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Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitalowej i Spétki Kredyt Inkaso S.A.

za okres 12 miesiecy zakonczony dnia 31.03.2019 r.

1.

l. PODSTAWOWE INFORMACJE O GRUPIE KAPITALOWEJ

Podstawa prawna dziatalnosci oraz organizacja Grupy Kapitatowej

Jednostkg dominujgcg Grupy Kapitatowej Kredyt Inkaso (,Grupa Kapitatowa”, ,Grupa”) jest Kredyt Inkaso S.A.
(,Spotka”, ,Jednostka Dominujgca”) z siedzibg w Warszawie przy ul. Domaniewskiej 39.

Kredyt Inkaso S.A. zostala zarejestrowana w Rejestrze Przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego pod
numerem KRS 0000270672, na podstawie postanowienia Sgdu Rejonowego w Lublinie, XI Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego z dnia 28 grudnia 2006 roku.

Spotka powstata w wyniku przeksztatcenia spétki Dom Obrotu Wierzytelnosciami Kredyt Inkaso spétka z
ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k. w spotke akcyjng. Spotka Dom Obrotu Wierzytelnosciami Kredyt Inkaso
spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k. zostata zarejestrowana w Rejestrze Przedsiebiorcéw
Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS 0000007605, na podstawie postanowienia Sadu
Rejonowego w Lublinie XI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego z dnia 19 kwietnia 2001 roku.

Grupa Kapitatowa obejmuje Kredyt Inkaso S.A. jako Jednostke Dominujacg oraz jednostki zlokalizowane
na terenie Polski, Luksemburga, Rumunii, Butgarii, Chorwaciji i Ros;ji.

Graficzne przedstawienie struktury organizacyjnej Grupy Kapitalowej Kredyt Inkaso S.A. na dzien
31.03.2019:

SCHEMATORGANIZACYINY KREDYT INKASO

KREDYTINKA SO INIESTANDARYZOWANY SEKURYTYZACY.INY
FUNDUSZ INWESTYCYINY ZAMKNIETY
Invrestowanie w sekurytyzowane vierzytelnosd

FINSANO Consusmer KI SO0
Finance SA. Mabywanie, obrét, komercislizacia
Zarzadzaniedzialainoscia nieruchomosd w celu polepszenia

consumer finance Grupy deldv:nbsu podstawows)
Kapitalowej Kredyt Inkaso daialainosc GrupyKapitalowej
! Kredyt Inkaso

(Ltzawy)
O

FNSANOD S.A. (davwris) FINSANO KREDYT INKASO
CONSUMER FINANCE SPOEKA
AKCYINA SPX)

‘Spezedat produkiv ypu consurmer « Zarzadzanie portfolio

= Zarzadzanie korporacyjne

KREDYT INKA SO INVESTMEN « Inwestowaniew niesekurytyzowane
TS BG EAD 2 siedziba wSofi akiety wierzytelnosa

Dokonywanie transakdipolegajacych y pakety

na nabywaniu sktywéw w postaci
portfeli wierzytelnosci

KREDYT INKASO RUS({LLC)
P weMoslovie

Dokonywanie transakdipolegajacych
na nabywaniu sktywdw w postaci
portfeli wierzytalnoéci

KREDYT INKA $0 PORTFOLIO
INVESTMENTS
(LUXEMBOURE) S.A
 Inwestowanie
W niesekurytyzowsane
paldety wierzytelnosci
 Inwestowanie wNSFIZy
& SPV Imerestycyjy

Dokonywanie transakai
polegajarych na
nabywaniu sktywéw

wpostaci portieli
wierzytelnosc

PV HDH,,,gm - £ = ) = KREDYT INKASO IINIE STANDARYZOWANY
KREDYT INKA 50 RECOVERY it - SEKURYTYZACYINY FUNDU 5Z
EQOD z siedziba wSofi N tednosci INWESTYCYINY ZAMKNIETY
Zazadzanpl ubﬂ.lga {z subfunduszamic subfundusz KI 1
portfel mu-m i subfundusz KI 2}
“‘z‘“ﬂ Inwestowanie w sekurytyzowane
wierzybelnosc

KANCELARIA PRAWNICZA
FORUM RADCA PRAWNY
KRZYSZTOF PILLS ISPORKASPIC

KREDYT INKASO INVESTMENTS RO S.A.z siedzbe w Bularesrie
Dokonywianie transaksi polegajacych na nabywaniu aktywow
w postaci portfeli wierzytelnosci

Ushugi prawmicze w zakresie g
masowego odzyskiwania administracyine -biurowych
wierzytelnodci

Poza podmiotami wchodzgcymi w skiad Grupy Kapitatowej, Spotka posiada jednostki stowarzyszone.
Stowarzyszenie jest posrednie poprzez spotke zalezng Spoétki, tj. Kredyt Inkaso Porftolio Investments
(Luxembourg) S.A., w ktérej Spotka posiada 100% udziatow.

Strona 6 z 75

KREDYT INKASO



Grupa Kapitatowa Kredyt Inkaso ({:,
Sprawozdanie Zarzgdu z dziatalnosci Grupy Kapitalowej i Spotki Kredyt Inkaso S.A.
za okres 12 miesiecy zakonczony dnia 31.03.2019 r. KREDYT INKASO

Jednostkami stowarzyszonymi Spotki na dzien 31.03.2019 r. sa:

e Lartiq Profit VI Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety, udziat 32 %
e Lartiq Profit VII Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety, udziat 74 %
e Lartiq Profit VIII Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety, udziat 72 %
e Lartiq Profit IX Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety, udziat 73 %
e Lartiq Profit X Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety, udziat 33 %
e Lartiq Profit XII Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety, udziat 52 %

Od dnia 31.03.2018 r. do Dnia Zatwierdzenia nastgpita zmiana stopnia zaangazowania Kredyt Inkaso S.A. w Agio
Wierzytelnosci Niestandaryzowanym Sekurytyzacyjnym Funduszu Inwestycyjnym Zamknietym z 94% do 99%

1.1. Przedmiot dziatalnosci Grupy Kapitatowej

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci Grupy Kapitalowej Kredyt Inkaso S.A. jest hurtowy obrét
wierzytelnosciami z tytutu ustug powszechnych, z ktérej to dziatalnosci uzyskujemy zdecydowang wiekszosé
przychoddw oraz dziatalno$¢ prawnicza.

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci operacyjnej Jednostki dominujacej jest zarzgdzanie portfelami
wierzytelnosci sekurytyzowanych poprzez fundusze sekurytyzacyjne, w tym nabywanie pakietéw
wierzytelnosci przez jednostki zalezne z Grupy oraz przez fundusze inwestycyjne, ktoérych portfele
wierzytelnosci zostaty powierzone w zarzgdzanie. Podmioty z Grupy Kapitatowej dochodzg wierzytelnosci
gtéwnie od osob fizycznych, na drodze prawnej wykorzystujgc w tym celu Kancelarie Prawniczg FORUM radca
prawny Krzysztof Pilu$ i spotka - sp. k. bedgcawyspecjalizowanym podmiotem swiadczgcym obstuge prawna.
W Polskiej Klasyfikacji Dziatalnosci dziatalno$¢ podstawowa Spoétka jest oznaczona kodem PKD: 64.99.Z
(Pozostata finansowa dziatalno$é ustugowa, gdzie indziej niesklasyfikowana, z wylagczeniem ubezpieczen i
funduszéw emerytalnych). Uzupetniajgcym przedmiotem dziatalnosci Grupy jest dziatalnos¢ prawnicza.

