit kredytu w ING Bank Slaski S.A. wynosi 25,3 min PLN.

W dniu 30 listopada 2016 roku jed_nostka zalezna Spotka Kredyt Inkaso Portfolio Investments (Luxembaurg)
S.A. (Société Anonyme) z siedziba w Luksemburgu (,Jednostka Zalezna”) zawarta z Trigon Profit IX
Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety z siedziba w Warszawie (TRIGON
PROFIT IX) porozumienie o zwrotnym przeniesieniu praw do przeptywow pienieznych z wierzytelnosci i
wygasnieciu umowy o subpartycypacje zawartej pomiedzy Jednostka Zalezna a TRIGON PROFIT IX w dniu 15
marca 2016 r. (,,Porozumienie”), w wyniku czego taczna warto$¢ umow zawartych przez Spotka i jego
jednostki zalezne z TRIGON PROFIT IX w okresie ostatnich 12 miesiecy osiagneta wartos¢ 30,47 mln zt.

Najwieksza pod wzgledem wartosci umowa w tym okresie jest Porozumienie zawarte w dniu dzisiejszym.
Przedmiotem Porozumienia jest zwrotne przeniesienie przez TRIGON PROFIT IX (,,Subpartycypanta”) na
Jednostke Zalezna wytacznego prawa do przeptywow pienieznych przystugujacych Subpartycypantowi wobec
dtuznikéw obejmujace wierzytelnosci z tytutu pozyczek bankowych dla klientéw indywidualnych z rynku
rumunskiego o wartoéci nominalnej wynoszacej okoto 107,94 mln zt za kwote rozliczenia okoto 11,81 mln zt.

W zwiazku z zawarciem Porozumienia Jednostce Zaleznej jako wytacznemu wtascicielowi wierzytelnosci
przystuguje wytaczne prawo do przeptywow pienieznych z wierzytelnosci objetych Porozumieniem (w tym
wptywow tytutem sptaty wierzytelno$ci oraz obciazen tytutem kosztow i wydatkéw) wraz z przejeciem ryzyka
niewyptacalnosci dtuznikéw oraz ryzyka terminu i wysokosci przeptywoéw.

W dniu 13 grudnia 2016 r. Spotka powzieta informacje o zamiarze zawarcia przez podmiot zalezny tj. Kredyt
Inkaso Portfolio Investments (Luxembourg) S.A. z siedziba w Luksemburgu (,,Spétka Zalezna”) uméw nabycia
certyfikatow inwestycyjnych (,Umowy”) Agio Wierzytelnosci Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz
Inwestycyjny Zamkniety (,,AW NS FIZ”, ,,Fundusz”) od jego uczestnikow.

Umowy zawierane beda za posrednictwem doméw maklerskich. Zlecenie nabycia ztozone przez Spétke
Zalezna wedtug jej zamiaru obejmuje cato$é¢ certyfikatow inwestycyjnych AW NS FIZ, ktére stanowia imienne
papiery warto$ciowe, nie maja formy dokumentu i reprezentuja jednakowe prawa majatkowe. W zwiazku z
powyzszym intencja Spotki Zaleznej jest nabycie od dotychczasowych uczestnikéw 100 % certyfikatow
wyemitowanych przez AW NS FIZ. Spotce Zaleznej w chwili obecnej nie jest jeszcze znana perspektywa czasu
realizacji tego zamiaru.
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Ponadto Spétka Zalezna nie wyklucza objecia certyfikatow inwestycyjnych, ktére Fundusz moze wyemitowac
w przysztosci, co w przypadku przejéciowego pozostawania w Funduszu dotychczasowych uczestnikow, ktorzy
nie ztoza zlecen sprzedazy posiadanych certyfikatow inwestycyjnych, pozwoli na zwiekszenie udziatu Spétki
Zaleznej w Funduszu.

Spotka ocenia, ze potencjalnie taczna wartos¢ Umow tj. suma cen nabycia certyfikatow inwestycyjnych moze
stanowi¢ istotng warto$¢ w stosunku do kapitatow wtasnych Spotki. Wedtug najlepszej wiedzy Spotki,
uczestnicy Funduszu zbywajacy certyfikaty inwestycyjne nie sa w zadnej sposob powiazani z Jednostky
Dominujaca lub Spotka Zalezna.

Kredyt Inkaso Porftolio Investments (LUX) S.A. (KI LUX) zawarta umowy gwarancyjne z Funduszami Trigon
Profit VI-X i Xll. Na podstawie zawartych umoéw Kredyt Inkaso S.A. oraz Kl LUX, zobowiazaty sie do
zapewnienia osiagnigecia rentownosci danego funduszu polegajacej na uzyskaniu przez dany fundusz
dochodéw pozwalajacych na wykupienie przez dany fundusz Certyfikatéw z gwarantowana stopg zwrotu (5-
6% rocznie liczonej od dnia przydziatu do dnia wykupu).

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

3.4.Informacje o istotnych zdarzeniach izawartych umowach
znaczacych dla dziatalnosci Grupy Kapitatowej, ktore wystapity po
dniu 31 marca 2017 roku

21 kwietnia 2017 r. Rada Nadzorcza Spoétki, powotata na okres wspélnej trzyletniej kadencji obejmujacej lata
2016-2019, na funkcje Wiceprezesa Zarzadu Pana Jarostawa Orlikowskiego.

W zwiazku ze ztozeniem w dniu 16 maja 2017 r. w Spétce przez Pana Tomasza Karpinskiego rezygnacji z
funkcji Wiceprzewodniczacego i Cztonka Rady Nadzorczej pozostali Cztonkowi Rady Nadzorczej Spotki w dniu
30 maja 2017r. dokonali uzupetnienia sktadu Rady Nadzorczej w drodze kooptacji poprzez powotanie na
funkcje Wiceprzewodniczacego i Cztonka Rady Nadzorczej Pana Bogdana Dzudzewicza.

3.5.Zarzadzanie zasobami finansowymi

W okresie minionego roku finansowalismy prowadzenie dziatalnosci z wptywow osiagganych z zakupionych
wierzytelnosci oraz zarzadzania wierzytelnosciami. Najwieksza pozycja zobowiazan sg zobowigzania z tytutu
obligacji (wartos¢ zobowiazan 498,2 mln PLN). Ponadto znaczaca kwote w zobowiazaniach stanowia kredyty
w wysokosci 43,8 mln PLN.

W dniu 30 marcu 2016 zostata podpisana umowa z ING Bank Slaski Spotka Akcyjna na linie kredytowa do
wysokosci 40 mln PLN na dalsze inwestycje. Umowa zostata zawarta przez jednostke zalezna Kredyt Inkaso
Il NSFIZ z siedzibgq w Warszawie z ING Bankiem Slaskim Spétka Akcyjna z siedziba w Warszawie. Okres
kredytowania przewidziano do dnia 30 marca 2019 roku.

Na dzien 31 marca 2017 roku warto$¢ kredytu Kredyt Inkaso Il NSFIZ w wysokosci 26,357 min PLN byta
zabezpieczona na zbiorze wierzytelnosci nalezacymi do Kredyt Inkaso Il NSFIZ.

W okresie od dnia 1 kwietnia 2016 roku do dnia 31 marca 2017 roku ciagnienia w wartosci nominalnej z linii
kredytowej udzielonej Kredyt Inkaso Il NS FIZ wyniosty 32,45 mln PLN, sptaty w wartosci nominalnej wyniosty
6,07 mln PLN.

W dniu 25 lutego 2015 roku jednostka zalezna Kredyt Inkaso Portfolio Investments (Luxembourg) S.A. z
siedziba w Luxemburgu zawarta z Getin Noble Bank Spotka Akcyjna z siedziba w Warszawie umowe kredytowa
na kwote 35 mln ztotych. Okres kredytowania przewidziano do dnia 1 kwietnia 2019 roku.
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W okresie od dnia 1 kwietnia 2016 roku do dnia 31 marca 2017 roku sptaty kredytu z Getin Noble Bank S.A.
wyniosty 8,75 mln PLN.

Na dzien 31 marca 2017 roku wartos$¢ kredytu KI LUX w wysokosci 17,50 mln PLN byta zabezpieczona aktywami
KI LUX.

Do Dnia Zatwierdzenia nie wystapity przypadki niewywigzania sie ze sptaty kapitatu badz wyptaty odsetek z
tytutu kredytéw lub naruszenia innych warunkéw uméw kredytowych.

Ze wzgledu na specyfike prowadzonej dziatalnosci w naszym przypadku uzasadnione jest utrzymywanie
aktywow w postaci srodkow pienieznych na rachunkach bankowych w postaci krotkotrwatych lokat ze wzgledu
na oczekiwanie na okazje rynkowa, jaka moze byé mozliwos¢ nabycia zaoferowanych do sprzedazy pakietow
wierzytelnosci. Terminy przetargbw na sprzedaz pakietow wierzytelnosci znane sa z niewielkim
wyprzedzeniem. S3 one wyznaczane przez sprzedawcow i musimy by¢ przygotowani do uczestniczenia
w przetargach, do ktérych zostaniemy zaproszeni, a w przypadku wyboru naszej oferty musimy posiadac
zdolno$¢ szybkiego uiszczenia ustalonej ceny.

Z powyzszych wzgledéw lokujemy zasoby finansowe w aktywa o wysokiej ptynnosci i nie obarczone ryzykiem
utraty wartosci (krotkoterminowe lokaty bankowe).

Przez caty okres sprawozdawczy zachowywali$my ptynnos¢ finansowa i terminowo sptacaliSmy zaciagniete
zobowiazania.

3.6.Zaciagniete kredyty

taczne zobowiazanie kredytowe na koniec 2016/2017 roku podmiotow Grupy Kapitatowej Kredyt Inkaso
wynosza W wartosci nominalnej 43,875 mln PLN. Wsrod podmiotow zaleznych zobowiazanie kredytowe
w wysokosci nominalnej 17,5 mln PLN posiada Kredyt Inkaso Kredyt Inkaso Luxemburg natomiast zadtuzenie
posiadane przez Kredyt Inkaso Il Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety wynosi
26,375 mln PLN.

W okresie od dnia 1 kwietnia 2016 roku do dnia 31 marca 2017 roku sptacono tacznie 8,75 mln PLN nominatu_
kredytu KI | NS FIZ, zaciagnietego w Getin Bank. Finansowanie odbywa sie na podstawie umowy kredytowej
z dnia 25 lutego 2015 roku zawartej przez jednostke zalezng Kredyt Inkaso Portfolio Investments
(Luxembourg) S.A. z siedziba w Luxemburgu z Getin Noble Bank Spotka Akcyjna z siedziba w Warszawie. wg
Warunki oprocentowania WIBOR1M + marza 2,8% p.a. Okres kredytowania przewidziano do dnia 1 kwietnia
2019 roku.

Zabezpieczeniem kredytu jest:

(@) zastaw rejestrowy ustanowiony przez Kredyt Inkaso Portfolio Investments (Luxembourg) S.A. na
pakietach wierzytelnosci oraz zastaw zwykty i rejestrowy na certyfikatach inwestycyjnych Serii C,
wyemitowanych przez OMEGA Wierzytelnosci Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny
Zamkniety, w ilosci: 26 667;

(b) petnomocnictwo do rachunkéw biezacych prowadzonych przez Kredyt Inkaso Portfolio Investments
(Luxembourg) S.A.w Getin Noble Bank S.A;

(c) o$wiadczenie o poddaniu sie egzekucji Kredyt Inkaso Portfolio Investments (Luxembourg) S.A.;

(d) poreczenie Kredyt Inkaso S.A. do kwoty 15 000 000,00 ztotych, wraz z oswiadczeniem o poddaniu sie
egzekucji.

W/w zabezpieczenia zostaty w dniu 25 lutego 2015 r. ustanowione.

Zastaw na zbiorze wierzytelnosci

Kredyt Inkaso Portfolio Investments (Luxembourg) S.A.zawarta z Bankiem w dniu 25 lutego 2015 r. umowe
zastawu rejestrowego na zbiorze wierzytelnosci na mocy ktorej Kredyt Inkaso Portfolio Investments
(Luxembourg) S.A. ustanowita na rzecz Banku zastaw rejestrowy na prawach w postaci zbioru praw -
wierzytelnosci przystugujacych Zastawcy o tacznej wartosci wedtug stanu na 31 stycznia 2015 r. 48 772 550,92
ztotych i takiej samej wartosci ewidencyjnej zbioru wierzytelnosci w ksiegach rachunkowych Kredyt Inkaso
Portfolio Investments (Luxembourg) S.A.. Najwyzsza suma zabezpieczenia wynosi 43 783 538,01 ztotych.
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Zastaw na certyfikatach inwestycyjnych

Kredyt Inkaso Portfolio Investments (Luxembourg) S.A. zawarta z Bankiem w dniu 25 lutego 2015 r. umowe
zastawu zwyktego i rejestrowego na certyfikatach inwestycyjnych Serii C, wyemitowanych przez OMEGA
Wierzytelnoéci Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety, w ilosci 26 667, przy
czym zastaw zwykty wygasnie automatycznie z chwila wpisu zastawu rejestrowego do rejestru zastawow.
Zastaw rejestrowy obcigzac bedzie przedmiot zastawu do catkowitej sptaty wierzytelnosci Banku. Zastawca
zobowiazat sie, ze w czasie obowiazywania umowy bez pisemnej zgody Banku nie dokona zbycia ani
obciazenia przedmiotu zastawu. Wartos¢ ewidencyjna 26 667 certyfikatow inwestycyjnych serii C w ksiegach
rachunkowych Jednostki Zaleznej wynosi 17 570 086,29 zt wedtug stanu na dzien zawarcia umowy.

0d 15 maja 2016 r. w ciagu roku obrotowego jednostka zalezna Spotka - Kredyt Inkaso Il Niestandaryzowany
Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety, Subfundusz Kl 1 - wykonat ciagnienia na kwote 32,45 mln
PLN w ramach linii kredytowej w ING Bankiem Slaskim S. A. z siedziba w Katowicach. Z tego do dnie 31 marca
2017 sptacono 6,07 min PLN.

Finansowanie odbywa sie¢ na podstawie umowy kredytowej z dnia 30 marca 2016 roku zawartej przez
jednostke zalezna Kredyt Inkaso Il NSFIZ z siedziba w Warszawie z ING Bankiem Slaskim Spétka Akcyjna z
siedzibg w Warszawie. Warunki oprocentowania WIBOR3M + marza 2,5% p.a. Okres kredytowania
przewidziano do dnia 30 marca 2019 roku.

Zabezpieczenie linii kredytowej:

W zwiazku z zawarciem Umowy, Strony ustalaja, ze Zabezpieczenie sptaty wszelkich wierzytelnosci Banku
przystugujacych mu od Klienta z tytutu niniejszej Umowy w tym w szczegélnosci z tytutu Kredytowania wraz
z narostymi odsetkami, przyznanymi kosztami postepowania, a takze roszczeniami z tytutu optat i prowizji
wskazanych bezposrednio w niniejszej Umowie nastepuje w formie przelewu Wierzytelnosci Stanowiacych
Zabezpieczenie na Bank na podstawie warunkowej umowy przelewu z tytutu umoéw handlowych na
zabezpieczenie z dnia 30 marca 2016 roku wraz z p6zniejszymi zmianami.

W przypadku kazdorazowego nabyciu portfela Wierzytelnosci przez Klienta, Klient dokonuje przelewu
Wierzytelnosci Stanowiacych Zabezpieczenie na Bank zakupionych w terminie przypadajacym najblizej dnia
przestania do Banku przez Klienta zestawienia Wierzytelnosci Stanowiacych Zabezpieczenie zgodnie z
Artykutem 12 ustep (i) punkt (e), przy czym Bank dokonuje zwrotnego przelewu Wierzytelnosci Stanowiacych
Zabezpieczenie, tak aby taczna wartos¢ Wierzytelnosci Stanowiacych Zabezpieczenie stanowita nie mniej niz
150% wysokosci Linii Kredytowej.

W okresie sprawozdawczym nie udzielalismy gwarancji lub poreczen podmiotom trzecim, w innych
przypadkach niz wskazane w sprawozdaniu.

3.7.Udzielone pozyczki

W roku obrotowym 2016/2017 udzielaliSmy pozyczek konsumenckich poprzez podmiot zalezny FINSANO S.A.
Z uwagi na zmiane w otoczeniu prawnym i podatkowym w branzy pozyczkowej w roku obrotowym 2016/17
wygaszalismy dziatalno$¢ pozyczkowa. Na dzien 31.03.2017 spotka Finsano nie udziela pozyczek, obstuguje
jedynie pozyczki udzielone w poprzednim okresie.

3.8. Mozliwosc realizacji zamierzen inwestycyjnych

Inwestycje realizowane sa ze $rodkdw wtasnych Spétki. Nie widzimy zagrozen w zakresie realizacji zamierzen

inwestycyjnych.