Ujecie w Polskiej Klasyfikacji Dziatalnosci przedmiotu dziatalno$ci poszczegdélinych podmiotow Grupy
Kapitatowe;j:
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Grupa Kapitatowa Kredyt Inkaso

Sprawozdanie Zarzgdu z dziatalnosci Grupy Kapitalowej i Spotki Kredyt Inkaso S.A.

za okres 12 miesiecy zakonczony dnia 31.03.2019 r.

O

KREDYT INKASO

Jednostka

Klasyfikacja PKD

Przedmiot dziatalnosci

Kredyt Inkaso S.A.

64.99.Z Pozostata finansowa
dziatalno$¢ ustugowa, gdzie
indziej niesklasyfikowana,

z wylgczeniem ubezpieczen
i funduszéw emerytalnych.

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

Kredyt Inkaso Portfolio Investments
(Luxembourg) S.A.

n/d

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

Kredyt Inkaso | NSFIZ

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

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

Kredyt Inkaso Il NSFIZ

64.30.Z Dziatalnos¢ trustéw,
funduszéw i podobnych
instytucji finansowych.

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

Kancelaria Prawnicza FORUM
radca prawny Krzysztof Pilu$ i
spotka — sp .k.

69.10.Z Dziatalnos¢
prawnicza.

Dziatalno$¢ prawnicza

Kancelaria Forum S.A.

64.99.Z Pozostata finansowa
dziatalno$¢ ustugowa, gdzie
indziej niesklasyfikowana,

z wylgczeniem ubezpieczen
i funduszéw emerytalnych.

Dziatalno$¢ holdingowa

KI Nieruchomosci sp. z 0.0.

68.20.Z Wynajem i
zarzadzanie
nieruchomosciami wtasnymi
lub dzierzawionymi.

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

FINSANO Consumer Finance S. A.

64.20.Z Dziatalno$¢
holdingéw finansowych.

Dziatalno$¢ holdingowa

FINSANO S.A. (dawniej FINSANO
Consumer Finance Spdtka Akcyjna

64.92.Z Pozostate formy
udzielenia kredytow.

Dziatalno$¢ consumer finance.

sp. k.)
Legal Process Administration sp. 82.11.Z Dziatalnos$¢ ustugowa Dziatalnos$¢ ustugowa w zakresie ustug
z 0.0. zwigzana z administracyjng administracyjno — biurowych.

obstugg biura.

Kredyt Inkaso Investments RO S.A n/d Inwestowanie w portfele wierzytelnosci,
serwisowanie aktywow w postaci
wierzytelnosci

Kredyt Inkaso Investments BG EAD n/d Inwestowanie w portfele wierzytelnosci,

S.A. serwisowanie aktywéw w postaci
wierzytelnosci

Kredyt Inkaso RUS Limited Liability n/d Inwestowanie w portfele wierzytelnosci

Company (LLC)

Kredyt Inkaso RECOVERY EOOD n/d Inwestowanie w portfele wierzytelnosci,
serwisowanie aktywow w postaci
wierzytelnosci

Kredyt Inkaso d. 0. 0. za usluge n/d Inwestowanie w portfele wierzytelnosci

AGIO Wierzytelnosci
Niestandaryzowany
Sekurytyzacyjny Fundusz
Inwestycyjny Zamkniety

64.30.Z Dziatalnos¢ trustéw,
funduszéw i podobnych
instytucji finansowych.

Inwestowanie w portfele wierzytelnosci,
inwestowanie w papiery warto$ciowe
niosgce ryzyko oparte na wierzytelnosciach

Legal Practice Agency (Agenstvo
Sudebnoi Praktiki)

1.2.  Opis dziatalnosci

n/d

windykacja naleznosci na wtasny rachunek i
na zlecenie

Specjalizujemy sie we wszechstronnych narzedziach windykacyjnych jednak najwieksze doswiadczenie
posiadamy w dochodzeniu wierzytelno$ci na drodze prawnej przy wspotpracy z wyspecjalizowang kancelarig
prawniczg. Nabycie wierzytelnosci na wtasny rachunek i ryzyko stanowi wazny element dziatalnosci Spotki,
poniewaz posiadajgc tytut wtasnosci do wierzytelnosci mozemy samodzielnie wybiera¢ najbardziej korzystny

wariant dochodzenia zapfaty.

Strona 8 z 75



Grupa Kapitatowa Kredyt Inkaso ({:,
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Ponizej przedstawiono najwazniejsze wydarzenia w rozwoju Jednostki Dominujgcej i Grupy.

2001 . W Zamosciu powstaje Dom Obrotu Wierzytelnosciami zawigzany 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 Wierzytelno$ciami Kredyt Inkaso Sp. z 0.0. Sp. k.
. przeksztatcenie spétki Dom Obrotu Wierzytelnosciami (aktualna firma Spotki)
2007 . pozyskanie 15 min zt w drodze pierwszej publicznej emisji akcji przez Spoétke — nastepce prawnego Dom

Obrotu WierzytelnosSciami

debiut akcji Spétki na rynku regulowanym GPW w Warszawie

pierwsza emisja obligacji Spotki

rozpoczecie dziatalnosci przez e-Sad

nabycie przez Spoétke pierwszego portfela wierzytelnosci bankowych od Powszechnej Kasy Oszczednosci

Bank Polski S.A.

rozpoczecie tworzenia grupy kapitatowej przez Spoétke (Kredyt Inkaso Portfolio Investments (Luxembourg)

S.A., Kl Nieruchomosci Sp. z 0.0, KI | NSFIZ)

otwarcie programu emisji obligacji Spétki o wartosci 150 min zt

przejecie FORUM

przeprowadzenie przez Spotke emisji akcji serii E dla dotychczasowych akcjonariuszy (akcje nieodptatne)

nabycie portfeli wierzytelnosci za kwote blisko 54 min z

zawarcie przez Grupe pierwszej w Polsce umowy o subpartycypacje z Getin Noble Bank

dalszy rozwoj Grupy (powstanie FINSANO, Kl Il Niestandaryzowowany Sekurytyzacyjny Fundusz

Inwestycyjny Zamkniety)

nabycie portfeli wierzytelnosci za kwote blisko 174 min zt

rozpoczecie przez Grupe dziatalnosci operacyjnej na rynkach zagranicznych — w Rumunii, Butgarii i Ros;ji

nabycie portfeli wierzytelnosci za kwote blisko 102 min zt

nabycie przez Spotke pierwszego portfela bankowych wierzytelnosci hipotecznych o wartosci nominalne;j

167 min zt

. rozpoczecie przez Spotke zarzgdzania portfelem 500 min zt wierzytelnosci na rzecz funduszy
inwestycyjnych

. nabycie portfeli wierzytelnosci za kwote blisko 72 min zt

rozpoczecie przez Grupe wspdtpracy z PRA Group — wiodgcg na $wiecie instytucjg zwigzang z ustugami

zarzgdzania naleznosciami

nabycie portfeli wierzytelnosci za kwote blisko 54 min zt

rozpoczecie dziatalnosci na kolejnym rynku zagranicznym — w Chorwacji

nawigzanie wspotpracy z Lartiqg Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.

nabycie portfeli wierzytelnosci za kwote blisko 49 min zt

dokonanie inwestycji w spdtke przez nowego inwestora — Grupe Waterland

nabycie portfeli wierzytelnosci za kwote blisko 145 min zt

ustanowienie przez Spoétke rocznego programu publicznych emisji obligacii

rozpoczecie prac na programem kompleksowego rozwoju operacyjnego Grupy 600+

nabycie portfeli wierzytelnosci za kwote blisko 133 min zt

kontynuacja prac na programem kompleksowego rozwoju operacyjnego Impuls Alfa

zabezpieczenie ryzyko zmiennej stropy procentowej z wykorzystaniem instrumentéw pochodnych IRS

uplasowanie po dacie bilansowej obligacji na kwote 210 min zt

2009

2010

2011

2012

2013

2014

2015

2016

2017

2018

2019

W czerwcu 2018 . Grupa zakonczyta program zmian 600+ i rozpoczeta program transformacji Impuls - Alpha.
Gtéwne elementy tego programu, ktéry obejmuje prace zawarte w programie 600+ ktére nie zostaty zakorczone
w jego ramach, to dalsze uporzadkowanie procesoéw biznesowych w catej Grupie, rozwoj zaawansowane;j
analityki danych uzywanej zaréwno przy wycenach poczatkowych portfeli jak i przy definiowaniu strategii
windykacji i wycenach okresowych, zwiekszenie poziomu sptat osigganych na $ciezce windykacji polubownej,
ujednolicenie polityk zarzgdzania kapitatem ludzkim w catej Grupie, ulepszenie infrastruktury informatycznej
polskiej czesci Grupy Kapitatowej, a takze istotne rozbudowanie funkcji Compliance w Grupie (przyjeto
nastepujgce regulacje z zakresu Compliance : 1. Polityke antykorupcyjng w Kredyt Inkaso S.A., 2. Politykg
antykorupcyjng w Grupie Kapitatowej Kredyt Inkaso, 3. Polityke zgodnosci w Kredyt Inkaso S.A., 4. Polityke
zgodnosci w Grupie Kapitatowej Kredyt Inkaso, 4. Polityke funkcjonowania systemu Compliance w Kredyt
Inkaso S.A., 5. Polityke funkcjonowania systemu Compliance w Grupie Kapitatowej Kredyt Inkaso, 6.
Regulamin zarzadzania konfliktem interesow w Kredyt Inkaso S.A, 7. Regulamin zarzadzania konfliktem
intereséw w Grupie Kapitatowej Kredyt Inkaso, 8. Polityke informacyjng w zakresie kontaktéw z inwestorami i
klientami w Kredyt Inkaso S.A., 9. Procedure gromadzenia i weryfikacji dokumentéw i informacji zrédtowych dla
sporzadzania oswiadczenia o stosowaniu dobrych praktyk w Kredyt Inkaso S.A. 10. Kodeks Etyki w Kredyt
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Inkaso S.A. i Grupie Kapitatowej Kredyt Inkaso, 11. Procedure przeciwdziatania praniu pieniedzy oraz
finansowaniu terroryzmu, 12. Procedure powiadamiania o incydencie braku zgodnosci i incydencie AMLw
Kredyt Inkaso S.A.

W okresie, ktérego dotyczy sprawozdanie, Grupa nie prowadzita dziatalnosci, ktéra miata lub mogtaby mie¢
wplyw na srodowisko naturalne. Obowigzki Grupy wynikajgce z przepisow w zakresie ochrony $rodowiska
zwigzane sg 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 ramach dziatan CSR Spoétka prowadzi blog (http://blog.kredytinkaso.pl/) z myslg o propagowaniu
racjonalnego zarzgdzania wtasnymi finansami.

1.3. Powiazania kapitatowe

Na dzienh 31 marca 2019 roku oraz na Dzien Zatwierdzenia w sktad Grupy Kapitatowej Kredyt Inkaso S.A.
wchodzity nastepujgce podmioty zalezne:

v" 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 spdtka - sp. k.,

Kl Nieruchomosci sp. z 0.0.,

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

Legal Process Administration sp. z 0.0.,

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 Zamkniety,

RN N N N N N N S N N N N NN

Legal Practice Agency (Agenstvo Sudebnoi Praktiki).

1.4. Powigzania organizacyjne i osobowe
Powigzanie z Kancelarig Prawniczag 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, nalezagca do Grupy Kapitalowej Kredyt Inkaso S.A., Kancelaria Prawnicza FORUM radca prawny
Krzysztof Pilus i spotka - sp. k. w Warszawie. Jest to jedna z nielicznych w kraju Kancelarii, ktéra jest w stanie
Swiadczy¢ dla nas ustugi. Wynika to z faktu, iz $wiadczenie 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 jednoczesnie.

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

W skiad Rady Nadzorczej Kancelari Forum S.A. wchodzg: Bogdan Dzudzewicz (réwnoczesnie
Przewodniczgcy Rady Nadzorczej i Przewodniczgcy Komitetu Audytu Kredyt Inkaso S.A., oraz czionek Rady
Nadzorczej Legal Process Administration sp. z 0.0. ), Elzbieta Zelazko - Nowosielska oraz Ireneusz Chadaj, a
w skiad Zarzadu: Jarostaw Orlikowski jako Prezes Zarzadu (réownoczesnie Wiceprezes Zarzadu Kredyt Inkaso
S.A., Wiceprezes Zarzadu Kl Nieruchomosci sp. z 0.0., Dyrektor Klasy A Kredyt Inkaso Portfolio Investments
(Luxembourg) S.A., Prezes Kredyt Inkaso Investments RO S.A. z siedzibg w Bukareszcie oraz Kredyt Inkaso
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Investments BG EAD z siedzibg w Sofii, Cztonek Zarzadu Kredyt Inkaso Recovery EOOD z siedzibg w Sofii,
Cztonek Zarzadu Kredyt Inkaso d. o. o. za ustuge z siedzibg w Zagrzebiu, Przewodniczacy Rady Nadzorczej
FINSANO Consumer Finance S.A., Przewodniczacy Rady Nadzorczej FINSANO S.A. oraz Przewodniczgcy
Rady Nadzorczej Legal Process Administration sp. z 0.0. ) oraz Rafat Paluch.