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

Podmiotem uprawnionym do dokonania przegladu Rocznego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego
Kredyt Inkaso S.A. oraz Rocznego Sprawozdania Finansowego Kredyt Inkaso S.A. za okres od 1 kwietnia 2016
roku do dnia 31 marca 2017 roku jest spotka Deloitte Polska spotka z ograniczona odpowiedzialnoscia sp. k.
z siedziba w Warszawie, wybrana przez Rade Nadzorcza.
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Stosowna umowa o badanie naszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz jednostkowego
sprawozdania finansowego zostata zawarta w dniu 4 listopada 2016 roku, a jej przedmiotem jest
przeprowadzenie badania rocznego skonsolidowanego oraz jednostkowego sprawozdania finansowego Kredyt
Inkaso S.A. za rok obrotowy od 1 kwietnia 2016 roku do dnia 31 marca 2017 roku.

Okres zakorniczony 31 marca Okres zakoriczony 31
2017 roku marca 2016 roku
Grant Thornton

Deloitte Polska spétka z
ograniczong
odpowiedzialnoscia

Frackowiak spotka z
ograniczong
odpowiedzialnoscig sp. k.

PLN’000 PLN’000
Wynagrodzenie w odniesieniu do Jednostki
Dominujgcej z tytutu badania i przegladu 205 139
pétrocznego*
Wynagrodzenie z tytulu badania** w
odniesieniu do jednostek Zaleznych (razem z 81
przeglagdem pétrocznym)
Ustugi doradcze 0 0

* Wynagrodzenia z tytutu badania obejmuja kwoty netto nalezne i wyptacone podmiotowi uprawnionemu do badania za badanie
jednostkowego i skonsolidowanego sprawozdania finansowego Jednostki Dominujacej oraz przeglad srédrocznych jednostkowych i
skonsolidowanych sprawozdan finansowych.

** Wynagrodzenia z tytutu badania obejmuja kwoty netto nalezne i wyptacone podmiotom uprawnionym do badania za badania
sprawozdan finansowych oraz przeglad $rédrocznych sprawozdan finansowych spotek zaleznych.

Nie jesteSmy zobowiazani do zaptaty innego wynagrodzenia na rzecz podmiotu dokonujacego badania
jednostkowego i skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz przegladu $rédrocznych jednostkowych
i skonsolidowanych sprawozdan finansowych Jednostki Dominujacej oraz na rzecz podmiotéw dokonujacych
badania sprawozdan finansowych oraz przeglad $rédrocznych sprawozdan finansowych spotek zaleznych
za rok obrotowy konczacy sie dnia 31 marca 2017 roku. _ _ -

Ponadto w/w audytor dokonat przegladu pétrocznego jednostkowego sprawozdania finansowego Spotki oraz
pétrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej Kredyt Inkaso S.A. Za | potrocze
roku obrotowego 2016/17 rozpoczynajacego sie 1 kwietnia 2016 roku a konczacego sie 31 marca 2017.

3.10. Przewidywany rozwoéj Grupy Kapitatowej

3.10.1. Zatozenia strategiczne Grupy Kapitatowej na lata 2017-2019

Gtownym zatozeniem dziatalnosci Grupy Kapitatowej w latach 2017-2019 jest osiaganie systematycznego
wzrostu przychodéw poprzez rozwdj skali dziatalnosci, zaréwno na rynku polskim, jak réwniez na rynkach
zagranicznych, w szczegdlnosci na rynku rumunskim.

Réwnolegle ze wzrostem przychodéw Grupa zamierza podejmowaé dziatania zmierzajace do utrzymania
marzy operacyjnej na prowadzonej dziatalnosci, w szczegélnosci dzieki optymalizacji kosztéw nabycia
portfeli wierzytelnosci oraz wzrostowi rentownosci likwidacji poszczegélnych portfeli wierzytelnosci.

Dazac do poprawy efektywnosci wykorzystania posiadanych aktywéw, Grupa zamierza systematycznie
optymalizowa¢ model zarzadzania przejetymi nieruchomosciami oraz dezinwestycji majatkowej i
kapitatowej.

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

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

WWW.KREDYTINKASO.PL 59
Sprawozdanie Zarzadu Grupy Kapitatowej Kredyt Inkaso S.A. w tys. PLN



RAPORT ZA ROK OBROTOWY 2016/17

Réwnie waznym obszarem, jest rozwoj technologii informatycznych i innowacji technologicznych oraz
usprawnienie obecnie wykorzystywanych systemoéw informatycznych. Grupa bedzie dazyta do wprowadzenia
modelu, w ktérym prowadzenie dziatalnosci i podejmowanie kluczowych decyzji zarzadczych opiera sig na
bezposredniej analizie baz danych posiadanych przez Spotke.

3.10.2. Czynniki zewnetrzne istotne dla rozwoju Grupy Kapitatowej Kredyt
Inkaso S.A.

Uwazamy, ze najistotniejszymi czynnikami zewnetrznymi warunkujacymi rozwdj Grupy sa:

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

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

v' sytuacja ekonomiczna w skali makro umozliwiajaca ekonomicznie racjonalne dalsze pozyskiwanie
$rodkéw finansowych na rozwdj dziatalnosci, badz to w postaci dtugu badz w postaci kapitatow
wtasnych,

v brak zjawiska hiperinflacji,

v utrzymanie przez naszego partnera - Kancelarie Prawnicza FORUM - zdolnosci przyjmowania istotnie
zwiekszajacych sie ilosci nowych spraw iich obstugi oraz podtrzymanie wspdtpracy w istniejacym
modelu,

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

v/ utrzymanie status quo w zakresie obowiazujacych obciazen podatkowych.

3.10.3. Czynniki wewnetrzne istotne dla rozwoju Grupy Kapitatowej Kredyt
Inkaso S.A.

Sposrod czynnikéw wewnetrznych dla rozwoju Grupy w naszej ocenie najwazniejsze znaczenie beda miaty:

v/ utrzymanie zdolnosci obstugi zwiekszajacej sie istotnie ilosci kupowanych i obstugiwanych spraw -
sprawnos¢ i bezpieczenstwo funkcjonowania systemoéw teleinformatycznych,

v sytuacja finansowa Grupy Kapitatowej Kredyt Inkaso S.A. umozliwiajaca dalsze pozyskiwanie $rodkow
finansowych na rozwdj dziatalnoéci, badZ to w postaci dtugu badz w postaci kapitatow wtasnych,

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

v" kontynuacja zatrudnienia kluczowych pracownikéw Grupy, w tym cztonkéw Zarzadu,

v rozwoj kadry sredniego szczebla zarzadzania.

3.:11. Postepowania toczace sie przed sadem, organem
wtasciwym dla postepowania arbitrazowego [ub organem
administracji publicznej

3.11.1.Postepowania sagdowe i egzekucyjne

Model biznesu Kredyt Inkaso S.A. zaktada zakupy pakietéw wierzytelnosci z ustug powszechnych (po kilka lub
kilkanascie tysiecy wierzytelnosci w pakiecie) oraz dochodzenie ich zaptaty na drodze sadowej.

Stad tez naturalnym dla naszej dziatalnosci jest prowadzenie wielkiej liczby spraw sadowych i przed organami
egzekucyjnymi. Jednakze ze wzgledu na stosunkowo niewielkie wielkosci dtugéw nie istnieje ryzyko
koncentracji (jednego lub kilku ztych dtugéw tj. o charakterystyce znaczaco gorszej od kalkulowanej).

W okresie od kwietnia 2016 do marca 2017 zostato zainicjowanych blisko 104 tysiace postepowan sadowych,
a otrzymano ponad 108 tys. tytutow wykonawczych.
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Na Dzien Zatwierdzenia toczy sie postepowania z powddztwa Kredyt Inkaso S.A, o wartosci przedmiotu sporu
przekraczajacej 10% kapitatow wtasnych Spétki, przeciwko pozwanym solidarnie: Best S.A. z siedziba w Gdyni
oraz Panu Krzysztofowi Borusowskiemu (,,Pozwani”, ,,Pozew”).

Spotka w Pozwie domaga sie:

1. Zasadzenia od Pozwanych solidarnie na rzecz Spotki kwoty w wysokosci 60.734.500,00 PLN wraz z
ustawowymi odsetkami za opdznienie liczonymi od dnia wniesienia powédztwa do dnia zaptaty,
2. Zasadzenie od Pozwanych solidarnie na rzecz Spotki zwrotu kosztow procesu, wedtug norm przepisanych,
o ile na ostatniej rozprawie nie zostanie ztozone zestawienie kosztow.
Zadana kwota wynika z roszczenia Spotki wobec Pozwanych o naprawienie szkody wyrzadzonej Spétce na
skutek rozpowszechniania przez Pozwanych nieprawdziwych i pomawiajacych informacji: dotyczacych
Zarzadu Spotki, rzekomych nieprawidtowosci w Spotce, rzekomego fatszowania sprawozdan finansowych i
braku umocowania Zarzadu Spotki do dziatania w jej imieniu, co zdaniem Spotki stanowito bezposrednia
przyczyne wypowiedzenia przez Trigon Profit XIV Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny
Zamkniety (,,Trigon Profit XIV NS FIZ”), Trigon Profit XV Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz
Inwestycyjny Zamkniety(,, Trigon Profit XV NS FIZ”), Trigon Profit XVI Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny
Fundusz Inwestycyjny Zamkniety(,, Trigon Profit XVI NS FIZ”), AGIO Wierzytelnosci Plus Niestandaryzowany
Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety (,AWP NS FIZ”) oraz AGIO Wierzytelnosci Plus 2
Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety (,AWP 2 NS FIZ”) zawartych ze Spétka
umoéw zlecenia zarzadzania portfelami wierzytelnosci oraz uméw o obstuge prawna.

Kwota roszczenia stanowi sume rzeczywistych strat poniesionych przez Spétke oraz szacowanych utraconych
przez nig korzysci w latach przysztych, o czym Spoétka informowata w raporcie biezacym nr 57/2016 z dnia 10
sierpnia 2016r. oraz dodatkowo szacowanych utraconych korzysci, na skutek m.in. wypowiedzenia uméw o
zarzadzanie przez (,Trigon Profit XIV NS FIZ”), (,Trigon Profit XV NS FIZ”), (,,Trigon Profit XVl NS FIZ”).
Spotka informowata, o przyczynach oraz wptywie wypowiedzenia w/w umow na sytuacje majatkowa Spotki,
w tym w szczegolnosci na utrate dalszych systematycznych dochodéw jak rowniez o mozliwosci wystapienia
Spotki na droge sadowa w celu dochodzenia stosownych roszczen odszkodowawczych, w-Skonsolidowanym
Raporcie Kwartalnym za 1 kwartat roku obrotowego 2016/2017 przekazanym do publicznej wiadomosci w dniu
12 sierpnia 2016.

Ponadto, toczaca sie postepowania sadowe, w ktore zaangazowani sa: Best S.A., Krzysztof Borusowski (Prezes
Zarzadu Best S.A.), Piotr Urbanczyk (byty cztonek Rady Nadzorczej a obecnie Prezes Zarzadu Best TFI S.A),
Karol Szymanski (cztonek Rady Nadzorczej), Zarzad Spotki, oraz sama Spétka. Wspomniane postepowania
wynikaja m.in. z:

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

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

solidarnego powodztwa Spotki oraz Pawta Szewczyka i Jana Pawta Lisickiego przeciwko Krzysztofowi
Borusowskiemu, ktérego przedmiotem jest dochodzenie ochrony dobr osobistych;

pozwu Best S.A. o wyznaczenie spotki Cybercom Poland sp. z o.0. jako rewidenta do spraw szczegélnych
(raport biezacy 88/2016, 11/2017,13/2017, 21/2017, 23/2017);

pozwu Best S.A. o uchylenie uchwat Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia do ktorych to ztozyt sprzeciwy tj.:
(i) uchwaty Nr 12/2016 w sprawie zatwierdzenia sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Kredyt Inkaso S.A. i
jednostkowego sprawozdania finansowego Kredyt Inkaso S.A. za rok obrotowy rozpoczynajacy sie 1 kwietnia
2015 r. i konczacy sie 31 marca 2016 r., (ii) uchwaty Nr 13/2016 w sprawie zatwierdzenia sprawozdania
Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Kredyt Inkaso S.A. oraz skonsolidowanego sprawozdania
finansowego Grupy Kapitatowej Kredyt Inkaso S.A. za rok obrotowy rozpoczynajacy sie 1 kwietnia 2015 r. i
konczacy sie 31 marca 2016 r., (iii) uchwaty Nr 15/2016 w sprawie udzielenia cztonkowi Zarzadu absolutorium
z wykonania obowiazkdw za rok obrotowy rozpoczynajacy sie 1 kwietnia 2015 r. i konczacy sie 31 marca 2016
r., (iv) uchwaty Nr 16/2016 w sprawie udzielenia cztonkowi Zarzadu absolutorium z wykonania obowiazkéw
za rok obrotowy rozpoczynajacy sie 1 kwietnia 2015 r. i konczacy sie 31 marca 2016 r., (v) uchwaty Nr 17/2016
w sprawie udzielenia cztonkowi Rady Nadzorczej absolutorium z wykonania obowiazkéw za rok obrotowy
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rozpoczynajacy sie 1 kwietnia 2015 r. i koAczacy sie 31 marca 2016 r., (vi) uchwaty Nr 18/2016 w sprawie
udzielenia cztonkowi Rady Nadzorczej absolutorium z wykonania obowiazkéw za rok obrotowy rozpoczynajacy
sie 1 kwietnia 2015 r. i kofczacy sie 31 marca 2016 r., (vii) uchwaty Nr 19/2016 w sprawie udzielenia cztonkowi
Rady Nadzorczej absolutorium z wykonania obowiazkow za rok obrotowy rozpoczynajacy sie 1 kwietnia 2015
r. i konczacy sie 31 marca 2016 r., (viii) uchwaty Nr 20/2016 w sprawie udzielenia cztonkowi Rady Nadzorczej
absolutorium z wykonania obowiazkéw za rok obrotowy rozpoczynajacy sie 1 kwietnia 2015 r. i konczacy sie
31 marca 2016 r., (ix) uchwaty Nr 21/2016 w sprawie udzielenia cztonkowi Rady Nadzorczej absolutorium z
wykonania obowiazkow za rok obrotowy rozpoczynajacy sie 1 kwietnia 2015 r. i korczacy sie 31 marca 2016
r., (x) uchwaty Nr 22/2016 w sprawie udzielenia cztonkowi Rady Nadzorczej absolutorium z wykonania
obowiazkéw za rok obrotowy rozpoczynajacy sie 1 kwietnia 2015 r. i konczacy sie 31 marca 2016 r. (raport
biezacy nr 93/2016).

3.11.2.Postepowania podatkowe

W okresie objetym sprawozdaniem w Jednostce Dominujacej zostata przeprowadzona kontrola ZUS w
zakresie:

1. Prawidtowoéci i rzetelnosci obliczenia sktadek na ubezpieczenie spoteczne oraz innych sktadek, do ktorych
pobierania zobowiazany jest Zaktad oraz zgtaszanie do ubezpieczen spotecznych i ubezpieczenia
zdrowotnego w okresie od stycznia 2013 do grudnia 2015 roku.

2.Ustalenie uprawnien do $wiadczenn z ubezpieczen spotecznych i wyptacenie tych swiadczen oraz
dokonywanie rozliczen z tego tytutu.

3. Prawidtowos¢ i terminowos¢ opracowywania wnioskow o Swiadczenia emerytalne i rentowe.
4. Wystawianie zaswiadczen lub zgtaszanie danych dla celow ubezpieczen spotecznych.
Kontrola nie wykazata istotnych nieprawidtowosci lub uchybien w/w zakresie.

W jednostkach zaleznych zostaty przeprowadzone nastepujace kontrole:

Kontrola ZUS w Leg_al Proces_s Administration Sp. z 0.0. W zakresie:

1.Prawidtowosci i rzetelnosci obliczenia sktadek na ubezpieczenie spoteczne oraz innych sktadek, do ktorych
pobierania zobowiazany jest Zaktad oraz zgtaszanie do ubezpieczen spotecznych i ubezpieczenia
zdrowotnego w okresie od stycznia 2013 do grudnia 2015 roku.

2. Ustalenie uprawnien do $wiadczen z ubezpieczen spotecznych i wyptacenie tych sSwiadczen oraz
dokonywanie rozliczen z tego tytutu.

3. Prawidtowos¢ i terminowos¢ opracowywania wnioskow o swiadczenia emerytalne i rentowe
4. Wystawianie zaswiadczen lub zgtaszanie danych dla celdw ubezpieczen spotecznych.

Kontrola nie wykazata istotnych nieprawidtowosci lub uchybien w/w zakresie.
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IV. OSWIADCZENIE o STOSOWANIU LADU
KORPORACYJNEGO

4.1. Wskazanie zbioru zasad tadu korporacyjnego, ktéremu
podlega Spétka, oraz miejsca, gdzie tekst zbioru zasad jest
publicznie dostepny, lub zbioru zasad tadu korporacyjnego,
na ktorego stosowanie Spotka mogt sie zdecydowat
dobrowolnie, oraz miejsce, gdzie tekst zbioru jest publicznie
dostepny, lub wszelkich odpowiednich informacji
dotyczacych stosowanych przez Spétka praktyk w zakresie
tadu korporacyjnego, wykraczajacych poza wymogi
przewidziane prawem krajowym wraz z przedstawieniem
informacji o stosowanych przez niego praktykach w zakresie
tadu korporacyjnego.