Prawo reprezentowania Kancelarii Prawniczej FORUM przystuguje komplementariuszowi Krzysztofowi Pilus
(réwnoczesnie prokurent w Kredyt Inkaso S.A.).

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 Spofki
z wyjatkiem spraw wymagajgcych zgodnie z Umowg Spdtki uchwaty wspolnikdw oraz z wylgczeniem spraw
dotyczgcych czynnosci, w ktdrych wymagane jest dziatanie radcy prawnego badz adwokata.

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

Wspdlnikiem posiadajgcym 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 spoiki jest Zarzad, w ktérego sktad wchodzi Rafat
Paluch jako Prezes Zarzadu (réwnoczesnie Prezes Zarzgdu Finsano Consumer Finance S.A. oraz Prezes
Zarzadu Legal Process Administration sp. z 0.0.) oraz Maciej Szymanski jako Wiceprezes Zarzadu
(réwnoczesnie Prezes Zarzadu Kredyt Inkaso S.A. oraz Prezes Zarzgadu Kl Nieruchomosci sp. z 0.0.).

W sktad Rady Nadzorczej FINSANO S.A. wchodza: Jarostaw Orlikowski (cztonek Rady Nadzorczej), Ireneusz
Chadaj (Wiceprzewodniczgcy Rady Nadzorczej) oraz Elzbieta Zelazko — Nowosielska (pracownik Kredyt
Inkaso S.A., Sekretarz Rady Nadzorczej FINSANO Consumer Finance S.A. i rownoczes$nie Sekretarz Rady
Nadzorczej Kancelarii FORUM S.A. oraz Legal Proces Administration sp. z 0.0.).

Powiazanie z Legal Process Administration Spétka z ograniczona odpowiedzialnoscia w Warszawie

Wspdlnikiem posiadajgcym 100% udziatéw 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 spéiki jest Zarzad, w ktérego sktad wchodzi Rafat
Paluch jako Prezes Zarzadu oraz Jarostaw Bondyra jako Wiceprezes Zarzadu.

W skiad Rady Nadzorczej Legal Process Administration sp. z 0.0. wchodzg: Jarostaw Orlikowski
(Przewodniczacy Rady Nadzorczej), Bogdan Dzudzewicz (Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej) oraz
Elzbieta Zelazko - Nowosielska (Sekretarz).

Powiagzanie z Kl Nieruchomosci sp. z o.o.

Wspdinikiem posiadajgcym 100% udziatéw w Kl Nieruchomosci sp. z o.0. jest Kredyt Inkaso S.A. Organem
umocowanym do prowadzenia spraw i reprezentacji KI Nieruchomosci sp. z 0.0. jest Zarzad. W sktad tego
organu wchodzi Prezes Maciej Szymanski oraz Wiceprezes — Jarostaw Orlikowski.

Uprawnionym do reprezentacji tej Spotki tgcznie z cztonkiem zarzadu jest prokurent — Jarostaw Legie¢
(pracownik Kredyt Inkaso S.A.).

Pozostate powigzania

Ponadto w sktad Zarzadu Kredyt Inkaso Investments RO S.A. z siedzibg w Bukareszcie wchodzg Jarostaw
Orlikowski (Prezes), Bastian Ringhardt (Wiceprezes, czionek zarzadu Kredyt Inkaso S.A.) i Tomasz
Jarzebowicz (pracownik Kredyt Inkaso S.A), w sktad Zarzgdu Kredyt Inkaso Investments BG EAD z siedzibg w
Sofii wchodzg Jarostaw Orlikowski (Prezes), Bastian Ringhardt i Tomasz Jarzebowicz, Dyrektorem Generalnym
(Prezesem Zarzadu) w Kredyt Inkaso Recovery EOOD z siedzibg w Sofii jest Jarostaw Orlikowski, Cztonkami
Zarzgdu — Dyrektorami w Kredyt Inkaso d. o. 0. za ustuge sg Jarostaw Orlikowski oraz Bastian Ringhardt zas
w Kredyt Inkaso RUS Limited Liability Company (LLC) Dyrektorem Generalnym jest Afta Strzatkowska
(pracownik Kredyt Inkaso S.A.).
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Il OSWIADCZENIE O INFORMACJACH NIEFINANSOWYCH

Przy sporzadzaniu o$wiadczenia na temat informacji niefinansowych Zarzad Spoétki Dominujgcej korzystat z
zasad spéjnych z art. 49b ustep 2-8 Ustawy o rachunkowosci.

2.1. Model biznesu

Grupa Kapitatowa Kredyt

Przewagi konkurencyjne Grupy Kapitatowej Kredyt Inkaso S.A. Inkaso S.A. dziata

w branzy zarzadzania

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

prawnej (tzw. twardej) w zakupie duzych
pakietéw wierzytelnosSci

doswiadczenie w likwidacji wszystkich rodzajow wierzytelnosci (m.in. bankowych, uznanych przez

telekomunikacyjnych, ubezpieczeniowych)

wyspecjalizowany zespét do windykaciji portfeli zabezpieczonych hipotecznie

pierwotnych  wierzycieli
za trudne do odzyskania
oraz w dochodzeniu ich

zaptat na witasn
skuteczny mechanizm odzyskiwania kosztéw dochodzenia zwrotu wierzytelno$ci praty y

rachunek oraz w
minimalizacja kosztoéw operacyjnych i statych zarzadzaniu . alftywaml

sekurytyzacyjnymi na

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

zlecenie. Model biznesu
Grupa Kapitatowa Kredyt
Inkaso S.A. oparty jest na

16-letnie doswiadczenie w branzy wierzytelno$ci petnym wachlarzu
dziatan operacyjnych
wieksze mozliwosci pozyskania zewnetrznych zrédet finansowania ze wzgledu na (dochodzenia  zaptaty),

status spdétki publicznej

funkcjonowanie w strukturze obejmujgcej szereg wehikutéw prawnych,
umozliwiajgcych dokonywanie zakupow wierzytelnosci na wiekszosci rynkow
Europy Srodkowo-Wschodniej

dobre postrzeganie marki i wysoka wiarygodnos¢, przektadajace sie na mozliwosé
nabywania pakietéw wierzytelnosci i obstugi wierzytelnosci wierzycieli pierwotnych
szczegolnie przyktadajgcych wage do wizerunku i nieposzlakowanej opinii.

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

ktore to dziatania zlecane
sg wyspecjalizowanym
komérkom w ramach
Grupy Kapitatowej. Za
windykacje prawng
odpowiada wchodzaca w
sktad Grupy Kapitatowe;j
Kancelaria Prawnicza
FORUM Radca Prawny
Krzysztof Pilus i spotka -
sp.k, w ktérej Grupa
Kapitatowa posiada 85%
udziatu w zysku.
Kancelaria dziata jako
petnomocnik procesowy
— podejmuje wszelkie

Czynnosci prawne
optymalizacja struktury organizacyjnej, pozwalajgca na minimalizacje kosztéw majgce na Ce!u
operacyjnych i statych, m. in. dzieki lokalizacji centrow operacyjnych w Zamosciu i odzyskanie

Lublinie.

wierzytelnosci
kupowanych przez Grupe
Kapitatowg Kredyt Inkaso
S.A. Model ten umozliwia
uzyskanie tytutéw

wykonawczych, bedacych podstawg dochodzenia roszczenh na etapie postepowania egzekucyjnego. Do dnia
8 lipca 2018 roku egzekucja komornicza naleznosci mogta by¢é prowadzona przez co najmniej 10 lat po
uzyskaniu tytutu wykonawczego, bez mozliwosci podniesienia zarzutu przedawnienia. Na skutek zmian
legislacyjnych — od 9 lipca 2018 roku — termin ten ulegt skréceniu do 6 lat. .

Podstawg sukcesu Grupy Kapitatowej Kredyt Inkaso S.A. jest dostosowywanie $ciezek likwidacji portfela tak,
aby proces windykaciji przebiegat w sposoéb efektywny zaréwno pod wzgledem kosztowym i przychodowym.
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Jest to mozliwe, poniewaz Grupa Kapitatowa posiada peten wachlarz narzedzi stuzgcych do likwidacji portfeli:
wyspecjalizowane call center, zespét windykacji terenowej, kancelarie prawng, dziat windykacji wierzytelno$ci
korporacyjnych i zabezpieczonych hipotecznie oraz komoérki wspomagajgce — dziat IT, nowoczesne archiwum,
zespot digitalizacji dokumentow, skip tracingu.

Nabywamy pakiety wierzytelnosci pochodzace przede wszystkim z sektora bankowego, pozyczkowego,
telekomunikacyjnego, ubezpieczeniowego. Pakiety wierzytelnosci
posiadamy pefen wachlarz gfaneruja przychc?(':iy i przgpfywy pieniezne p.rzez wiele lat, co pOWOde:e
narzedzl sluzacych do niskg wrazliwos¢ przyjetego modelu biznesowego na wahan!a
likwidacji portfeli koniunktury. Dzieki duzej ilodci dtuznikdw oraz znacznemu rozproszeniu
kwot wierzytelnosci nie wystepuje koncentracja ryzyka.

Do grona najwazniejszych kontrahentdw Grupy nalezg wiodace banki, firmy ubezpieczeniowe oraz wszyscy
znaczacy operatorzy telekomunikacyjni. Od chwili rozpoczecia dziatalnosci portfolio Grupy Kapitatowej Kredyt
Inkaso S.A. zostato wniesione do sgdu juz prawie szes¢set czterdziestoma tysigcami spraw.

Schemat modelu biznesowego Grupy Kapitatowej Kredyt Inkaso S.A.
DZIALALNOSC WELASNA

Pozyskiwanie finansowania

Realizacja inwestycji Zarzadzanie portfelem

Likwidacja portfela (inwestycji)

DZIALALNOSC INNYCH PODMIOTOW (OUTSOURCING)

* Restrukturyzacja
» Windykacja
» Sprzedaz
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KLUCZOWE PUNKTY MODELU BIZNESU REALIZOWANE PRZEZ:

* Monitoring rynku wierzytelnosci
» Analiza celow inwestycyjnych
(L; » Organizacja finansowania inwestycji
KREDYT INKASO SA * Zakup portfeli
* Przedsadowa obstuga portfel
« Zarzadzanie porflolio

JiFORUM

» Postepowania sadowe
« Postepowania egzekucyjne
« Inne postepowania prawne

Spoétka Dominujaca dziatajgc na rzecz swoich spétek zaleznych z siedzibg w Luksemburgu, Rumunii, Butgarii,
Rosji i Chorwacji zarzgdza wierzytelnosciami posiadanymi przez Grupe w celu odzyskania $rodkow z
wierzytelnosci nabywanych przez Grupe, a takze zabezpieczenia ich wartosci oraz — opcjonalnie - korzystnego
obrotu nimi na rynku wtérnym. Dziatalno$¢ Spétki Dominujacej oraz ww. spoétek zaleznych Spoétki prowadzona
jest w przyktadowych dwéch modelach:

e nabywanie przez Grupe na wiasny rachunek portfeli wierzytelnosci uznanych przez pierwotnych
wierzycieli za trudne do odzyskania oraz zarzgdzanie tymi portfelami (ten model stosowany jest na
rynkach polskim, rumunskim, butgarskim, rosyjskim i chorwackim, przy czym na rynku polskim w gtéwnej
mierze  dotyczy zarzadzania  sekurytyzowanymi  wierzytelnosciami  niestandaryzowanych
sekurytyzacyjnych funduszy inwestycyjnych zamknietych);

e zarzadzanie sekurytyzowanymi aktywami niestandaryzowanych sekurytyzacyjnych funduszy
inwestycyjnych zamknietych spoza Grupy — z poziomu Grupy ustuga ta jest wykonywana przez Spoétka,
bowiem stanowi dziatalno$¢ regulowang, wykonywang 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 pochodzgce przede wszystkim z sektora
bankowego, ubezpieczeniowego oraz z niezaptaconych faktur za ustugi telekomunikacyjne, odsetek za zwioke
oraz z tytutu kar umownych. Nabywane pakiety wierzytelno$ci generujg przychody i przeptywy pieniezne przez
wiele lat, dzieki czemu statystycznie pakiety wierzytelnosci uznaje sie za zrédto systematycznych przeptywow
pienieznych. W perspektywie dtugookresowej prezentuje niskg wrazliwos¢ strumienia pienigdza na wahania
koniunktury, przy czym w perspektywie krotkookresowej wahania koniunktury mogg wptywaé na odpowiednie
odchylenia wartosci przeptywdéw. Dochodzenie wierzytelnosci z nabytych portfeli wierzytelnosci odbywa sie na
wiasny rachunek i wiasne ryzyko podmiotéw z Grupy Kapitatowej, co jest o tyle istotne, iz posiadajgc tytut
wiasnosci wierzytelnosci Grupa moze samodzielnie wybiera¢ optymalne warianty dochodzenia zaptaty. Dzieki
duzej liczbie dtuznikdw oraz znacznemu rozproszeniu kwot wierzytelnosci, w tym obszarze w ocenie Grupy nie
wystepuje koncentracja ryzyka..

W drugim z modeli dochodzenie zaptaty z portfeli zarzgdzanych odbywa sie w oparciu o posiadane
doswiadczenia Spotki Dominujgcej i Grupy oraz jej narzedzia, wspoélne z narzedziami wykorzystywanymi w
procesie odzyskiwania wierzytelnosci z nabytych portfeli, jednak kazdorazowo w zakresie i na zasadach
okreslanych kontraktowo z podmiotem zlecajgcym zarzgdzanie, tj. np. towarzystwem funduszy inwestycyjnych.
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Schemat standardowego procesu dochodzenia zaptaty z nabytych wierzytelnosci przedstawiono ponize;.