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

Strona www.corp-gov.gpw.pl jest oficjalna strona Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie poswiecong
zagadnieniom tadu korporacyjnego spétek notowanych na Gtéwnym Rynku GPW oraz na Rynku NewConnect.

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

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

4.2.1. ,Dobre praktyki spotek notowanych na GPW 2016” obowiazujace od 1
stycznia 2016 roku

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

4.2.2.1. Zarzad i Rada Nadzorcza

II.R.2. Osoby podejmujace decyzje w sprawie wyboru cztonkéw zarzadu lub rady nadzorczej spotki powinny
dazy¢ do zapewnienia wszechstronnosci i réznorodnosci tych organéw, miedzy innymi pod wzgledem ptci,
kierunku wyksztatcenia, wieku i doswiadczenia zawodowego.

Uzasadnienie: Spotka nie prowadzi polityki kadrowej opierajacej sie na uprzywilejowaniu ptci lub wieku i nie
ogranicza udziatu przedstawicieli zadnej ptci w wykonywaniu funkcji zarzadu, nadzoru. Decyzje w zakresie
obsady Rady Nadzorczej oraz Zarzadu naleza odpowiednio do Walnego Zgromadzenia oraz Rady Nadzorczej,
ktére to organy dokonujac zmian personalnych winny kierowac sie kompetencjami, doswiadczeniem oraz
umiejetnosciami kandydatow.

II.Z.2. Zasiadanie cztonkéw Zarzadu Spotki w Zarzadach lub Radach Nadzorczych Spétek spoza Grupy
Kapitatowej Spotki wymaga zgody Rady Nadzorczej.
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Uzasadnienie: Petnienie funkcji w Zarzadzie Spoétki oraz organach innych Spotek wchodzacych w sktad Grupy
Kapitatowej stanowi gtéwny obszar aktywnosci Cztonkdéw Zarzadu Spotki. Dodatkowa dziatalnos¢ Cztonkow
Zarzadu Spotki przybiera marginalny charakter i nie wptywa negatywnie na wtasciwe wykonywanie petnionych
funkcji w Spétce i Grupie Kapitatowej, w zwiazku z czym Spétka nie widzi koniecznosci wprowadzania wymogu
uzyskania zgody Rady Nadzorczej w tym zakresie.

II.Z.3. Przynajmniej dwéch cztonkéw rady nadzorczej spetnia kryteria niezaleznosci, o ktérych mowa w
zasadzie II.Z.4.

Uzasadnienie: sktad osobowy Rady Nadzorczej powotany przez akcjonariuszy stanowi odzwierciedlenie
podziatu gtoséw na Walnym Zgromadzeniu i tym samym odzwierciedla odpowiednig reprezentacje intereséw
akcjonariuszy poprzez przedstawicieli w Radzie Nadzorczej, kierujac sie kompetencjami i zaufaniem do
poszczegoblnych kandydatur. Stosowanie tej zasady w istotnym stopniu ograniczato by swobode akcjonariuszy
w wyborze cztonkoéw Rady Nadzorczej posiadajacych kwalifikacje, a takze petne zaufanie niezbedne do
sprawowania rzetelnego nadzoru nad dziatalnoscig Spotki. W zwiazku z powyzszym zaden cztonek Rady
Nadzorczej nie spetnia kryterium niezaleznosci.

II.Z.4. W zakresie kryteriow niezaleznosci cztonkéw Rady Nadzorczej stosuje sie Zatacznik Il do Zalecenia
Komisji Europejskiej 2005/162/WE z dnia 15 lutego 2005 r. dotyczacego roli dyrektoréow niewykonawczych
lub bedacych cztonkami rady nadzorczej spotek gietdowych i komisji rady (nadzorczej). Niezaleznie od
postanowien pkt 1 lit. b) dokumentu, o ktérym mowa w poprzednim zdaniu, osoba bedaca pracownikiem
Spotki, podmiotu zaleznego lub podmiotu stowarzyszonego, jak rowniez osoba zwiazana z tymi podmiotami
umowa o podobnym charakterze, nie moze by¢ uznana za spetniajaca kryteria niezaleznosci. Za powiazanie
z akcjonariuszem wykluczajace przymiot niezaleznosci cztonka Rady Nadzorczej w rozumieniu niniejszej
zasady rozumie si¢ takze rzeczywiste i istotne powigzania z akcjonariuszem posiadajacym co najmniej 5%
ogoblnej liczby gtoséw w spotce.

Uzasadnienie: niestosowanie tej zasady stanowi nastepstwo nieprzestrzegania zasady Il.Z.3. powyzej.
Cztonkowie Rady Nadzorczej nie spetniaja wymogu niezaleznosci w zwiazku z decyzja akcjonariuszy o
powotaniu w sktad os6b majacych istotne i rzeczywiste powiazania z akcjonariuszami Spétki posiadajacymi co
najmniej 5% ogélnej liczny gtoséw w Spotce. Ponadto jak wskazano w uzasadnieniu niestosowania zasady
I1.Z.3. wybér cztonkéw Rady Nadzorczej zgodnie z kryteriami niezaleznosci wskazanymi w komentowanej
zasadzie oznaczatoby daleko idace ograniczenia w autonomii akcjonariuszy co do realizacji ich praw
korporacyjnych.

4.2.2.2. Walne Zgromadzenie i relacje z akcjonariuszami

IV.R.2. Jezeli jest to uzasadnione z uwagi na strukture akcjonariatu lub zgtaszane spotce oczekiwania
akcjonariuszy, o ile spotka jest w stanie zapewnic infrastrukture techniczna niezbedna dla sprawnego
przeprowadzenia walnego zgromadzenia przy wykorzystaniu Srodkow komunikacji elektronicznej, powinna
umozliwi¢ akcjonariuszom udziat w walnym zgromadzeniu przy wykorzystaniu takich srodkow, w szczegélnosci
poprzez:
1) transmisje obrad walnego zgromadzenia w czasie rzeczywistym,
2) dwustronna komunikacje w czasie rzeczywistym, w ramach ktorej akcjonariusze moga wypowiadac sie
w toku obrad walnego zgromadzenia, przebywajac w miejscu innym niz miejsce obrad walnego

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

Uzasadnienie: Rekomendacja nie jest stosowana w zakresie punktu 2 i 3. Spotka zapewnia transmisje obrad
Walnego Zgromadzenia w czasie rzeczywistym, co w jej ocenie stanowi formute przeprowadzania Walnych
Zgromadzen odpowiadajaca potrzebom akcjonariuszy. Jednoczesnie Spotka identyfikuje zagrozenia dla
prawidtowosci przebiegu Walnych Zgromadzen zwiazane z petna implementacja rekomendacji, w
szczegolnosci ryzyka prawne.

4.2.2.3. Wynagrodzenia

VI.R.1. Wynagrodzenie cztonkéw organdéw spotki i kluczowych menedzeréw powinno wynikaé z przyjetej
polityki wynagrodzen.

Uzasadnienie: Wynagrodzenie cztonkéw organow spotki i kluczowych menedzeréw wynika ze stosowanej w
Spétce polityki wynagrodzen, ktora nie posiada jednak postaci sformalizowanego i jednolitego dokumentu.
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Spotka widzi jednak potrzeba opracowania i przyjecia formalnego dokumentu okreslajacego polityke
wynagrodzen w Spétce i zamierza w najblizszych czasie podjaé prace w tyk kierunku, aby dostosowac¢ swoja
dziatalnos¢ do niniejszej zasady.

VI.Z.2. Aby powiaza¢ wynagrodzenie cztonkow Zarzadu i kluczowych menedzeréw z dtugookresowymi celami
biznesowymi i finansowymi spotki, okres pomiedzy przyznaniem w ramach programu motywacyjnego opcji
lub innych instrumentéw powiazanych z akcjami spotki, a mozliwoscia ich realizacji powinien wynosi¢
minimum 2 lata.

Uzasadnienie: W Spétce nie zostat formalnie przyjety dokument polityki wynagrodzen natomiast program
motywacyjny, obejmujacy lata obrotowe 2013/2014 - 2015/2016, skierowany jest wytacznie do Cztonkéw
Zarzadu Spotki. Okres pomiedzy przyznaniem w ramach programu uprawnien a mozliwoscia ich realizacji jest
mniejszy niz 2 lata.

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

1) ogblna informacje na temat przyjetego w spotce systemu wynagrodzen,

2) informacje na temat warunkdw i wysokosci wynagrodzenia kazdego z cztonkow zarzadu, w podziale na
state i zmienne sktadniki wynagrodzenia, ze wskazaniem kluczowych parametrow ustalania zmiennych
sktadnikéw wynagrodzenia i zasad wyptaty odpraw oraz innych ptatnosci z tytutu rozwiazania stosunku
pracy, zlecenia lub innego stosunku prawnego o podobnym charakterze - oddzielnie dla spétki i kazdej
jednostki wchodzacej w sktad grupy kapitatowej,

3) informacje na temat przystugujacych poszczegélnym cztonkom zarzadu i kluczowym menedzerom
pozafinansowych sktadnikow wynagrodzenia,

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

5) ocene funkcjonowania polityki wynagrodzen z punktu widzenia realizacji jej celéw, w szczegélnodci
dtugoterminowego wzrostu wartosci dla akcjonariuszy i stabilnosci funkcjonowania przedsiebiorstwa.
Uzasadnienie: Spotka w sprawozdaniu z dziatalnoéci przedstawia dane odnoszace sie jedynie do Cztonkéw
Zarzadu Spotki. Spotka widzi jednak potrzebe-opracowania i przyjecia dokumentu okrestajacego polityke &

wynagrodzen w Spotce, réwniez z uwzglednieniem kluczowych menedzeréw i zamierza w najblizszym czasie
podjaé prace w tym kierunku, aby dostosowac swoja dziatalnos¢ do niniejszej zasady.

4.3. Gtowne cechy systemow kontroli wewnetrznej i zarzadzania
ryzykiem w odniesieniu do procesu sporzadzania sprawozdan
finansowych

W procesie sporzadzania sprawozdan finansowych ze wzgledu na niewielki zespot opracowujacy powyzsze
sprawozdania, nadzér i kontrola sprawowane sa bezposrednio przez Gtéwnego Ksiegowego Grupy Kapitatowej
oraz Zarzad Spétki. Ujawnione ryzyka zniwelowane zostaty poprzez czesciowa automatyzacje procesu
sporzadzania sprawozdan, a w pozostatej czeéci poprzez instrumenty kontrolne dostepne Zarzadowi Spétki.

W dniu 18 kwietnia 2016 roku powotany zostat Komitet Audytu dziatajacy przy Radzie Nadzorczej Kredyt
Inkaso S.A.. Przewodniczacym komitetu jest Pan Marek Gabryjelski, cztonkami natomiast Pan Piotr Wozniak
i Pan Tomasz Mazurczak. Wszyscy cztonkowie Komitetu Audytu posiadaja kwalifikacje w dziedzinie
rachunkowosci i rewizji finansowej.

Do kompetencji i obowiazkéw Komitetu nalezy nadzér nad sprawozdawczoscig finansowa, kontrola
wewnetrzna, zarzadzaniem ryzykiem oraz wewnetrznymi i zewnetrznymi audytami w Spétce. W szczegélnosci
do kompetencji Komitetu nalezy dokonywana z udziatem uprawnionych pracownikow Spotki i biegtego
rewidenta Spotki ocena:

v poprawnosci sprawozdan ksiegowych i finansowych Spoétki,

v wszelkich zmian w sprawozdaniach ksiegowych i finansowych Spétki, zaleconych przez kierownictwo
lub biegtego rewidenta Spotki,

v odzwierciedlenia istotnych rodzajow ryzyka w ksiggach Spotki;

v ocena i przedstawianie Radzie Nadzorczej rekomendacji w zakresie: zbadanych rocznych sprawozdan
finansowych Spotki oraz opinii biegtego rewidenta na temat sprawozdania, uzyskanych wyjasnien od
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kierownictwa Spotki w sprawie wszelkich istotnych réznic miedzy poréwnywalnymi okresami
sprawozdawczymi, a takze, odpowiednio, rekomendacji zatwierdzenia zbadanych rocznych
sprawozdan finansowych przez Rade Nadzorcza waznych publikowanych dokumentéw finansowych
oraz raportéw dla organéw nadzoru i organdw nadzorujacych spotki zalezne Spotki.

v konsultacja z audytorami procesu kontroli wewnetrznej, kompletnosci i odpowiedniosci sprawozdan
finansowych Spotki, a takze mozliwosci generowania precyzyjnych i wiarygodnych informacji
finansowych o Spotce,

v kontrola kluczowych uméw zawieranych przez Spétke pod kontem zgodnosci warunkow na jakich
zostaty one zawarte z warunkami rynkowymi,

v sktadanie Radzie Nadzorczej rekomendacji w zakresie wyboru biegtego rewidenta Spotki,

v ocena warunkéw umowy z biegtym rewidentem Spotki, majacej za przedmiot badanie sprawozdania
finansowego Spotki,

v ocena niezaleznosci biegtego rewidenta Spotki,

v zatwierdzanie wynagrodzenia biegtego rewidenta Spotki,

v ocena wynikéw pracy biegtego rewidenta Spotki i rekomendowanie Radzie Nadzorczej oraz Zarzadowi

Spotki rozwiazania umowy taczacej Spotke z biegtym rewidentem Spotki w sytuacjach uzasadnionych
nadzwyczajnymi okolicznosciami.

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

4.4. Wskazanie akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub
posrednio znaczne pakiety akcji Kredyt Inkaso SA, liczby
posiadanych przez te podmioty akcji, ich procentowego
udziatu w kapitale zaktadowym, liczby gtoséw z nich
wynikajacych i ich procentowego udziatu -w ogélnej liczbie -
gtoséw na walnym zgromadzeniu.

Struktura akcjonariatu Kredyt Inkaso S.A. na dzien 31 marca 2017 roku oraz na
Dzien Zatwierdzenia

Akcjonariusze posiadajacy bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne powyzej 5% ogélnej liczby
gtosow na Walnym Zgromadzeniu Spétki na Dzien Zatwierdzenia

Udziat
e Udziat Liczba gtoséw | w ogolnej

& ; 5 w kapitale | wynikajacych z liczbie
Akcjonariusz pos1:|:j§‘ri1ych zaktadowym |  posiadanych glosow na

] Spotki akcji WZA

Spotki
Waterland Private Equity Investments B.V. 7 911 380 61,16% 7 911 380 61,16%
Krzysztof Borusowski (za posrednictwem BEST S.A.) 4268 134 32,99% 4268 134 32,99%
Pozostali akcjonariusze 756 995 5,85% 756 995 5,85%
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Struktura akcjonariatu Kredyt Inkaso S.A. na dzien 14 lutego 2017 roku (dzien

przekazania poprzedniego raportu)

Akcjonariusze posiadajacy bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne powyzej 5% ogélnej

liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spétki

Liczba Udziat
Tiesba Udziat glosow w ogolnej

Akcjonariusz posiadanych Y apitalchiWyhikajacych liczbje

akcii zaktadowym z gtosow

] Spotki posiadanych | na WZA

akcji Spotki
Waterland Private Equity Investments B.V. 7911 380 61,16% 7 911 380 61,16%
Krzysztof Borusowski (za posrednictwem BEST S.A.) 4268 134 32,99% 4268 134 32,99%
Pozostali akcjonariusze 756 995 5,85% 756 995 5,85%

Struktura akcjonariatu Kredyt Inkaso S.A. na dzierh 31 marca 2016 roku

Akcjonariusze posiadajacy bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne powyzej 5% ogélnej

liczby gloséw na Walnym Zgromadzeniu Spoétki

: : A Udziat
. Uapa | [y | e sty | o
Akcjonariusz posmda.r'lych zaktadowym | z posiadanych liczbie
akcji SpotKi akcii gtosow na
p ] WZA Spétki
Borusowski Krzysztof za posrednictwem BEST S.A. oraz
Gamex sp. Z 0.0. 4268 134 32,99% 4268 134 32,99%
Generali Otwarty Fundusz Emerytalny 2 114 456 16,34% 2 114 456 16,34%
Aviva Investors Poland SA 1114168 8,61% 1114 168 8,61%
Pozostali akcjonariusze 5439 751 42,06% 5439 751 42,06%

4.5. Wskazanie posiadaczy wszelkich papierow wartosciowych,
ktore daja specjalne uprawnienia kontrolne, wraz z opisem

tych uprawnien.

Wedtug naszej wiedzy do Dnia Zatwierdzenia nie powstaty zadne papiery wartosciowe dajace specjalne

uprawnienia kontrolne wobec Spotki.

4.6. Wskazanie wszelkich ograniczen odnosnie wykonywania
prawa gtosu, takich jak ograniczenie wykonywania prawa
gtosu przez posiadaczy okreslonej czesci i liczby gtoséw,
ograniczenia czasowe dotyczace wykonywania prawa gtosu
lub zapisy, zgodnie z ktérymi, przy wspétpracy spotki, prawa

kapitatowe zwigzane

papierami

wartosciowymi

oddzielone od posiadania papierow wartosciowych.