WINDYKACIJA WINDYKACIJA WINDYKACJA
POLUBOWNA SADOWA KOMORNICZA

Korespondencja masowa

Elektroniczne
SMS Postgpowanie . .
Upominawcze (EPU) Egzekucja komornicza

Sad tradycyjny

Windykacja telefoniczna

Windykacja terenowa

Postepowanie ugodowe

Postepowanie restrukturyzacyjne

Strategie portfelowe Strategie specjalne Strategie specjalne

Zrédfo: Spotka

Zaprezentowany schemat dziatania jest wynikiem wieloletnich doswiadczen Grupy, pochodzgcych z réznych
etapow rozwoju poszczegodlnych rynkéw oraz z réznych rynkéw. Komentarz do schematu przedstawiono
ponize;j.

Proces dochodzenia wierzytelnosci (windykacji) jest procesem z jednej strony wystandaryzowanym w zakresie
zbioru dostepnych narzedzi prawnych i faktycznych, z drugiej zindywidualizowanym, gdyz kazdorazowo
dobierane sg odmienne narzedzia oraz kolejnosc¢ ich stosowania. W szczegdlnosci tworzac strategie likwidaciji

konkretnej wierzytelnosci lub grupy podobnych do siebie wierzytelnosci, nalezy mie¢ na uwadze ponizsze
uwarunkowania.

. Wybdr sposobu postepowania z wierzytelnoscig jest zalezny od wynikdw segmentacji portfela
wierzytelnosci.

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

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

. Postepowania sadowe realizowane w ramach Grupy Kapitalowej mogg réwniez obejmowaé
postepowania spadkowe lub upadtosciowe, w tym konsumenckie.

. W przypadku niezadawalajgcych efektéw prowadzonych dziatan, wybrane etapy dochodzenia
wierzytelno$ci sg powtarzane.

W procesie dochodzenia wierzytelnosci, dziatania operacyjne sg zlecane wyspecjalizowanym podmiotom
wchodzgcym w skfad Grupy. Za dochodzenie wierzytelnosci na drodze prawnej odpowiada wchodzaca w sktad
Grupy Kancelaria FORUM, ktéra dziata jako petnomocnik procesowy wiasciciela wierzytelnosci, podejmujac
wszelkie czynnosci prawne majgce na celu odzyskanie wierzytelnosci nabytych przez Grupe. W przypadku braku
checi dobrowolnej sptaty dlugu przez dtuznika Kancelaria Forum na zlecenie Zarzadzajgcego kieruje sprawe do
sgdu w celu uzyskania nakazu zaptaty. Uzyskanie nakazu zaptaty umozliwia przymusowe odzyskanie diugu w
drodze egzekucji komorniczej. Egzekucja komornicza z wierzytelnosci moze by¢ przeprowadzona do szesciu lat
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po uzyskaniu tytutu wykonawczego, bez mozliwosci skutecznego podniesienia na tym etapie zarzutu
przedawnienia, co w sposoéb istotny zwigksza prawdopodobienstwo odzyskania wierzytelnosci.

llosci spraw kierowanych do sgdéw oraz wszczynanych postepowan egzekucyjnych prowadzonych w okresie
ostatnich 4 latach kalendarzowych prezentuje ponizsza tabela:

[tys. szt.] 2015 2016 2017 2018
wniesione pozwy 134 148 106 77
uzyskane nakazy i wyroki 90 96 79 58
uzyskane tytuty egzekucyjne 69 115 73 67
wszczete postepowania egzekucyjne 126 86 137 103

W ocenie Spotki przyjety model dziatalnosci jest efektywny, gdyz umozliwia nabywanie przez Grupe a takze
generowanie roszczen wobec dtuznikéw o zwrot kosztéw dochodzenia zaptaty naleznosci. Dzigki posiadanym
85% udziatéw w Kancelarii FORUM, Grupa generuje przychdéd nie tylko ze sptaty wierzytelnosci, ale réwniez w
sposoéb istotny partycypuje w zyskach wypracowanych na dziatalnosci prawnej zwigzanej dochodzeniem
zaptaty.

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

. zaawansowane modele statystyczne definiujgce najbardziej efektywng $ciezke windykac;ji
. zaawansowany systemy informatyczne przektadajgce najbardziej efektywng $ciezke windykacji na
dziatania poszczegdlnych elementdw procesu:
o wiasngo wyspecjalizowanego centrum obstugi telefonicznej (call center),
o wlasnego zespotu agentéw terenowych,
o nalezacej do Grupy kancelarii prawnej,
. wiasny dziat likwidacji wierzytelnosci korporacyjnych i zabezpieczonych hipotecznie,
. komorki wspomagajace, tj. dziat IT, nowoczesne archiwum, zespo6t cyfrowej obrébki i archiwizaciji
dokumentow (zespot digitalizacji dokumentéw), zespot tzw. skip tracingu, czyli prowadzenia dziatalnosci
zmierzajgcej do lokalizacji dtuznikéw i ich mienia.

Klientami Grupy sg zaréwno podmioty zbywajgce portfele wierzytelnosci oraz zlecajgcy zarzgdzenie takimi
portfelami, jak i osoby, od ktorych poszczegélne podmioty Grupy dochodzag zaptaty nabytych naleznosci.
Najwieksze przychody dla Grupy generujg fgcznie pojedynczy klienci, od ktérych Grupa dochodzi naleznosci,
jednak do najwiekszych klientéw Grupy nalezy zaliczy¢ kilka towarzystw funduszy inwestycyjnych oraz
poszczegdlne fundusze inwestycyjne, na rzecz ktorych realizowane sa ustugi zarzgdzania portfelami
sekurytyzowanych wierzytelnosci.

W ciggu ostatnich trzech petnych lat obrachunkowych wséréd klientdw Grupy nie byto podmiotéw, z ktérymi
wspotpraca generowataby powyzej 10% przychoddw netto w poszczegdlnych okresach.

Do najwiekszych klientéw instytucjonalnych Grupy w biezacym roku obrotowym nalezaty wskazane ponizej
fundusze inwestycyjne (ktérych organami sg wzmiankowane w nawiasie towarzystwa funduszy
inwestycyjnych):

. fundusze Lartiq Profit VI, VII, VIII, IX; X, XII, XV, XXl i XXIV NSFIZ (Lartiq TFI S.A.),

. fundusz Open Finance Wierzytelnosci NSFIZ (zarzgdzajgcy funduszem Open Finance TFI S.A.).
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2.2. Otoczenie rynkowe
2.2.1. Branza i sektor dzialalnosci Grupy Kapitatowej Kredyt Inkaso S.A.

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

v' prewencyjne zarzgdzanie wierzytelno$ciami i monitoring ptatnosci,
v’ zarzadzanie wierzytelno$ciami na zlecenie (w tym takze na rzecz funduszy sekurytyzacyjnych),
v obrot wierzytelno$ciami i dochodzenie wierzytelnosci na wlasny rachunek nabywcy.

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

W ramach rynku obrotu wierzytelnosciami Grupa wyodrebnia:

v" rynek masowy, na ktory skiadajg sie transakcje na pakietach wierzytelnosci z ustug powszechnych
(masowych),

v rynek detaliczny, czyli pojedyncze sprawy windykacyjne.

Oba rynki mogg by¢é wewnetrznie bardzo zréznicowane, zaréwno ilosciowo, jak i przedmiotowo. Pakiety
wierzytelnosci moga obejmowac od kilkudziesieciu do kilkudziesieciu tysiecy pojedynczych przypadkow, a
wartos$¢ pojedynczej wierzytelnosci moze sie wahac¢ od kilkudziesieciu do kilkuset tysiecy ztotych. Sprawami
pojedynczymi lub pakietami o matej tgcznej wartosci zainteresowane sg zazwyczaj nieduze podmioty dziatajgce
lokalnie. Organizacje o wiekszych zasobach, zdolne nabywac i obstugiwac¢ pakiety o znacznej wartosci, dziatajg
zwykle na rynku masowym.

2.2.2. Opis sektora obrotu wierzytelnosciami z tytutu ustug powszechnych

Przedsiebiorstwa prowadzace dziatalno$¢ w sektorze obrotu wierzytelnosciami z tytutu ustug powszechnych
oferujg podmiotom $wiadczacym takie ustugi mozliwosé zbycia przeterminowanych wierzytelnosci w zamian
za uzgodniong cene. Transakcje majg charakter hurtowy — wierzytelno$ci sprzedawane sg catymi pakietami.
Celem nabycia wierzytelnosci jest jego likwidacja (wygenerowanie sptat dtuznikow) we wlasnym zakresie.
Rzadziej dochodzi do dalszej odsprzedazy wierzytelnosci.

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

Zbycie wierzytelnosci pozwala pierwotnemu diuznikowi szybko uzyska¢ $rodki finansowe, ktére moze
wykorzysta¢ do prowadzenia swojej podstawowej dziatalnosci. Mozliwos¢ usunigcia z bilansu wierzytelnosci
nieregularnych ma szczegdélne znaczenie dla bankéw, ktére zobowigzane sg do utrzymywania minimalnego
poziomu kapitatdw i tworzenia rezerw na naleznosci zagrozone. Ponadto zbycie wierzytelnosci trudnych
pozwala na osiggniecie korzystnych efektow podatkowych.

Wraz ze sprzedazg wierzytelnosci nastepuje jednoczesnie przeniesienie na nabywce ryzyka kredytowego.
Podmiot, ktéry swiadomie prowadzi polityke sprzedazy naleznosci przeterminowanych, nie musi utrzymywac
wiasnych struktur windykacyjnych oraz samodzielnie prowadzi¢ postepowah sgdowych i egzekucyjnych.
Niektore przedsiebiorstwa dochodzg tez do wniosku, ze prowadzenie przez nie windykacji mogtoby
niekorzystnie wptynaé na ich wizerunek, co réwniez motywuje do dokonania sprzedazy wierzytelnosci (zwykle
wtedy pod uwage brana jest wiarygodnos$¢ nabywcy, przestrzeganie przez niego prawa i dobrych praktyk, co
uwazamy za naszg mocna strone).

Naturalnymi sprzedawcami pakietow wierzytelnosci sg wszystkie podmioty Swiadczgce ustugi powszechne
(finansowe i niefinansowe), za ktdére ptatnosé dokonywana jest z op6znieniem (w formie rat, wystawianych
okresowo rachunkéw itp.). Dwie najwieksze grupy zbywcow wierzytelnosci to branza finansowa (gtéwnie
niesptacane kredyty) oraz branza telekomunikacyjna (nieoptacone rachunki za ustugi oraz kary
za przedterminowo zerwane przez klienta umowy), ale krag potencjalnych kontrahentéw w transakcjach cesji
wierzytelnosci jest znacznie szerszy.
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2.2.3. Podmioty dziatajace w branzy

W branzy zarzadzania wierzytelnosciami dziatajg przedsiebiorstwa o bardzo zréznicowanej wielko$ci i roznych
przyjetych modelach biznesowych. W Polsce dziata kilkaset matych i $rednich firm windykacyjnych oraz
kilkanascie duzych podmiotow z czego tylko kilka z nich ma znaczacy udziat w rynku. Podmiotami
konkurencyjnymi wobec Kredyt Inkaso S.A. sg firmy, ktérych istotny element dziatalnos$ci wigze sie z obrotem
wierzytelnosciami masowymi, takie jak Ultimo S.A., Kruk S.A., Best S.A., Fast Finance S.A., GPM Vindexus
S.A., oraz wchodzgce na rynek polski podmioty miedzynarodowe: PRA Group, Lindorff.

2.2.4. Wielkos$¢ sektora

Na przestrzeni ostatniej dekady rynek obrotu wierzytelno$ciami w Polsce ulegt normalizacji, zarébwno w zakresie
przepisdw prawa, jak i praktyki dziatalno$ci podmiotéw nabywajgcych pakiety wierzytelno$ci.

Wedtug raportu Konferencji Przedsiebiorstw Finansowych (KPF), na koniec | kwartatu 2019 r. tgczna wartos¢
nominalna obstugiwanych wierzytelnosci zarzadzanych przez Czionkéw KPF na rynku polskim mierzona
narastajgco wynosita 86,3 mld zt to jest 0 9,3% wiecej niz na koniec | kwartatu 2018.

Wykres 1. Wartost obstugiwanych wierzytelnosc (w mild PLM)
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Zrisdio: KEF,

Obecnie wiekszos¢ transakcji nabycia pakietéw wierzytelnosci przeprowadzajg wyspecjalizowane fundusze,
ktore sg nadzorowane przez instytucje panstwowe, w tym m.in. KNF i GIODO. Rynek obrotu wierzytelnosciami
w Polsce znajduje sie w fazie wzrostu. Na rynku wierzytelnosci wida¢ duza podaz wierzytelnosci
konsumenckich ze strony bankéw, ktére chetnie odsprzedajg trudno $ciggalne zobowigzania swoich klientow
profesjonalnym podmiotom. 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 wptywac na sptacanie diugow.

Ostatnim z czynnikéw, ktéry moze przyczyni¢ sie do rozrostu sektora kolejnych latach sg dojrzewajgce kredyty
hipoteczne. Wedtug zatozen portfele wierzytelnosci dojrzewajg w czasie od 5 do 7 lat, a od gwattownego
wzrostu kredytéw hipotecznych na rynku polskim mija wtasnie 7 lat. Ten typ portfeli wiasnie zaczyna trafia¢ na
rynek obrotu wierzytelnosciami, co réwniez prawdopodobnie przyczyni sie do dalszego wzrostu omawianego
sektora.