53

Wedtug naszej wiedzy do Dnia Zatwierdzenia nie zostaty ustanowione Zadne ograniczenia w zakresie
wykonywania prawa gtosu przypadajacego na nasze akcje.
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4.7. Ograniczenia w przenoszeniu prawa witasnosci akcji Kredyt
Inkaso S.A.

4.7.1.Umowne ograniczenia dotyczace obrotu akcjami Spétki oraz emisji
nowych akcji Spotki

Nie istnieja Zadne umowne ograniczenia dotyczace obrotu akcjami Spotki oraz emisji nowych akcji Spotki.

4.7.2.Umowy zakazu sprzedazy akcji typu ,lock-up” oraz strony, ktérych to
dotyczy. Tres¢ umowy i wyjatki od niej. Wskazanie okresu objetego
zakazem sprzedazy

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

4.8. Opis zasad dotyczacych powotywania i odwotywania oséb
zarzadzajacych oraz ich uprawnien, w szczegélnosci prawo do
podjecia decyzji o emisji lub wykupie akcji.

4.8.1. Zarzad

Zgodnie z zapisami Statutu w sktad Zarzadu naszej Spotki wchodzi od 1 do 4 cztonkéw, ktorych powotuje
i odwotuje Rada Nadzorcza (pierwszy Zarzad zostat powotany w uchwale o przeksztatceniu Spotki). Kadencja
Zarzadu trwa trzy lata i jest kadencja wspolna. Prezes i Wiceprezesi Zarzadu moga by¢ odwotani w kazdym

- czasie przed uptywem kadencji. - - -

Zarzad zobowiazany jest uzyskac zgode Rady Nadzorczej na dokonanie nastepujacych czynnosci:
v' utworzenie zaktadu za granica;

v zbycie lub obciazenie, na podstawie jednej lub kilku powiazanych czynnosci prawnych, srodkéw
trwatych, ktorych warto$é ksiegowa netto przekracza jedna piata kapitatu zaktadowego Spotki;

v realizacje zadania inwestycyjnego i zaciaganie wynikajacych z niego zobowiazan jezeli powstang
w zwiazku z tym wydatki lub obcigzenia przekraczajace rownowartos¢ jednej drugiej kapitatu
zaktadowego Spotki, z wyjatkiem zaciagania zobowiazan od podmiotéw wchodzacych w sktad Grupy
Kapitatowej;

v zaciagniecie innego niz inwestycyjne zobowiazania, ktére na podstawie jednej lub kilku powiazanych
czynnosci prawnych, przekracza rownowartos¢ jednej piatej kapitatu zaktadowego, z wytaczeniem
czynnosci dokonywanych w ramach zwyktego zarzadu, w tym w szczegolnosci wszystkich czynnosci
majacych za przedmiot obrét wierzytelnosciami, atakze wszystkich czynnosci pozytywnie
zaopiniowanych przez Rade Nadzorcza w rocznych planach, z wyjatkiem zaciagania zobowiazan od
podmiotéw wchodzacych w sktad Grupy Kapitatowej;

v nabycie i zbycie nieruchomosci badz udziatu w nieruchomosci oraz prawa uzytkowania wieczystego
lub udziatu w prawie uzytkowania wieczystego, przy czym nabycie nieruchomosci badz udziatu
w nieruchomosci lub prawa uzytkowania wieczystego lub udziatu w prawie uzytkowania wieczystego
wchodzacych w sktad majatku dtuznika Spotki za kwote nie wyzsza niz jedna dziesigta kapitatu
zaktadowego Spétki moze by¢ dokonane przez Zarzad w oparciu o uchwate Zarzadu bez koniecznosci
uzyskania zgody Rady Nadzorczej;

v realizowanie przez Spotke za granica inwestycji kapitatowych lub rzeczowych na kwote przekraczajaca
jedna dwudziesta kapitatu zaktadowego;

v tworzenie spétek oraz przystepowanie do spotek, a takze na wnoszenie wktadéw na pokrycie udziatow
lub akcji w spétkach oraz zbywanie udziatow lub akcji;
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Obowiazek uzyskania zgéd na realizacje zadania inwestycyjnego i zacigganie wynikajacych z niego
zobowiazan jezeli powstang w zwiazku z tym wydatki lub obciazenia przekraczajace réwnowarto$¢ jednej
drugiej kapitatu zaktadowego Spotki oraz zaciagniecie innego niz inwestycyjne zobowiazania, ktére na
podstawie jednej lub kilku powiazanych czynnosci prawnych, przekracza réwnowartos¢ jednej piatej kapitatu
zaktadowego - nie dotyczy zaciagania zobowiazan od podmiotéw wchodzacych w sktad Grupy Kapitatowej.
W przypadku gdy uzyskanie zgody Rady Nadzorczej na zaciagnigcie innego niz inwestycyjne zobowigzania,
ktére na podstawie jednej lub kilku powiazanych czynnosci prawnych, przekracza rownowartosc jednej piatej
kapitatu zaktadowego, nie jest mozliwe z powodu braku zdolnosci Rady Nadzorczej do podejmowania uchwat
wywotanej brakiem liczby cztonkéw wymaganej przez uchwate Walnego Zgromadzenia albo inng
okolicznoécia wéwczas wyrazenie zgody na dokonanie tejze czynnosci nalezy do kompetencji Walnego
Zgromadzenia.

Obecnie Zarzad nie jest uprawniony do podjecia decyzji o emisji akcji, jednakze moze dokonac skupu akcji
wtasnych na podstawie upowaznienia przyznanego uchwata Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Kredyt
Inkaso S.A. z siedziba w Warszawie nr 7/2012 z dnia 9 lipca 2012 r. w sprawie upowaznienia Zarzadu Spotki
do nabywania akcji wtasnych Spotki oraz utworzenia w tym celu kapitatu rezerwowego (Program). Na
podstawie powyzszej uchwaty Zarzad Spotki moze nabywaé w celu umorzenia (i nastepnie obnizenia kapitatu
zaktadowego) akcje wtasne w liczbie nie wiekszej niz 2 587 301 (dwa miliony piecset osiemdziesiat siedem
tysiecy trzysta jeden) akcji. Catkowita wysokos¢ Srodkow przeznaczonych na realizacje Programu nie moze
by¢ wieksza niz 6 368 768,72 zt (sze$¢ milionéw trzysta szesc¢dziesiat osiem tysiecy siedemset szeécdziesiat
osiem ztotych siedemdziesiat dwa grosze). Kwota ta obejmuje cenge za nabywane akcje wtasne oraz koszty
realizacji Programu, w tym nabywania akcji wtasnych. Zarzad Kredyt Inkaso S.A. upowazniony jest do
nabywania akcji wtasnych Kredyt Inkaso S.A. poczynajac od dnia 9 lipca 2012 r. do dnia 9 lipca 2017 r.,
jednak nie dtuzej niz do chwili wyczerpania srodkow przeznaczonych na jego realizacje, przy czym skup akcji
rozpoczat sie z dniem 3 grudnia 2012 r. o czym informowalismy raportem biezacym nr 34/2012 z dnia 27
listopada 2012 r. Cena, za ktora Kredyt Inkaso S.A. nabywa i bedzie nabywa¢ Akcje wtasne nie moze byc¢
wartoscia wyzsza sposrod: ceny ostatniego niezaleznego obrotu i najwyzszej, biezacej, niezaleznej oferty w
transakcjach zawieranych na sesjach gietdowych GPW, przy czym cena maksymalna nie moze by¢ wyzsza niz
18,00 zt (stownie: osiemnascie ztotych zero groszy) natomiast cena minimalna nie moze by¢ nizsza niz 1 zt

- (stownie: jeden ztoty). Koszty realizacji-Programu, w tym koszty nabywania akcji wtasnych, sa finansowane
ze $rodkéw, pochodzacych z kapitatu rezerwowego utworzonego na nabycie akcji wtasnych. Akcje wlasne sa
nabywane za posrednictwem Domu Maklerskiego Copernicus Securities S.A. z siedziba w Warszawie. Do Dnia
Zatwierdzenia nabylismy tacznie 39 145 akcji wtasnych, stanowiacych 0,3026% kapitatu zaktadowego i taki
sam odsetek ogotu gtosow na Walnym Zgromadzeniu.

4.8.2.Rada Nadzorcza

Nasza Rada Nadzorcza moze liczy¢ od 5 do 9 cztonkéw, w tym Przewodniczacy, Wiceprzewodniczacy
i Sekretarz. Cztonkéw Rady powotuje sie na okres wspolnej kadencji, ktéra trwa 3 lata przy czym cztonkowie
Rady moga zostaé¢ odwotani w kazdym czasie przed uptywem kadencji. Poczawszy od 26 listopada 2007 roku,
gdy zostata zarejestrowana zmiana do Statutu uchwalona przez Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie
z dnia 30 sierpnia 2007 roku, w przypadku $mierci lub ustapienia cztonka Rady Nadzorczej pozostali
cztonkowie Rady, w terminie 15 dni od chwili uzyskania informacji o tej okolicznosci, moga dokona¢ swego
uzupetnienia sktadu w drodze kooptacji spoérdd kandydatow przedstawionych przez cztonkéw Rady
Nadzorczej. Mandat osoby dokooptowanej wymaga zatwierdzenia przez najblizsze Walne Zgromadzenie
i konczy sie wraz z kadencja catej Rady Nadzorczej albo odbyciem najblizszego Walnego Zgromadzenia, ktére
nie zatwierdzito wyboru cztonka w drodze kooptacji.

4.9. Opis zasad zmiany statutu lub umowy spoétki Spotka

Zgodnie z § 7 ust. 7 pkt 8 Statutu Kredyt Inkaso S.A. zmiana statutu nalezy do kompetencji Walnego
Zgromadzenia. Zmiana taka zgodnie z § 7 ust. 9 pkt 1 lit a. uchwalana jest wiekszoscia % gtoséw oddanych
i wymaga wpisu do rejestru.
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4.10.Sposob dziatania Walnego Zgromadzenia i jego zasadnicze
uprawnienia oraz opis praw akcjonariuszy i sposobu ich
wykonywania, w szczegolnosci zasady wynikajace z
regulaminu Walnego Zgromadzenia

4.10.1.Spos6b dziatania Walnego Zgromadzenia i jego zasadnicze uprawnienia

Walne Zgromadzenie moze by¢ zwyczajne lub nadzwyczajne. Zwyczajne Walne Zgromadzenie odbywa sig nie
pbzniej niz 6 (sze$¢) miesiecy po zakonczeniu roku obrotowego Spotki. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie
zwotywane jest przez Zarzad z wiasnej inicjatywy, na wniosek Rady Nadzorczej albo na wniosek
akcjonariusza lub akcjonariuszy reprezentujacych nie mniej niz jedna dwudziesta kapitatu zaktadowego
Spotki, w terminie dwach tygodni od zgtoszenia takiego wniosku. Wniosek o zwotanie zgromadzenia powinien
okresla¢ sprawy wnoszone pod obrady; wniosek ten nie wymaga uzasadnienia. Rada Nadzorcza ma prawo
zwotania Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia jezeli Zarzad nie zwota go w terminie oraz Nadzwyczajnego
Walnego Zgromadzenia ilekro¢ zwotanie go uzna za wskazane. Akcjonariusze reprezentujacy co najmniej
potowe kapitatu zaktadowego lub co najmniej potowe ogdtu gtosow w spotce moga zwota¢ Nadzwyczajne
Walne Zgromadzenie. Akcjonariusze moga uczestniczyé w Walnym Zgromadzeniu oraz wykonywac prawo
gtosu osobiscie lub przez swoich petnomocnikow. Petnomocnictwo do uczestniczenia w Walnym Zgromadzeniu
winno by¢ udzielone w formie pisemnej lub w formie elektronicznej w postaci faksu. Z zastrzezeniem
odmiennych postanowien kodeksu spotek handlowych oraz Statutu, uchwaty Walnego Zgromadzenia zapadaja
wiekszoécia ponad 60% (szescdziesigeciu procent) gtosow oddanych, przy czym za oddane uwaza sie gtosy
»Za”, ,przeciw” i ,wstrzymujace sie”. Gtosowanie na Walnym Zgromadzeniu jest jawne. Tajne gtosowanie
zarzadza sie przy wyborach oraz nad wnioskami o usuniecie cztonkow wtadz Spotki lub likwidatorow, lub o
pociagniecie ich do odpowiedzialnosci, a takze w sprawach osobowych.

Do kompetencji Walnego Zgromadzenia naleza w szczegélnosci nastepujace sprawy:

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

2. udzielanie absolutorium cztonkom Rady Nadzorczej i cztonkom Zarzadu Spotki z wykonania przez
nich obowiazkow;

3. decydowanie o podziale zysku oraz o pokrywaniu strat, a takze sposobie wykorzystania funduszy
utworzonych z zysku, z zastrzezeniem przepisow szczegélnych regulujacych w sposob odmienny tryb
wykorzystania takich funduszy;

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

5. podwyzszenie i obniZenie kapitatu zaktadowego, jezeli przepisy kodeksu spotek handlowych oraz
Statutu nie stanowia inaczej;

6. wszelkie postanowienia dotyczace roszczen o naprawienie szkody wyrzadzonej przy zawiazaniu
Spotki oraz sprawowaniu nadzoru lub zarzadu;

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

8. zmiana Statutu;

. tworzenie i likwidowanie kapitatow rezerwowych i innych kapitatow oraz funduszy Spotki;

10. decydowanie o umorzeniu akcji oraz nabywaniu akcji w celu ich umorzenia i okreslenie warunkow
ich umorzenia;

11. emisja obligacji zamiennych lub z prawem pierwszenstwa;

12. rozwiazanie, likwidacja i przeksztatcenie Spotki oraz jej potaczenie z inng spotka

13. uchwalanie regulaminéw Rady Nadzorczej oraz Walnego Zgromadzenia.

14. wyrazanie zgod, o ktorych mowa w § 8 ust. 8a pkt 2) Statutu.

Akcjonariuszowi Spotki posiadajacemu akcje zdematerializowane przystuguje uprawnienie do imiennego
zaswiadczenia o prawie uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu Spotki. Podmiot prowadzacy rachunek
papieréw wartosciowych wystawia imienne zaswiadczenie o prawie uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu
na zadanie uprawnionego ze zdematerializowanych akcji na okaziciela Spotki zgtoszone nie wczesniej niz po
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ogtoszeniu o zwotaniu Walnego Zgromadzenia i nie pdzniej niz w pierwszym dniu powszednim po dniu
rejestracji uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu.

Przed kazdym Walnym Zgromadzeniem winna by¢ sporzadzona lista akcjonariuszy uprawnionych do
uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu. Lista podpisana przez zarzad winna by¢ wytozona w lokalu Spotki
przez okres trzech dni powszednich poprzedzajacych odbycie Zgromadzenia. Akcjonariusze moga przegladac
liste w lokalu Spotki oraz zadac odpisu listy za zwrotem kosztow jej sporzadzenia badz przestania listy
akcjonariuszy nieodptatnie poczta elektroniczna, podajac adres, na ktory lista powinna by¢ wystana. Na
Walnym Zgromadzeniu, niezwtocznie po wyborze Przewodniczacego, winna by¢ sporzadzona lista obecnosci,
zawierajaca spis uczestnikow z wymienieniem liczby akcji, ktore kazdy z nich przedstawia i przystugujacych
im gtosow, podpisana przez Przewodniczacego Walnego Zgromadzenia. Na wniosek akcjonariuszy,
posiadajacych co najmniej 1/10 czes¢ kapitatu zaktadowego reprezentowanego na Walnym Zgromadzeniu,
lista obecnosci powinna by¢ sprawdzona przez wybrana w tym celu komisje ztozona przynajmniej z trzech
0s6b. Wnioskodawcy maja prawo do wyboru jednego cztonka komisji.

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

W ogtoszeniu nalezy oznaczyc¢:

1. date, godzine i miejsce Walnego Zgromadzenia oraz szczegbtowy porzadek obrad,

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

3. dzien rejestracji uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu,

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

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

6. wskazanie adresu strony internetowej, na ktorej beda udostepnione informacje dotyczace Walnego
Zgromadzenia.

W razie zamierzonej zmiany Statutu powota¢ nalezy dotychczas obowiazujace przepisy jak tez podac tres¢
projektowanych zmian. Akcjonariusz lub akcjonariusze reprezentujacy co najmniej jedna dwudziesta
kapitatu zaktadowego moga zazada¢ wprowadzenia okreslonych spraw do porzadku obrad najblizszego
Walnego Zgromadzenia nie pézniej niz na dwadzieécia jeden dni przed Walnym. Zadanie powinno zawieraé
uzasadnienie lub projekt uchwaty dotyczacej proponowanego punktu porzadku obrad. Zarzad jest
obowiazany niezwtocznie, nie pozniej niz na osiemnascie dni przed wyznaczonym terminem walnego
zgromadzenia ogtosi¢ zmiany w porzadku obrad, wprowadzone na zadanie akcjonariuszy. Ogtoszenie
nastepuje w sposob wtasciwy dla zwotania Walnego Zgromadzenia. Akcjonariusz lub akcjonariusze
reprezentujacy co najmniej jedna dwudziesta kapitatu zaktadowego moga przed terminem Walnego
Zgromadzenia zgtaszac Spotce na pismie lub przy wykorzystaniu srodkow komunikacji elektronicznej projekty
uchwat dotyczace spraw wprowadzonych do porzadku obrad Walnego Zgromadzenia lub spraw, ktére maja
zosta¢ wprowadzone do porzadku obrad. Spotka niezwtocznie ogtasza projekty uchwat na stronie
internetowej. Kazdy z akcjonariuszy moze podczas Walnego Zgromadzenia zgtasza¢ projekty uchwat
dotyczace spraw wprowadzonych do porzadku obrad.

Walne Zgromadzenie odbywa sie w siedzibie Spotki lub moze odby¢ sie w Zamosciu. Zgodnie z art. 405 KSH,
Walne Zgromadzenie moze podjac uchwaty takze bez formalnego zwotania, jezeli caty kapitat zaktadowy jest
reprezentowany, a nikt z obecnych nie zgtosit sprzeciwu dotyczacego odbycia Walnego Zgromadzenia lub
whiesienia poszczegdlnych spraw do porzadku obrad. Walne Zgromadzenia jest wazne bez wzgledu na liczbe
reprezentowanych na nim akcji, jezeli przepisy KSH lub Statutu nie stanowig inaczej.

WWW.KREDYTINKASO.PL 71
Sprawozdanie Zarzadu Grupy Kapitatowej Kredyt Inkaso S.A. w tys. PLN



RAPORT ZA ROK OBROTOWY 2016/17

4.10.2.0pis praw akcjonariuszy i sposobu ich wykonywania

Wszystkie nasze akcje sg akcjami zwyktymi na okaziciela i nie sa z nimi zwiazane zadne dodatkowe prawa
ani przywileje. Prawa i obowiazki zwiazane z naszymi akcjami sa okreslone w przepisach Kodeksu Spétek
Handlowych, w Statucie oraz w innych przepisach prawa.

Prawa majatkowe zwiazane z akcjami Spotki obejmuja m.in.:

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

2) Prawo pierwszenstwa do objecia nowych akcji w stosunku do liczby posiadanych akcji (prawo poboru);
przy zachowaniu wymogoéw, o ktérych mowa w art. 433 KSH, Akcjonariusz moze zosta¢ pozbawiony tego
prawa w czesci lub w catoéci w interesie Spotka moca uchwaty Walnego Zgromadzenia podjetej wiekszoscia
co najmniej czterech piatych gtoséw; przepisu o koniecznoéci uzyskania wigkszosci co najmniej 4/5 gtosow
nie stosuje sie, gdy uchwata o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego stanowi, ze nowe akcje maja byc objete
w catosci przez instytucje finansowa (subSpotka), z obowiazkiem oferowania ich nastepnie akcjonariuszom
celem umozliwienia im wykonania prawa poboru na warunkach okreslonych w uchwale oraz gdy uchwata
stanowi, ze nowe akcje maja by¢ objete przez subSpétka w przypadku, gdy akcjonariusze, ktorym stuzy prawo
poboru, nie obejma czesci lub wszystkich oferowanych im akcji; pozbawienie akcjonariuszy prawa poboru
akcji moze nastapi¢ w przypadku, gdy zostato to zapowiedziane w porzadku obrad Walnego Zgromadzenia.

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

4) Prawo do zbywania posiadanych akcji.
5) Prawo do obciazania posiadanych akcji zastawem lub uzytkowaniem.
Uprawnienia korporacyjne zwiazane z akcjami obejmuja m.in.:

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

2) Prawo do ztozenia wniosku o zwotanie Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia oraz do ztozenia wniosku
o umieszczenie w porzadku obrad poszczegélnych spraw przyznane akcjonariuszom posiadajacym co najmniej
jedna dwudziesta kapitatu zaktadowego Spotka (art. 400 § 1 KSH). Zadanie zwotania nadzwyczajnego walnego
zgromadzenia nalezy ztozy¢ zarzadowi na pismie lub w postaci elektronicznej. Jezeli w terminie dwdch
tygodni od dnia przedstawienia zadania zarzadowi nadzwyczajne walne zgromadzenie nie zostanie zwotane,
sad rejestrowy moze upowazni¢ do zwotania nadzwyczajnego walnego zgromadzenia akcjonariuszy
wystepujacych z tym zadaniem. Sad wyznacza przewodniczacego tego zgromadzenia (art. 400 § 3 KSH).

3) Prawo do zaskarzania uchwat Walnego Zgromadzenia na zasadach okreslonych w art. 422-427 KSH.
Stosownie do postanowien art. 422 KSH uchwata Walnego Zgromadzenia sprzeczna ze Statutem lub dobrymi
obyczajami i godzaca w interes Spotki lub majaca na celu pokrzywdzenie akcjonariusza moze by¢ zaskarzona
w drodze wytoczonego przeciwko Spotce powddztwa o uchylenie uchwaty. Powodztwo moze zosta
wytoczone przez Zarzad, Rade Nadzorcza oraz poszczegdlnych cztonkéw tych organéw lub akcjonariusza,
ktory:
v gtosowat przeciwko uchwale, a po jej podjeciu zazadat zaprotokotowania sprzeciwu (wymog
gtosowania nie dotyczy akcji niemej);
v zostat bezzasadnie niedopuszczony do udziatu w Walnym Zgromadzeniu;
v nie byt obecny na Walnym Zgromadzeniu, gdy Walne Zgromadzenie zwotane zostato w sposéb
wadliwy lub podjeto uchwate w sprawie, ktora nie byta podjeta porzadkiem obrad.
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W przypadku spotki publicznej termin do wniesienia powddztwa o uchylenie uchwaty wynosi miesiac od dnia
otrzymania wiadomosci o uchwale, nie pozniej jednak niz w terminie szesciu miesiecy od dnia powziecia
uchwaty (art. 424 § 2 KSH). W sytuacji, kiedy uchwata jest sprzeczna z przepisami KSH, moze zostac
zaskarzona w trybie art. 425 KSH, w drodze powodztwa o stwierdzenie niewaznosci uchwaty wytoczonego
przeciwko Spotce. W terminie 30 dni od daty ogtoszenia uchwaty Walnego Zgromadzenia, nie pdzniej niz po
uptywie roku od dnia podjecia uchwaty, moze zosta¢ wytoczone powddztwo o stwierdzenie niewaznosci
uchwaty.

4) Prawo do Zzadania wyboru Rady Nadzorczej oddzielnymi grupami; zgodnie z art. 385 § 3 KSH na wniosek
akcjonariuszy, reprezentujacych co najmniej jedna piata czes¢ kapitatu zaktadowego wybor Rady Nadzorczej
powinien by¢ dokonany przez najblizsze Walne Zgromadzenie w drodze gtosowania oddzielnymi grupami.

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

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

7) Prawo do zadania wydania odpiséw sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spotki i sprawozdania finansowego
wraz z odpisem sprawozdania Rady Nadzorczej oraz opinii biegtego rewidenta najpézniej na pietnascie dni
przed Walnym Zgromadzeniem (art. 395 § 4 KSH).

8) Prawo do przegladania w lokalu Zarzadu listy akcjonariuszy uprawnionych do uczestnictwa w Walnym
Zgromadzeniu oraz zadania odpisu listy za zwrotem kosztow jego sporzadzenia; prawo do zgdania przestania
listy akcjonariuszy nieodptatnie droga elektroniczna (art. 407 § 1, 407 § 11 KSH).

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

10) Prawo do ztozenia wniosku o sprawdzenie listy obecnosci na Walnym Zgromadzeniu przez wybrana w tym
celu komisje, ztozong co najmniej z trzech oséb. Wniosek moga ztozy¢ akcjonariusze, posiadajacy jedna
dziesiata kapitatu zaktadowego reprezentowanego na tym Walnym Zgromadzeniu. Wnioskodawcy maja prawo
wyboru jednego cztonka komisji (art. 410 § 2 KSH).

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

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

13) Prawo do przegladania dokumentdéw oraz zadania udostepnienia w lokalu Spotki bezptatnie odpisow
dokumentdw, o ktérych mowa w art. 505 § 1 KSH (w przypadku potaczenia spotek), w art. 540 § 1 KSH (w
przypadku podziatu Spétki) oraz w art. 561 § 1 KSH (w przypadku przeksztatcenia Spotki).

14) Prawo do przegladania ksiegi akcyjnej i Zadania wydania odpisu za zwrotem kosztow jego sporzadzenia
(art. 341 8 7 KSH).

15) Prawo zadania, aby spotka handlowa, ktora jest akcjonariuszem Kredyt Inkaso S.A., udzielita informacji,
czy pozostaje ona w stosunku dominacji lub zaleznosci wobec okreslonej spétki handlowej albo spétdzielni
bedacej akcjonariuszem Spotki albo czy taki stosunek dominacji lub zaleznosci ustat. Akcjonariusz moze
Zadaé réwniez ujawnienia liczby akcji lub gtosdw albo liczby udziatéw lub gtoséw, jakie ta spotka handlowa
posiada, w tym takze jako zastawnik, uzytkownik lub na podstawie porozumien z innymi osobami. Zadanie
udzielenia informacji oraz odpowiedzi powinny by¢ ztozone na pismie.
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16) Prawo do zadania zbadania przez biegtego okreslonego zagadnienia zwiazanego z utworzeniem spotki
publicznej lub prowadzeniem jej spraw (rewident do spraw szczegdlnych) zgodnie z art. 84 ustawy o ofercie
publicznej. Uchwate w tym przedmiocie podejmuje Walne Zgromadzenie na wniosek akcjonariusza lub
akcjonariuszy, reprezentujacych co najmniej 5% ogélnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu. Stosowna
uchwata powinna okresla¢ w szczegolnosci:

v' przedmiot i zakres badania;
v' dokumenty, ktore Spotka powinna udostepnic biegtemu;
v' stanowisko Zarzadu wobec zgtoszonego wniosku.

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

4.11.Sktad osobowy i zmiany, ktéore w nim zaszty w ciagu
ostatniego roku obrotowego oraz opis dziatania organéw
zarzadzajacych, nadzorujacych lub administrujacych Spoétka
oraz ich komitetow
4.11.1. Zarzad

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

1) Prezes Zarzadu Pawet Robert Szewczyk
2) Wiceprezes Zarzadu Piotr Andrzej Podtowski
3) Wiceprezes Zarzadu Jarostaw Jerzy Orlikowski

Pawet Robert Szewczyk - Prezes Zarzadu

w Kredyt Inkaso S.A. od 2012 roku

Radca Prawny przy Okregowej lzbie Radcow Prawnych w Lublinie, absolwent
Wydziatu Prawa Uniwersytetu Marii Curie-Sktodowskiej w Lublinie oraz programu
MBA w Dublin City University - Business School i w Lubelskiej Szkole Biznesu.
Ukonczyt rowniez Advanced Management Program w |ESE Business School.

Piotr Andrzej Podtowski - Wiceprezes Zarzadu

w Kredyt Inkaso S.A. od 2010 roku

Pan Piotr Andrzej Podtowski, jest finansista. Jest absolwentem Szkoty Gtownej
Handlowej w Warszawie. Ukonczyt rowniez Advanced Management Program w IESE
Business School . Autor/wspotautor kilkunastu publikacji z dziedziny
rachunkowosci.
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Jarostaw Jerzy Orlikowski - Wiceprezes Zarzadu

w Kredyt Inkaso S.A. od 2017 roku

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

Na dzien 31 marca 2016 roku w sktad Zarzadu Kredyt Inkaso S.A. wchodzili:

1) Prezes Zarzadu Pawet Robert Szewczyk
2) Wiceprezes Zarzadu Jan Pawet Lisicki

W dniu 10 pazdziernika Pan Jan Pawet Lisicki ztozyt rezygnacje, ze skutkiem na dzien 31 pazdziernika 2016
roku, z funkcji Wiceprezesa i Cztonka Zarzadu.

W dniu 28 pazdziernika 2016r. Rada Nadzorcza Spotki powotata Pana Piotra Andrzeja Podtowskiego na funkcje
Wiceprezesa Zarzadu, ze skutkiem na dzien 1 listopada 2016 r.

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

Zgodnie z § 9 Statutu w sktad Zarzadu Spotki wchodzi-od jednego do czterech cztonkéw, w tym Prezes Zarzadu
Wiceprezes lub Wiceprezesi i Cztonek lub Cztonkowie Zarzadu, powotywani na wspolna trzyletnia kadencje.
Rada Nadzorcza powotuje, odwotuje i zawiesza w czynnosciach cztonkéw Zarzadu Spétki w gtosowaniu tajnym
oraz okresla liczbe cztonkéw Zarzadu. Mandaty cztonkéow Zarzadu wygasaja z dniem odbycia Walnego
Zgromadzenia zatwierdzajacego sprawozdanie finansowe za ostatni petny rok obrotowy petnienia funkcji
cztonka zarzadu. Zarzad Spotki zarzadza Spotka i reprezentuje ja w sadzie i poza sadem, wobec wtadz i osob
trzecich. Pracami Zarzadu kieruje Prezes Zarzadu. Szczegdlne jego uprawnienia w tym zakresie okresla
Regulamin Zarzadu.

Zgodnie z zapisami Regulaminu Zarzadu wszelkie sprawy wykraczajace poza zakres zwyktego zarzadu, w
sytuacji gdy Zarzad nie jest jednoosobowy, wymagaja Uchwaty Zarzadu, z tym zastrzezeniem ze zgoda
Zarzadu nie jest wymagana na dokonanie czynnosci bedacej integralna czescia innej czynnosci, na dokonanie
ktorej Zarzad wyrazit juz zgode, chyba ze co innego wynika z uchwaty Zarzadu. Regulamin stanowi, ze
uchwaty Zarzadu wymagaja w szczegolnosci nastepujace sprawy:

v' przyjecie i zmiana Regulaminu Zarzadu;

v przyjmowanie wnioskow i informacji kierowanych do Rady Nadzorczej i/lub Walnego Zgromadzenia, w
szczegblnosci wnioskdw o wyrazenie zgody na dokonanie okreslonych czynnosci, wydanie opinii, oceny
lub zatwierdzenie, wymaganych na podstawie powszechnie obowiazujacych przepisow prawa i/lub
Statutu Spotki;

v zwotywanie Walnych Zgromadzen i przyjmowanie proponowanego porzadku obrad Walnych
Zgromadzen; :

v zwotywanie posiedzen Rady Nadzorczej i przyjmowanie proponowanego porzadku obrad Rady
Nadzorczej,

v przyjmowanie rocznych i wieloletnich planéw finansowych oraz strategii rozwoju Spotki;

v wyrazanie zgody na realizacje zadania inwestycyjnego i zaciaganie wynikajacych z niego zobowigzan,
jezeli powstang w zwiazku z nim wydatki lub obcigzenia przekraczajace kwote 200.000,00 ztotych
(dwiescie tysiecy ztotych);

¥ zaciaganie zobowiazan, rozporzadzanie prawami majatkowymi, oraz jakakolwiek forma obciazania
majatku Spotki, ktorych wartos¢ przekracza 100.000,00 ztotych (sto tysiecy ztotych);
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v zbywanie, nabywanie oraz obciazanie przez Spotke udziatow, akcji lub innych tytutéw uczestnictwa w
innych podmiotach, w tym takze akcji w publicznym obrocie papierami wartosciowymi

v emisja papieréw wartosciowych przez Spotke;

v nabycie nieruchomosci lub udziatu w nieruchomosci wchodzacych w sktad majatku dtuznika Spotki za
kwote nie wyzsza niz jedna dziesigta kapitatu zaktadowego Spotki,

v/ przyjmowanie rocznego sprawozdania z dziatalnosci Spotki, rocznego, pétrocznego i kwartalnego

sprawozdania finansowego Spotki, rocznego, potrocznego i kwartalnego sprawozdania finansowego

grupy kapitatowej Spotki;

przyjecie i zmiana systemu wynagradzania pracownikow Spotki, jak réwniez decyzje dotyczace

wprowadzenia oraz zatozen programow motywacyjnych;

okreslenie zasad udzielania i odwotywania petnomocnictw;

ustalanie tzw. polityki darowizn Spotki;

udzielanie prokury;

ustalanie wewnetrznego podziatu kompetencji pomiedzy Cztonkéw Zarzadu;

inne sprawy, ktorych rozstrzygniecia w formie uchwaty zazada chociazby jeden z Cztonkéw Zarzadu;

<

AN N NN

Uchwaty Zarzadu zapadaja bezwzgledna wigkszoscia gtosow. W przypadku réwnosci gtosow, decyduje gtos
Prezesa Zarzadu Spotki. Regulamin Zarzadu Spotki okresla szczegotowo tryb dziatania Zarzadu. Regulamin
uchwala Zarzad a zatwierdza uchwata Rada Nadzorcza. Regulamin Zarzadu Spotki znajduje sie na stronie
internetowej www.kredytinkaso.pl. Zgodnie z § 9 ust. 4 Statutu do sktadania oswiadczenn w imieniu Spétki
wymagane jest wspétdziatanie dwoch cztonkéw Zarzadu albo jednego cztonka Zarzadu tacznie z prokurentem.
Podjecia przez Zarzad uchwaty wymagaja sprawy przekraczajace zwykty zarzad Spotki. W umowach miedzy
Spotka a cztonkami Zarzadu, w tym rowniez w zakresie warunkow zatrudnienia, Spotke reprezentuje Rada
Nadzorcza. Oswiadczenia woli w imieniu Rady Nadzorczej sktada cztonek lub cztonkowie Rady Nadzorczej,
umocowani stosownga uchwatg Rady Nadzorczej. Cztonek Zarzadu nie moze bez zezwolenia Rady Nadzorczej
zajmowac sie interesami konkurencyjnymi ani tez uczestniczy¢ w spotce konkurencyjnej jako wspdlnik,
akcjonariusz lub cztonek wtadz.

4.11.2.Rada Nadzorcza - - -

W zwiazku ze ztozeniem w dniu 16 maja 2017 r. w Spotce przez Pana Tomasza Karpinskiego rezygnacji z funkcji
Wiceprzewodniczacego i Cztonka Rady Nadzorczej pozostali Cztonkowi Rady Nadzorczej Spotki w dniu 30 maja
2017r. dokonali uzupetnienia sktadu Rady Nadzorczej w drodze kooptacji poprzez powotanie na funkcje
Wiceprzewodniczacego i Cztonka Rady Nadzorczej Pana Bogdana Dzudzewicza.

Na Dzien Zatwierdzenia w sktad Rady Nadzorczej Kredyt Inkaso S.A. wchodzili:
1) Przewodniczacy Rady Nadzorczej Pan Maciej Jerzy Szymanski

2) Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej  Pan Bogdan Dzudzewicz

3) Sekretarz Rady Nadzorczej Pani Ewa Podgérska
4) Cztonek Rady Nadzorczej Pan Daniel Dabrowski
5) Cztonek Rady Nadzorczej Pan Karol Szymanski

Maciej Jerzy Szymanski - Przewodniczacy Rady Nadzorczej

w Kredyt Inkaso S.A. od 2016 r.

Pan Maciej Jerzy Szymanski jest absolwentem Uniwersytetu todzkiego, Wydziatu Filologicznego, filologia
romanska. Ukonczyt podyplomowe studia biznesowe IAE de Lyon (Uniwersytet Lyon Il - Jean Moulin, Instytut
Zarzadzania i Administracji) oraz DEES CAAE (Diplome d’Etudes Supérieures Specialisées, Certificat d’Aptitude
a ’Administration des Entreprises). Ukonczyt rowniez INSEAD, Fontainebleau, Francja oraz Singapur oraz EMBA
(Executive Master of Business Administration).
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Bogdan Dzudzewicz - Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej

w Kredyt Inkaso S.A. od 2017 r.

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

Ewa Podgérska - Sekretarz Rady Nadzorczej

w Kredyt Inkaso S.A. od 2016 r.

Pani Ewa Podgodrska jest absolwentka Uniwersytetu Warszawskiego, Wydziatu Prawa i Administracji. Pani Ewa
Podgorska jest radca prawnym. Petnita rowniez funkcje asystenta w Zaktadzie Prawa Konstytucyjnego na
Wydziale Prawa i Administracji Uniwersytetu Warszawskiego.

Karol Szymanski - Cztonek Rady Nadzorczej

w Kredyt Inkaso S.A. od 2016 r.

Pan Karol Szymanski jest absolwentem Uniwersytetu Warszawskiego, Wydziatu Prawa i Administracji. Posiada
przyznawany przez GPW tytut Certyfikowanego Doradcy w Alternatywnym Systemie Obrotu (nr 9/2014).

Daniel Dabrowski - Cztonek Rady Nadzorczej

w Kredyt Inkaso S.A. od 2016 r.

Pan Daniel Dabrowski jest absolwentem Szkoty Gtéwnej Handlowej w Warszawie, gdzie uzyskat tytut magistra.
Ukonczyt Studia Podyplomowe w zakresie Metody Wyceny Spotek Kapitatowych w Szkole Gtéwnej Handlowej w
Warszawie.

Na dzien 31 marca 2016 roku sktad Rady Nadzorczej byt nastepujacy:

1) Przewodniczacy Rady Nadzorczej Pan Ireneusz Chadaj
2) Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej Pan Andrzej Soczek

3) Sekretarz Rady Nadzorczej Pan Marek Gabryjelski
4) Cztonek Rady Nadzorczej Pan Tomasz Mazurczak
5) Cztonek Rady Nadzorczej Pan Mirostaw Gronicki
6) Cztonek Rady Nadzorczej Pan Mariusz Banaszuk
7) Cztonek Rady Nadzorczej Pan Piotr Urbanczyk

Dodatkowo Pan Piotr Urbanczyk zostat delegowany na Nadzwyczajnym Walnym Zgromadzeniu Kredyt Inkaso
S.A. w dniu 5 kwietnia 2016 roku do statego, indywidualnego wykonywania czynnosci nadzorczych.

4.11.3.0pis dziatania Rady Nadzorczej

Zgodnie z zapisem § 8 ust. 1 Statutu Spotki w sktad Rady Nadzorczej Kredyt Inkaso S.A. wchodzi od pieciu do
dziewieciu cztonkow, w tym Przewodniczacy, Wiceprzewodniczacy i Sekretarz. Obecnie Rada Nadzorcza
Spotki sktada sie z szesciu osob. Powotywanie w sktad Rady Nadzorczej cztonkdw, jak réwniez powotywanie
cztonkow Rady Nadzorczej poprzez gtosowanie oddzielnymi grupami reguluje Regulamin Walnego
Zgromadzenia Spotki, ktorego tres¢ jest dostepna w sieci Internet pod adresem www.kredytinkaso.pl.
Cztonkéw Rady Nadzorczej powotuje sie na okres wspolnej kadencji, ktéra trwa trzy lata. Poszczegolni
cztonkowie Rady oraz cata Rada Nadzorcza moga zostac¢ odwotani w kazdym czasie przed uptywem kadencji.
Przewodniczacy Rady Nadzorczej, Wiceprzewodniczacy i Sekretarz wybierani sa przez Rade Nadzorcza z
grona cztonkow Rady.
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Posiedzenia Rady Nadzorczej odbywaja sie w miare potrzeby, nie rzadziej jednak niz raz na trzy miesiace.
Posiedzenia Rady Nadzorczej zwotywane sa przez jej Przewodniczacego, a w przypadku gdy ten nie moze
tego uczyni¢, przez Wiceprzewodniczacego, z inicjatywy wtasnej lub na wniosek Zarzadu badz cztonka Rady,
w ktorym podany jest proponowany porzadek obrad. W przypadku ztozenia pisemnego zadania zwotania
posiedzenia Rady Nadzorczej przez Zarzad lub cztonka Rady, posiedzenie powinno zosta¢ zwotane w terminie
dwoch tygodni od dnia doreczenia wniosku, przy czym zawiadomienie o zwotaniu posiedzenia Rady
Nadzorczej winno by¢ wystane nie pozniej niz na 7 dni przed wyznaczonym terminem posiedzenia. W
przypadku nie zwotania posiedzenia we wskazanym terminie, wnioskodawca moze je zwota¢ samodzielnie,
podajac date, miejsce i proponowany porzadek obrad. Posiedzenia Rady Nadzorczej otwiera i prowadzi
Przewodniczacy Rady, a pod jego nieobecno$¢ Wiceprzewodniczacy. W przypadku nieobecnosci zaréwno
Przewodniczacego jak i Wiceprzewodniczacego Rady, posiedzenie moze otworzy¢ kazdy z cztonkéw Rady
zarzadzajac wybor przewodniczacego posiedzenia.

Rada Nadzorcza podejmuje uchwaty, jezeli w posiedzeniu uczestniczy co najmniej potowa jej cztonkow, przy
czym wszyscy cztonkowie zostali na nie zaproszeni pisemnie. Rada Nadzorcza podejmuje uchwaty
bezwzgledna wiekszoscia gtosow. W razie réwnej ilosci gtoséw oddanych za i przeciw uchwale o przyjeciu
uchwaty decyduje gtos Przewodniczacego Rady Nadzorczej, a podczas nieobecnosci Przewodniczacego Rady
Nadzorczej decyduje gtos Wiceprzewodniczacego Rady Nadzorczej, a podczas nieobecnosci
Przewodniczacego Rady Nadzorczej i Wiceprzewodniczacego Rady Nadzorczej decyduje gtos Sekretarza Rady
Nadzorczej.

Zawiadomienia zawierajace porzadek obrad oraz wskazujace termin i miejsce posiedzenia Rady Nadzorczej
winny zosta¢ wystane listami poleconymi co najmniej na siedem dni przed wyznaczonym terminem
posiedzenia Rady Nadzorczej na adresy wskazane przez cztonkéw Rady Nadzorczej oraz wystane, w tym
samym terminie, na uprzednio wskazane przez cztonkow Rady Nadzorczej adresy poczty elektronicznej.
Porzadek obrad ustala oraz zawiadomienia rozsyta Przewodniczacy Rady Nadzorczej albo inna osoba, jezeli
jest uprawniona do zwotania posiedzenia. W sprawach nie objetych porzadkiem obrad Rada Nadzorcza
uchwaty powzia¢ nie moze, chyba ze wszyscy jej cztonkowie sa obecni i wyrazaja zgode na powziecie
uchwaty. Uchwaty Rady Nadzorczej moga byé powziete takze bez odbywania posiedzenia, w ten sposob, iz
wszyscy cztonkowie Rady Nadzorczej, znajac treSC projektu uchwaly, wyraza na pismie zgode na
postanowienie, ktore ma by¢ powziete oraz na taki tryb powziecia uchwaty. Cztonkowie Rady Nadzorczej
moga bra¢ udziat w podejmowaniu uchwat, oddajac swoj gtos na pismie za posrednictwem innego cztonka
Rady Nadzorczej. Nie dotyczy to gtosowan w sprawach wprowadzonych do porzadku obrad na posiedzeniu.
Posiedzenie Rady Nadzorczej oraz podejmowanie uchwat przez Rade Nadzorcza moze sie ponadto odbywac
w ten sposob, iz cztonkowie Rady Nadzorczej uczestnicza w posiedzeniu i podejmowaniu uchwat przy
wykorzystaniu srodkoéw bezposredniego porozumiewania sie na odlegtos¢, przy czym wszyscy bioracy udziat
w posiedzeniu cztonkowie Rady Nadzorczej musza byé¢ poinformowani o tresci projektow uchwat. Cztonkowie
Rady zobowiazani sa potwierdzi¢ fakt otrzymania projektow uchwat za posrednictwem telefaksu lub poczty
elektronicznej, najpézniej w nastepnym dniu po ich otrzymaniu. Posiedzenia Rady Nadzorczej moga byc
prowadzone przy wykorzystaniu $rodkéw bezposredniego porozumiewania si¢ na odlegtos¢ (takich jak
telekonferencje, videokonferencje i inne) w sposob umozliwiajacy rownoczesne komunikowanie sie oraz
wzajemna identyfikacje pomiedzy wszystkimi obecnymi cztonkami Rady Nadzorczej. Kierujacy posiedzeniem
Rady lub osoba przez nig upowazniona odczytuje lub przekazuje w postaci elektronicznej wszystkim
Cztonkom Rady bioracym udziat w posiedzeniu w taki sposob tres¢ uchwat, po czym osoby te kolejno sktadaja
swdj gtos za przyjeciem lub odrzuceniem uchwaty. Kierujacy posiedzeniem Rady zaznacza w protokole, w
jaki sposdb gtosowaty poszczegélne osoby z adnotacja, co do sposobu uczestniczenia tej osoby w posiedzeniu
Rady. Cztonkowie Rady obecni na posiedzeniu sktadaja podpisy pod uchwatami na posiedzeniu bezposrednio
po ich powzieciu. Cztonkowie Rady Nadzorczej uczestniczacy w posiedzeniu przy wykorzystaniu $rodkéw
bezposredniego porozumiewania si¢ na odlegtos¢ powinni otrzymaé w terminie 5 (pieciu) dni kopie uchwat
podjetych na takim posiedzeniu Rady Nadzorczej i zwréci¢ nastepnie podpisane uchwaty w terminie 7
(siedmiu) dni Przewodniczacemu Rady Nadzorczej, Prezesowi Spotki lub osobie odpowiedzialnej za obstuge
Rad Nadzorczych dziatajaca z upowaznienia Przewodniczacego Rady Nadzorczej na adres Spotki.
Przewodniczacy Rady Nadzorczej moze, w uzasadnionych przypadkach:

a) skroci¢ powyzsze terminy, lub
b) zezwoli¢ cztonkom Rady Nadzorczej Spotki na podpisanie kopii podjetych uchwat na kolejnym
posiedzeniu Rady Nadzorczej.
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W trybach okreslonych powyzej Rada Nadzorcza nie moze podejmowac¢ uchwat w sprawie wyboru
Przewodniczacego, Wiceprzewodniczacego oraz Sekretarza Rady Nadzorczej, powotania, odwotania lub
zawieszenia w czynnosciach cztonka Zarzadu oraz w sprawach okre$lonych w art. 382 § 3 kodeksu spotek
handlowych. Rada Nadzorcza moze delegowaé swoich cztonkéw do indywidualnego wykonywania
poszczegolnych czynnosci nadzorczych. Jezeli Walne Zgromadzenie wybierze Rade Nadzorcza przez
gtosowanie oddzielnymi grupami, cztonkowie Rady wybierani przez kazda z grup moga delegowac jednego
cztonka do statego indywidualnego wykonywania czynnosci nadzorczych.

Rada Nadzorcza sprawuje staty nadzor nad dziatalnoscia Spotki.
Zgodnie ze Statutem Spotki do uprawnien Rady Nadzorczej nalezy ponadto:

v powotywanie i odwotywanie prezesa i wiceprezesow;

v reprezentowanie Spotki w umowach z cztonkami Zarzadu, w tym réwniez w zakresie warunkow
zatrudniania cztonkéw Zarzadu;

v zawieszanie, z waznych powoddw, w czynnosciach poszczegolnych lub wszystkich cztonkow Zarzadu,
a takze delegowanie cztonka lub cztonkéw Rady do czasowego wykonywania czynnosci cztonkow
Zarzadu nie mogacych sprawowac swych czynnosci;

v' zatwierdzanie regulaminu Zarzadu;

v wybér biegtego rewidenta uprawnionego do badania sprawozdan finansowych Spotki i grupy
kapitatowej zgodnie z przepisami ustawy o rachunkowosci;

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

v zatwierdzanie strategii rozwoju Spotki i wieloletnich planéw finansowych;

v opiniowanie rocznych planéw finansowych.

Zarzad zobowiazany jest uzyska¢ zgode Rady Nadzorczej na dokonanie nastepujacych czynnosci:

v"  utworzenie zaktadu za granica; - - - -
v zbycie lub obciazenie, na podstawie jednej lub kilku powiazanych czynnosci prawnych, srodkow
trwatych, ktorych warto$¢ ksiegowa netto przekracza jedna piata kapitatu zaktadowego Spotki;

v realizacje zadania inwestycyjnego i zaciaganie wynikajacych z niego zobowiazan jezeli powstang w
zwiazku z tym wydatki lub obciazenia przekraczajace rownowartos¢ jednej drugiej kapitatu
zaktadowego Spoétki; z wyjatkiem zaciagania zobowiazan od podmiotéw wchodzacych w sktad Grupy
Kapitatowej

v zaciagniecie innego niz inwestycyjne zobowiazania, ktore na podstawie jednej lub kilku
powiazanych czynnosci prawnych, przekracza rownowartos¢ jednej piatej kapitatu zaktadowego, z
wytaczeniem czynnoéci dokonywanych w ramach zwyktego zarzadu, w tym w szczegolnosci
wszystkich czynnosci majacych za przedmiot obrot wierzytelnosciami, a takze wszystkich czynnosci
pozytywnie zaopiniowanych przez Rade Nadzorcza w rocznych planach; z wyjatkiem zaciagania
zobowiazan od podmiotow wchodzacych w sktad Grupy Kapitatowej

v nabycie i zbycie nieruchomosci lub udziatu w nieruchomosci oraz prawa uzytkowania wieczystego
lub udziatu w prawie uzytkowania wieczystego, przy czym nabycie nieruchomosci lub udziatu w
nieruchomosci lub prawa uzytkowania wieczystego lub udziatu w prawie uzytkowania wieczystego
wchodzacych w sktad majatku dtuznika Spotki za kwote nie wyzsza niz jedna dziesigta kapitatu
zaktadowego Spotki moze byé dokonane przez Zarzad w oparciu o uchwate Zarzadu bez koniecznosci
uzyskania zgody Rady Nadzorczej;

v realizowanie przez Spotke za granica inwestycji kapitatowych lub rzeczowych na kwote
przekraczajaca jedna dwudziesta kapitatu zaktadowego;

v tworzenie spotek oraz przystepowanie do spotek, a takze na wnoszenie wktadéw na pokrycie
udziatéw lub akcji w spotkach oraz zbywanie udziatow lub akcji.

Obowiazek uzyskania zgdd na realizacje zadania inwestycyjnego i zaciaganie wynikajacych z niego
zobowiazan jezeli powstana w zwiazku z tym wydatki lub obciazenia przekraczajace rownowartos¢ jednej
drugiej kapitatu zaktadowego Spotki oraz zaciagnigcie innego niz inwestycyjne zobowiazania, ktore na
podstawie jednej lub kilku powiazanych czynnosci prawnych, przekracza réwnowartos¢ jednej piatej kapitatu
zaktadowego - nie dotyczy zaciagania zobowiazan od podmiotow wchodzacych w sktad Grupy Kapitatowej.
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W przypadku gdy uzyskanie zgody Rady Nadzorczej na zaciagniecie innego niz inwestycyjne zobowiazania,
ktére na podstawie jednej lub kilku powiazanych czynnosci prawnych, przekracza rownowartosc jednej piatej
kapitatu zaktadowego, nie jest mozliwe z powodu braku zdolnosci Rady Nadzorczej do podejmowania uchwat
wywotanej brakiem liczby cztonkéw wymaganej przez uchwate Walnego Zgromadzenia albo inng
okolicznoscia wowczas wyrazenie zgody na dokonanie tejze czynnosci nalezy do kompetencji Walnego
Zgromadzenia. Na zadanie co najmniej dwdch cztonkdw, Rada Nadzorcza jest zobowiazana rozwazyé
podjecie okreslonych w takim Zadaniu czynnoéci nadzorczych. Regulamin Rady Nadzorczej Spotki okresla
szczegbtowo tryb dziatania Rady Nadzorczej. Tres¢ aktualnego Regulaminu Rady Nadzorczej Spotki zostata
zamieszczona na stronie internetowej Spotki pod adresem: www.kredytinkaso.pl.

Zgodnie z postanowieniami Regulaminu Rady Nadzorczej uchwaty Rady Nadzorczej zapadaja bezwzgledna
wiekszoscia oddanych gtosow, w obecnosci co najmniej potowy cztonkéw Rady Nadzorczej, przy czym za
gtosy oddane uwaza sie gtosy ,,za”, ,przeciw” i ,,wstrzymujace sie”. W razie rownej ilosci gtoséw decyduje
gtos Przewodniczacego Rady Nadzorczej a podczas nieobecnosci Przewodniczacego Rady Nadzorczej
decyduje gtos Wiceprzewodniczacego Rady Nadzorczej, a podczas nieobecnosci Przewodniczacego Rady
Nadzorczej i Wiceprzewodniczacego Rady Nadzorczej decyduje gtos Sekretarza Rady Nadzorczej. Gtosowanie
nad uchwatami jest jawne z wyjatkiem spraw personalnych w przypadku ktérych zarzadza sie gtosowanie
tajne przeprowadzane za pomoca kart do gtosowania z zamieszczonymi napisami ,,ZA”, ,PRZECIW” i
»WSTRZYMUJE SIE” poprzez zakre$lenie napisu, ktory odpowiada tresci gtosu gtosujacego. Natomiast do
odwotania lub zawieszenia kazdego z cztonkow Zarzadu lub catego Zarzadu w trakcie trwania ich kadencji
wymagane jest oddanie gtoséw ,,za” przez co najmniej dwie trzecie wszystkich cztonkéw Rady Nadzorczej.

Z posiedzenia Rady Nadzorczej sporzadza sie protokot. Protokét powinien stwierdzaé miejsce i czas
posiedzenia oraz porzadek obrad, imiona i nazwiska cztonkéw Rady Nadzorczej obecnych na posiedzeniu i
innych oséb uczestniczacych w posiedzeniu, tres¢ podjetych uchwat i wyniki oraz sposéb gtosowania,
zastrzezenia i zdania odrebne zgtoszone przez cztonkdéw Rady Nadzorczej, a takze przedstawiac zwiezle
przebieg obrad. W protokole nalezy odnotowaé, ze Rada Nadzorcza - ze wzgledu na prawidtowe zwotanie i
obecno$¢ wymaganej liczby jej cztonkow - jest zdolna do odbycia posiedzenia i podejmowania uchwat.
Podczas posiedzenia, po podjeciu kazdej uchwaty, przewodniczacy zarzadza sporzadzenie tresci uchwaty w
formie pisemnej, a nastepnie podpis pod uchwata sktadaja wszyscy cztonkowie Rady Nadzorczej obecni na
posiedzeniu. Cztonek Rady Nadzorczej gtosujacy przeciwko uchwale ma prawo ztozy¢ pod trescia uchwaty
swoj podpis z zaznaczeniem zdania odrebnego zgtoszonego do protokotu. Wszystkie podpisane w powyzszy
spos6b uchwaty stanowia zatacznik do protokotu z posiedzenia, na ktorym zostaty podjete. Protokot jest
podpisywany przez cztonkow Rady Nadzorczej, obecnych na posiedzeniu. Cztonkowie Rady Nadzorczej nie
obecni na posiedzeniu maja obowiazek zapoznania sie z jego trescig oraz potwierdzenia tej czynnosci przez
ztozenie podpisu na protokole wraz z adnotacja ,,zapoznatem sie z trescig protokotu”.

4.11.4. Komitet audytu

Na dzien Zatwierdzenia w Spotce nie zostat powotany Komitet Audytu. Stosownie do § 8 pkt 7a Statutu oraz z
uwagi na fakt, ze w sktad Rady Nadzorczej wchodzi 5 cztonkow, cata Rada wykonuje zadania komitetu audytu.

Na dzien 31 marca 2016 r. sktad Komitet Audytu przedstawiat sie nastepujaco:

v" Pan Marek Gabryjelski - Przewodniczacy Komitetu
v Pan Piotr Urbanczyk - Cztonek Komitetu
v" Pan Tomasz Mazurczak - Cztonek Komitetu

4.11.4.Zmiany we wtadzach Spotki

Nie wystepowaty zmiany w sktadzie Zarzadu oraz w sktadzie Rady Nadzorczej i Komitetu Audytu naszej Spotki
w okresie od 1 kwietnia 2016 roku do Dnia Zatwierdzenia poza wskazanymi w pkt. 4.11.1. - 4.11.3.

WWW.KREDYTINKASO.PL 80

Sprawozdanie Zarzadu Grupy Kapitatowej Kredyt Inkaso S.A. w tys. PLN



RAPORT ZA ROK OBROTOWY 2016/17

V. Polityka w zakresie prowadzonej dziatalnoSci
sponsoringowej, charytatywnej Ilub innej
o zblizonym charakterze

Spétka na etapie budowania strategii dobrowolnie uwzglednia interesy spoteczne i ochrone $rodowiska (CSR -
Corporate Social Responsibility).

W dniu 1 kwietnia 2015r. Spétka ustanowita Fundacje Zaradni. Fundacja powstata z mysla o propagowaniu
racjonalnego zarzadzania wtasnymi finansami. Jej program dziatania to odpowiedZz na rosnacy problem
nadmiernego zadtuzenia Polakéw. W tej chwili z dtugami nie radzi sobie juz 2,3 mln oséb. To co 10 rodzina.
Wiele z tych osob znalazto sie w petli zadtuzenia z powodu braku wystarczajacej wiedzy na temat pieniedzy i
konsekwencji wtasnych decyzji finansowych. W ramach swoich dziatan Fundacja obecnie rozwija ponizsze
programy ogolnopolskie:

1. Program Zaradni- Z mysla o osobach nadmiernie zadtuzonych Fundacja prowadzi we wspétpracy z Centrami
Integracji Spotecznej program wsparcia zadtuzonych o nazwie ,,Zaradni”. Program stuzy wsparciu i budowaniu
motywacji do wychodzenia z dtugéw wsréd osob z problemami kredytowymi. Dotychczas z jego oferty
skorzystato kilkadziesiat osob w Skarzysku Kamiennej, Tychach i Olsztynie.

2. Mtody Menedzer - Fundacja rozwija rowniez program ,Mtody Menedzer”. To warsztaty ekonomiczne
skierowane do uczniéw szkot licealnych i technikow. Obecnie trwaja prace nad wdrozeniem pilotazowej edycji
programu, ktory stawia sobie za zadanie rozwodj kompetencji ekonomicznych mtodziezy.

3. Centrum Informacji Prawnej Fundacji Zaradni - od Kwietnia biezacego roku Fundacja Zaradni udziela
darmowych porad prawnych wszystkim osobom borykajacych sie z nadmiernym zadtuzeniem.

4. Blog edukacyjny - dlazaradnych.pl- w ramach swoich dziatan Kredyt Inkaso wspétpracuje
przy publikacji tresci blogowych o tematyce edukacyjnej. Co miesiac z bloga korzysta okoto 10 tysiecy nowych
uzytkownikéw, gdzie eksperci Kredyt Inkaso dzielg sie swoja wiedza ze spoteczenstwem =

W listopadzie 2015 r. ruszyta spoteczna akcja ,,Miasteczko wolne od dtugéw” organizowana przez Fundacje
Spétke oraz Kancelarie prawnicza. Skierowana byta do wszystkich oséb borykajacych sie z zadtuzeniem. Miata
charakter spoteczny, a jej celem byto wsparcie i edukacja Polakdéw w rozwiazywaniu problemu nadmiernego
zadtuzenia. Akcja rozpoczeta sie 17 listopada 2015 r. w Gdansku jako inauguracja ogélnopolskiego ,Dnia bez
dtugéw”. Autokar #zyjebezdlugow pojechat nastepnie do Stupska, Szczecina, Torunia, Krakowa, Rzeszowa,
Lublina i zakonczyt swoja podréz w todzi 26 listopada 2015 roku. Dodatkowo Fundacja dla wszystkich osdb
przygotowata materiatly dydaktyczne, poradniki, informatory i umozliwita wziecie udziatu w quizach
dotyczacych racjonalnego gospodarowania pieniedzmi. W ramach akcji w autokarze przygotowano mobilne
centrum wsparcia osob zadtuzonych. Zgromadzeni w nim doradcy, eksperci i prawnicy trzech wyzej
wspomnianych organizacji udzielali bezptatnie porad dotyczacych wszystkich aspektéw nadmiernego
zadtuzenia, informacji o umiejetnym i oszczednym prowadzeniu domowych budzetow i racjonalnym
zarzadzaniu wtasnymi finansami; porad w zakresie tzw. mapy wychodzenia z dtugu; porad prawnych
dotyczacych sposobéw prowadzenia rozméw z firma windykacyjna, a takze rozrézniania dziatan
podejmowanych przez nia i komornika, informacji o prawach i obowiazkach dtuznika oraz o windykacji sadowej.

5. W maju 2016 roku Kredyt Inkaso zostato gtéwnym partnerem projektu ,Mtody Menedzer” realizowanym
wspdlnie z Fundacjg Zaradni, Bahlsen Polska oraz Uniwersytetem Ekonomicznym w Krakowie. Mtody Menedzer
jest programem wyjatkowym, gdyz ktadzie nacisk na wielowymiarowy rozwoj mtodziezy. Tym samym ma da¢
mtodym ludziom bardziej $wiadomy start w doroste zycie, pokaza¢ jak pracowac nad zmiana postaw, zaszczepic¢
w nich potrzebe dalszego rozwoju, uczenia sie, poszerzania horyzontow, nauczy¢ ich dociekliwosci,
analitycznego myslenia i ciekawosci oraz pokazac jak wybrac przysztg sciezke edukacji i kariery.

6. Kredyt Inkaso przytaczyt sie rowniez do akcji pomocy przy rozbudowie oddziatu onkologii klinicznej
zamojskiego szpitala papieskiego. Samodzielny Publiczny Szpital Wojewodzki im. Papieza Jana Pawta Il w
Zamosciu w 2013 roku powiekszyt sie z kilkunastu do 33 tézek dla chorych na raka, w tym takze cztonkin
Stowarzyszenia Kobiet po Leczeniu Raka Piersi ,,Amazonki”. Wszystko to dzieki wsparciu Lubelskiego Urzedu
Wojewddzkiego, ktory przeznaczyt na remont i rozbudowe oddziatu 1,5 mln zt. Nie bez znaczenia byto tez
finansowe darczyncéw, wsréd ktorych znalazta sie rowniez Spotka.
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VI. POZOSTALE INFORMACJE

6.1. Akcje Kredyt Inkaso S.A.

5.1.1. Notowania akcji Kredyt Inkaso S.A. w okresie sprawozdawczym

6. Notowania akcji Kredyt Inkaso S.A. w okresie sprawozdawczym data kurs zamkniecia
kurs maksymalny 2016-10-21 27,00
kurs minimalny 2016-06-07 15,27
cena akcji na poczatku okresu 2016-04-01 22,65
cena akcji na koniec okresu 2017-03-31 21,65

Na wykresie prezentujemy historie notowan akcji Kredyt Inkaso S.A. za okres poréwnywalny oraz objety
niniejszym sprawozdaniem finansowym.

Notowania akcji Kredyt Inkaso S.A. w okresie
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Notowania akcji Kredyt Inkaso S.A w okresie 01.04.2014 - 31.03.2016
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kurs akcji Kredyt Inkaso S.A.

6.1.1.Kurs akcji Kredyt Inkaso S.A. na tle rynku

Okres od poczatku kwietnia 2016 roku do kofica marca 2017 roku to czas znacznych spadkéw notowan
wiekszosci waloréw obecnych na Warszawskiej Gietdzie Papieréw Wartosciowych. W analizowanym
okresje wartos¢ indeksu WIG wzrosta o okoto 19,4% z poziomu 48 506 punktéw do 57 911 punktow. W
tym samym czasie warto$¢ indeksu matych spotek sWIG80 wzrosta z 13 536 punktow do 16 382 punktow,
tj. o ok. 21,0%.

Notowania akcji Kredyt Inkaso S.A. w analizowanym okresie spadty natomiast o 4,4% z poziomu 22,65
PLN do 21,65 PLN. Zachowanie kursu akcji Kredyt Inkaso S.A. na tle wymienionych indekséw zostato
graficznie przedstawione na ponizszych wykresach.

Kurs Kredyt Inkaso S.A. na tle WIG i sWIG80 w okresie
01.04.2016 - 31.03.2017

129,00
427,00
2125,00
123,00

em=ms Kredyt Inkaso S.A.

2121,00 e S\WIGB0

zt19,00 "WIG
2117,00

2115,00

WWW.KREDYTINKASO.PL

83
Sprawozdanie Zarzadu Grupy Kapitatowej Kredyt Inkaso S.A. w tys. PLN



RAPORT ZA ROK OBROTOWY 2016/17

—_— —==-WIG
36,00 zt 7
34,00 zt
32,00 zt
30,00 zt
< 28,00 2 &
2 26,00 zt 3
g 2
£ 24,00 zt g
= 2
g 22,00 2 5
= 20,00 zt &
(o] ©
= 18,00 zt 2
3 16,00 zt
14,00 zt
N
&
'5"@
— ===-sWIG80 |
36,00 zt 16 000
. . 15500
34,00 zt 15000
32,00 zt 14 500
30,00 zt 14000
13 500
< 28,00 zt 13000 o
‘26,00 zt 12500 S
2 12000
+ 22,00 zt 11000 x
§20 00 11 10500 2
& WL 10 000 .5
=18,00zt + + 9500 8
%moot-- 19000
n (HUZ + 8500 3
E‘ 14,00 zt - R e e R o S ot e s e e Y e P e Ve G- 8 000
\\r@ O (»@ ,,i\"% ,\»@ e,\% Q('> 6»@ 0»@ ,\:@ _6\<’> Q\% *\b NI
BRI RS RN 2B S-S\ PN MG R Py
AN Ad ,,;\6\ D ,,)\@ N Ao AN BN ,,)\Q P aANZ AN A ,\;\6\
WWW.KREDYTINKASO.PL
84

Sprawozdanie Zarzadu Grupy Kapitatowej Kredyt Inkaso S.A. w tys. PLN



RAPORT ZA ROK OBROTOWY 2016/17

6.2. Wynagrodzenia organow zarzadzajacych i nadzorujacych
Grupy Kapitatowej

6.2.1.Wynagrodzenia wyptacane cztonkom Zarzadu

Wynagrodzenie wyptacone przez Spotke Kredyt Inkaso S.A.

e ; Wynagrodzenie za okres od Wynagrodzenie za okres od
WGHNESID 01.04.2016 _do 31.03.2017 01.04.2015 _do 31.03.2016
Pawet Szewczyk 454 432
Jan Pawet Lisicki 340 360
Piotr Podtowski 120 0
Razem : 914 792

*Zarzad otrzymuje dodatkowo wynagrodzenie z Programu Motywacyjnego, opisanego doktadnie w punkcie 6.3.1 Zasady
Programu Motywacyjnego.

Wynagrodzenie wyptacone przez pozostate sp6tki z Grupy Kredyt Inkaso S.A.

Imie i Nazwisko T G 2016, do 31.03 2017 | oA D1.042015 do 31.03.2016
Pawet Szewczyk 284 55
Jan Pawet Lisicki 38 55
Piotr Podtowski 276 0
Razem : 598 110

6.2.2.Wynagrodzenia Rady Nadzorczej

Zasady wynagradzania Cztonkéw Rady Nadzorczej:

v Cztonkowi Rady Nadzorczej przystuguje wynagrodzenie miesieczne w wysokosci 1/3 przecietnego
miesiecznego wynagrodzenia w sektorze przedsiebiorstw bez wyptat nagréd z zysku (wedtug GUS).

v" Przewodniczacemu Rady Nadzorczej przystuguje dodatek funkcyjny w wysokosci przecietnego
miesiecznego wynagrodzenia w sektorze przedsiebiorstw bez wyptat nagrod z zysku.

v Pozostatym cztonkom Rady Nadzorczej przystuguja dodatki:

v za cztonkostwo w komitecie audytu w wysokosci 1/3 przecietnego miesiecznego wynagrodzenia
w sektorze przedsiebiorstw bez wyptat nagrod z zysku

v za petnienie funkcji sekretarza Rady Nadzorczej w wysokosci 1/3 przecietnego miesiecznego
wynagrodzenia w sektorze przedsiebiorstw bez wyptat nagrod z zysku

v za petnienie funkcji Wiceprzewodniczacego Rady Nadzorczej w wysokosci 1/3 przecigtnego
miesiecznego wynagrodzenia w sektorze przedsiebiorstw bez wyptat nagrod z zysku w okresie gdy
Przewodniczacy Rady Nadzorczej nie petni funkcji

v" Cztonkowi Rady Nadzorczej wynagrodzenie nie przystuguje, jesli ztozy oswiadczenie o rezygnacji
Z wynagrodzenia.

v' Cztonkowi Rady Nadzorczej przystuguje w danym miesiacu wynagrodzenie i nalezny dodatek za
petnienie funkcji w wysokosci odpowiedniej do stosunku liczby posiedzen, w ktorych uczestniczyt do
tacznej liczby posiedzen Rady Nadzorczej w danym miesigcu.

v" Cztonkowi Komitetu Audytu przystuguje w danym miesigcu dodatek za cztonkostwo w komitecie audytu
w wysokosci odpowiedniej do stosunku liczby posiedzen, w ktérych uczestniczyt do tacznej liczby
posiedzen Komitetu Audytu w danym miesigcu.

v' Wynagrodzenia i dodatki przystuguja takze w przypadku, gdy w danym miesiacu nie odbyto posiedzen.
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Wynagrodzenie Wynagrodzenie
Krétkoterminowe $wiadczenia pracownicze dla cztonkoéw Rady za okres za okres
Nadzorczej od Spotki od 01.04.2016 od 01.04.2015

do 31.03.2017 do 31.03.2016
Banaszuk Mariusz 0 4
Chadaj Ireneusz 32 60
Gabryjelski Marek 26 42
Gajor Robert 0 13
Gronicki Mirostaw 0 8
Misiak Krzysztof 0 13
Mazurczak Tomasz 18 30
Soczek Andrzej 16 15
Urbanczyk Piotr 79 8
Szymanski Maciej Jerzy 0 0
Karpinski Tomasz 0 0
Podgorska Ewa 17 0
Szymanski Karol 26 0
Dabrowski Daniel 0 0
Wozniak Piotr 17 0

6.2.3.Warto$¢ wynagrodzen, nagrod i korzysci, wyptaconych, naleznych lub
potencjalnie naleznych osobom zarzadzajacym i nadzorujacym

Nie wystapily poza wyzej wymienionymi wynagrodzeniami, z zastrzezeniem Programu Motywacyjnego dla
Cztonkow Zarzadu opisanego w pkt 6.3.1.

6.2.4.Informacja dotyczaca sSwiadczen dla kluczowego personelu
. kierowniczego _ . .

Inne swiadczenia poza wynagrodzeniami nie wystapity.
6.3. Opcje, program akcji pracowniczych

6.3.1.Zasady Programu Motywacyjnego

W okresie sprawozdawczym nie obowiazywat Zaden program motywacyjny obejmujacy pracownikéw, ani tez
oparty na akcjach lub podobnych instrumentach.

Natomiast w odniesieniu do cztonkéw Zarzadu w dniu 18 grudnia 2013 r. Rada Nadzorcza uchwalita Program
Motywacyjny na okres kolejnych 3 lat obrotowych Spotki, poczawszy od roku obrotowego rozpoczynajacego
sie 1 kwietnia 2013 r. i konczacego sie 31.03.2014 r., a skoficzywszy na roku obrotowym rozpoczynajacym
sie 01.04.2015 r. i konczacym sie 31.03.2016 r.

Program przewiduje nastepujace zasady nabycia uprawnien przez Cztonkéw Zarzadu:

1. Program Motywacyjny na rok obrotowy 2014:

a. za osiagniecie przez Grupe Kapitatowa wskaznika EPS dla roku obrotowego 2014 w wysokoéci 1,70 zt
kwota do ustalenia podstawy wyliczenia podstawy programu premiowego dla Cztonkéw Zarzadu
(podstawa premiowa), wynosi¢ bedzie 50% wartosci wynagrodzen zasadniczych naleznych
poszczegblnym Cztonkom Zarzadu za rok obrotowy 2014;

b. za osiagniecie wyzszych wartosci wskaznika EPS za rok 2014 powyzej wartosci 1,70 premia bedzie
wzrasta¢ proporcjonalnie do 100% wynagrodzen zasadniczych naleznych poszczegdlnym Cztonkom
Zarzadu za rok obrotowy 2014 przy wartosci EPS réwnej lub wiekszej 1,90. (kazdy wzrost wskaznika
EPS o 0,004 zt spowoduje wzrost naleznej podstawy premiowej o 1% az do osiagnigecia 100% przy
wartosci EPS réownej 1,90 zt);

c. maksymalna kwota podstawy premiowej wynikajaca ze wzrostu EPS do wartosci 1,90 wynosi¢ bedzie
100% wynagrodzen zasadniczych naleznych poszczegolnym cztonkom Zarzadu za rok obrotowy 2014.
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2. Program Motywacyjny na rok obrotowy 2015:

a. za osiagniecie przez Grupe Kapitatowa wskaznika EPS dla roku obrotowego 2015 w wysokosci 2,10 zt
podstawa premiowa dla Cztonkéw Zarzadu wynosi¢ bedzie 50% wartosci wynagrodzen zasadniczych
naleznych poszczegolnym Cztonkom Zarzadu za rok obrotowy 2015 (wzrost EPS o 0,40 zt w stosunku
do minimalnych oczekiwan skutkujacych uzyskaniem premii za rok 2014);

b. za osiagniecie wyzszych warto$ci wskaznika EPS za rok 2015 powyzej wartosci 2,10 podstawa premiowa
bedzie wzrastaé¢ proporcjonalnie do 100% wynagrodzen zasadniczych naleznych poszczegolnym
Cztonkom Zarzadu za rok obrotowy 2015 przy wartosci EPS rownej lub wiekszej 2,30 (kazdy wzrost
wskaznika EPS o 0,004 zt spowoduje wzrost naleznej podstawy premiowej o 1% az do osiagniecia 100%
przy wartosci EPS rownej 2,30 zt);

c. maksymalna kwota podstawy premiowej wynikajaca ze wzrostu EPS do wartosci 2,30 wynosi¢ bedzie
100% wynagrodzen zasadniczych naleznych poszczegolnym Cztonkom Zarzadu za rok obrotowy 2015.

3. Program Motywacyjny na rok obrotowy 2016:

a. za osiagniecie przez Grupe Kapitatowa wskaznika EPS dla roku obrotowego 2016 w wysokosci 2,50 zt
podstawa premiowa dla Cztonkow Zarzadu wynosi¢ bedzie 50% wartosci wynagrodzen zasadniczych
naleznych poszczegolnym Cztonkom Zarzadu za rok obrotowy 2016 (wzrost EPS o 0,40 zt w stosunku
do minimalnych oczekiwan skutkujacych uzyskaniem premii za rok 2015);

b. za osiagniecie wyzszych warto$ci wskaznika EPS za rok 2016 powyzej wartosci 2,50 podstawa premiowa
bedzie wzrasta¢ proporcjonalnie do 100% wynagrodzen zasadniczych naleznych poszczegdlnym
Cztonkom Zarzadu za rok obrotowy 2016 przy wartosci EPS rownej lub wigkszej 2,70 (kazdy wzrost
wskaznika EPS o 0,004 zt spowoduje wzrost podstawy premiowej o 1% az do osiagniecia 100% przy
wartosci EPS rownej 2,70 zt);

c. maksymalna kwota podstawy premiowej wynikajaca ze wzrostu EPS do wartosci 2,70 wynosi¢ bedzie
100% wynagrodzen zasadniczych naleznych poszczegdlnym Cztonkom Zarzadu za rok obrotowy 2016.

Wskaznik EPS rozumiany jest jako skonsolidowany zysk netto Grupy Kapitatowej, z wytaczeniem zdarzen
nadzwyczajnych, przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujacej w przeliczeniu na jedna akcje,
niebedaca akcja wtasna w rozumieniu art. 362 Kodeksu spotek handlowych. Wartos¢ wspotczynnika EPS to
iloraz zatwierdzonego zysku netto Grupy Kapitatowej przez sSrednioroczna ilos¢ akcji w roku obrotowym
bedacych wtasnoscig osob trzecich, innych niz Spotka.

Nabycie i przyznanie uprawnien Cztonkom Zarzadu nastepowac bedzie po spetnieniu przestanek, o ktorych
mowa powyzej odrebnie za kazdy rok realizacji Programu pod warunkiem czynnego sprawowania funkcji
Cztonka Zarzadu przez minimum 6 miesiecy w ciagu danego roku realizacji Programu oraz uzyskania
absolutorium z wykonania obowiazkow Cztonka Zarzadu Spétki za rok za rok obrotowy objety Programem.

Wykonanie uprawnien nastapi poprzez:
a) wyptate 50% przyznanej podstawy premiowej,

b) przyznanie instrumentu finansowego w postaci akcji fantomowych w ilosci odpowiadajacej ilorazowi
50% wyliczonej podstawy premiowej oraz ceny akcji bedacej Srednia arytmetyczna ceng akcji Kredyt Inkaso
S.A. na zamkniecie kazdego dnia sesyjnego na GPW z ostatniego kwartatu roku obrotowego w zaokragleniu
do petnych ilosci w gére. Liczba przyznanych akcji fantomowych zostanie kazdorazowo ustalona przez Rade
Nadzorcza w podjetej uchwale, o czym cztonek Zarzadu zostanie powiadomiony na pismie. Przyznane akcje
fantomowe beda niezbywalne i nie beda notowane na gietdzie. Przyznawane akcje fantomowe beda
podlegaty rocznemu okresowi przetrzymania, w trakcie ktorego Cztonek Zarzadu nie bedzie mogt
zrealizowac praw zwiazanych z posiadanymi akcjami fantomowymi, w szczegélnosci nie bedzie miat w tym
czasie prawa zbycia akcji fantomowych i praw z nich wynikajacych. Po zakoniczeniu okresu przetrzymania,
Cztonek Zarzadu nabedzie bezwarunkowe prawo do otrzymania srodkéw pienigznych w wysokosci
stanowiacej iloczyn liczby akcji fantomowych, co do ktérych uptynat okres przetrzymania oraz ceny akcji
bedacej $rednia arytmetyczna cena akcji Kredyt Inkaso S.A. na zamkniecie kazdego dnia sesyjnego na GPW
z ostatniego kwartatu roku nastepujacego po roku za ktéry przyznano akcje fantomowe. Cztonek Zarzadu
bedzie mogt zrealizowac swoje prawo do wyptaty srodkéw pienieznych poprzez ztozenie Spétce, nie pozniej
niz w ciagu kolejnego roku obrotowego Spotki, nastepujacego po roku przetrzymania, zlecenia wyptaty.
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W odniesieniu do roku obrotowego 2014 (czyli roku rozpoczynajacego sie 1 kwietnia 2013 r. i koficzacego
sie 31.03.2014 r.) z uwagi na spetnienie przestanek przewidzianych Programem Motywacyjnym dla tego
roku obrotowego (EPS=2,659121) wszyscy uczestnicy nabyli uprawnienia za pierwszy rok realizacji
programu. Wymiar uprawnienia okreslony zostat na maksymalng kwote podstawy premiowej, czyli 100%
wynagrodzen zasadniczych.

Uprawnienia, powyzsze zostaty zrealizowane poprzez:

a) wyplate Prezesowi Zarzadu Pawtowi Szewczykowi kwoty 228 000,00 zt brutto stanowiacej 50 %
przyznanej podstawy premiowej oraz przyznanie nabycia uprawnien do akcji fantomowych w liczbie
10 290 sztuk,

b) wyptate Wiceprezesowi Zarzadu Pawtowi Lisickiemu kwoty 177 500,00 zt brutto stanowiacej 50 %
przyznanej podstawy premiowej oraz przyznanie nabycia uprawnien do akcji fantomowych w liczbie
8 011 sztuk.

Uptynat réwniez roczny okres przetrzymania akcji fantomowych naleznych za pierwszy rok realizacji

programu i wobec ztozenia przez uczestnikow Programu zlecen wyptaty w dniu 15 maja 2015 roku
wyptacono Prezesowi Zarzadu Pawtowi Szewczykowi kwote 233 068,50 zt i Wiceprezesowi Zarzadu Pawtowi
Lisickiemu kwote 181 449,15 zt.

W odniesieniu do roku obrotowego 2015 (czyli roku rozpoczynajacego sie 1 kwietnia 2014 r. i koniczacego
sie 31.03.2015 r.) z uwagi na spetnienie przestanek przewidzianych Programem Motywacyjnym dla tego
roku obrotowego (EPS=3,11) wszyscy uczestnicy nabyli uprawnienia za pierwszy rok realizacji programu.
Wymiar uprawnienia okre$lony zostat na maksymalna kwote podstawy premiowej, czyli 100% wynagrodzen
zasadniczych.

Uprawnienia, powyzsze zostaty zrealizowane poprzez:

c) wyptate Prezesowi Zarzadu Pawtowi Szewczykowi kwoty 216 000,00 zt brutto stanowiacej 50 %
przyznanej podstawy premiowej oraz przyznanie nabycia uprawnien do akcji fantomowych w liczbie

9 537 sztuk,
d) wyptate Wiceprezesowi Zarzadu Pawtowi Lisickiemu kwoty 180 000,00 zt brutto stanowiacej 50 %
przyznanej podstawy premiowej oraz przyznanie nabycia uprawnien do akcji fantomowych w liczbie

7 948 sztuk.
_ Uptynat réwniez roczny okres przetrzymania akcji fantomowych naleznych za drugi rok realizacji programu i
wobec ztozenia przez uczestnikow Programu zlecen wyptaty w dniu 12 kwietnia 2016 roku wyptacono
Prezesowi Zarzadu Pawtowi Szewczykowi kwote 208 669,56 zt i Wiceprezesowi Zarzadu Pawtowi Lisickiemu

kwote 173 902,24 zt.

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

Nie ma uméw zawartych pomiedzy spotkami Grupy Kapitatowej Spotka a osobami zarzadzajacymi
przewidujacych rekompensate w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska bez
waznej przyczyny lub gdy ich odwotanie lub zwolnienia nastepuje z powodu potaczenie Spotka przez przejecie.

6.5. Udziat w akcjonariacie i gtosach na Zgromadzeniu
Akcjonariuszy oséb petniacych obowiazki zarzadcze oraz

nadzorcze
Stan na dzien 31 marca 2017 roku oraz na Dzien Zatwierdzenia jest nastepujacy:

Stan na 31 marca 2017 Stan na Dzien Zatwierdzenia
wartosc¢ wartosc
Posiadacz akcji nominalna olosinoa nominalna %
liczba akcji | wszystkich g WZA liczba akcji | wszystkich | gtosow
akcji (w akcji (w na WZA
PLN) PLN)
Rada Nadzorcza:
Karol Szymanski* 1 1* 0,00% 1 1 0,00%
Inni: pozostali akcjonariusze 12 923 916 12 923 916 100% 12 923 915 12 923 915 100%

* dane aktualne na dzien ztozenia oéwiadczenia tj. 17 lipca 2017 r.
** dane aktualne na dzien ztozenia oswiadczenia tj. 17 lipca 2017 r.
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6.6. Istotne transakcje z podmiotami powiazanymi na warunkach
innych niz rynkowe

Wszystkie transakcje pomiedzy podmiotami w Grupie Kapitatowej byty transakcjami typowymi i rutynowymi,
zawartymi na warunkach rynkowych, a ich charakter i warunki wynikaty z biezacej dziatalnosci operacyjnej,
prowadzonej przez podmioty w Grupie Kapitatowej.

Wynagrodzenia organow zarzadzajacych i nadzorujacych zostaty przedstawione w punkcie 6.2. niniejszego
Sprawozdania Zarzadu.

Inne transakcje z podmiotami powiazanymi i z kluczowym personelem nie wystapity.

6.7. Podpisy Cztonkéw Zarzadu

Niniejsze Sprawozdanie Zarzadu z Dziatalnosci Grupy Kapitatowej Kredyt Inkaso S.A. zostato zatwierdzone
przez Zarzad Jednostki Dominujacej w Warszawie w dniu 31 lipca 2017 roku.
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— ‘ _ / /’awet Szewczyk
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Wiceprezes Zarzadu

Piotr Podtowski

W{ceprezes Zarzadu

Ja{'ostaw Orlikowski
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