Kluczowym wewnetrznym czynnikiem determinujgcym dziatalno$¢ Grupy i jej rezultaty finansowe bedzie
skuteczno$¢ zarzadzania i dochodzenia wierzytelnosci, przekiadajgca sie na efektywnos¢ finansows.
W szczegolnosci Grupa musi dotozy¢ wszelkich staran, aby utrzymac i rozwija¢ zdolnos¢ obstugi rosnacej
liczby nabywanych i obstugiwanych spraw. W tym celu Grupa musi zapewnic¢:

e utrzymanie standingu finansowego, umozliwiajgcego dalsze pozyskiwanie srodkow finansowych na
rozwoj dziatalnosci,

e rozwoj kompetencji oraz zasobdw ludzkich adekwatny do zwiekszajgcej sie liczby prowadzonych
spraw,

e rozwoj kadry Sredniego szczebla zarzadzania i utrzymanie kadry wysokiego szczebla,

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

e sprawnosc¢ i bezpieczenstwo funkcjonowania systeméw teleinformatycznych.
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2.2.5. Wplyw sytuacji na rynkach finansowych oraz otoczenia regulacyjnego 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 ktérych Grupa prowadzi dziatalno$¢

Z racji koncentracji dziatalnosci na rynkach polskim i rumunskim, na sytuacje gospodarczg Spoétka najwiekszy
wplyw ma sytuacja makroekonomiczna w tych dwoch panstwach. Mniejszy, cho¢ réwniez istotny wptyw, ma
sytuacja makroekonomiczna w Rosji, Butgarii i Chorwaciji.

Poprawa sytuacji makroekonomicznej w kolejnych miesigcach powinna sie przetozyé na poprawe sytuacji
finansowej poszczegdlnych diuznikdéw spétek z Grupy, a tym samym pozytywnie wptywac na ich zdolnosé¢ do
regulowania zobowigzan, w tym zobowigzan przeterminowanych.

(b) Prorodzinna polityka wtadz w Polsce

Dzieki otrzymywaniu przez rodziny w Polsce od kwietnia 2016 roku dodatku w wysokosci 500 zt miesiecznie
netto na kazde drugie i kolejne niepetnoletnie dziecko, a w przypadku rodzin o nizszych dochodach — réwniez
na pierwsze dziecko, sytuacja materialna wielu rodzin sie poprawita. Znaczgacej poprawy sytuacji mozna
spodziewac¢ sie zwtaszcza u rodzin przezywajgcych istotne problemy materialne. W konsekwencji dtuznicy
Grupy z Polski, chcacy dokona¢ sptaty zadtuzenia, majg wieksze mozliwosci finansowe, co przektada sie na
wzrost prawdopodobienstwa 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 $rednim
okresie, w szczegdlnosci w przypadku podwyzek stdp procentowych, a tym samym wzrostem kosztu
finansowania, powinno korzystnie wptyng¢ na rynek obrotu wierzytelnosciami. Dla kontynuacji dziatalnosci i
dalszego rozwoju Grupy réwniez niezbedne jest utrzymanie i rozwoj polityki zbywania wierzytelnosci przez
ustugodawcow ustug powszechnych i sektor bankowy.

Po stronie popytowej zjawiskiem, ktére moze negatywnie wptyngé¢ 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, dotyczgce uczestnikdw obrotu
gospodarczego i konsumenckiego oraz podmiotéw zaangazowanych zawodowo w dochodzenie i egzekwowanie
praw majgtkowych, a takze z zakresu prawa bankowego oraz regulacji dotyczacych rynku kapitatowego majg
wpltyw na dziatalno$¢ Grupy, w kazdej jurysdykcji, w ktérej Grupa jest obecna i zaangazowana na rynku obrotu
oraz zarzgdzania wierzytelnosciami.

W tym kontekscie do istotniejszych zmian prawa dokonanych w ostatnim czasie majgcych wptyw na dziatalnos¢
Grupy zaliczy¢ nalezy:

1. Nowelizacja Kodeksu Cywilnego przyjeta ustawg z dnia 13 kwietnia 2018 r. o zmianie ustawy — Kodeks cywilny
oraz niektérych innych ustaw, ktéra weszta w zycie w dniu 9 lipca 2018 r. Przewiduje ona skrocenie ogolnych
terminéw przedawnienia roszczen i odnos$nie tytutéw wykonawczych (z 10 na 6 lat ), zmiany w sposobie liczenia
uptywu terminu przedawnienia (ze skutkiem na ostatni dzien roku kalendarzowego), a takze co najistotniejsze —
odejscie od zasady uwzgledniania przedawnienia roszczenia przystugujgcego przeciwko konsumentom w
nastepstwie podniesionego zarzutu przedawnienia na rzecz zasady uwzglednienia faktu przedawnienia przez
sad z urzedu. Rezimowi w/w nowelizacji w mysl przepiséw przejsciowych podlegajg sprawy, ktérych termin
przedawnienia uptynat jeszcze przed dniem ztozenia pozwu, a co do ktérych do dnia wejscia w zycie nowelizacji
nie zostaty uzyskane tytuty egzekucyjne.

Przedmiotowa nowelizacja w znaczgcy sposob wptyneta na windykacje prawng, a takze wymusita koniecznosé¢
przyspieszenia i dostosowania dziatalnosci operacyjnej Spotki do zmienionych przepisow.

Pomimo skrécenia terminu przedawnienia roszczen z 10 do 6 lat, Grupa wcigz zachowuje mozliwosé
dochodzenia zaptaty przedawnionej wierzytelnosci jako tzw. zobowigzania naturalnego. Grupa moze zatem dalej
podejmowaé wszelkie przewidziane prawem kroki w celu realizacji naleznego Swiadczenia, za wyjgtkiem
przymusowej egzekucji.
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2. 25 maja 2018r. jest dniem od ktérego zastosowanie w polskim porzgdku prawnym ma Rozporzadzeniu
Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2016/679 z dnia 27 kwietnia 2016 roku w sprawie ochrony osoéb
fizycznych w zwigzku z przetwarzaniem danych osobowych i w sprawie swobodnego przeptywu takich danych
oraz uchylenia dyrektywy 95/46/WE (,RODQO”). Dodatkowo w celu dostosowania ustawodawstwa krajowego do
RODO w dniu 10 maja 2018r. przyjeta zostata nowa ustawa o ochronie danych osobowych. Zmiana przepiséw
skutkowata konieczno$cig dostosowania dziatan operacyjnych do nowych wymagan, w szczegdlnosci nowych
obowigzkéw naktadanych na administratorow danych osobowych oraz podmiotéw przetwarzajgcych dane
osobowe, w celu zminimalizowania ryzyka poniesienia odpowiedzialnosci karnej, cywilnej i administracyjnej
mogacych powsta¢ z tytutu naruszenia nowych zasad przetwarzania danych osobowych np. obowigzku
informacyjnego, obowigzku zgtaszania naruszen, warunkéw profilowania, oceny wptywu ochrony danych
osobowych.

3. Z dniem 1 stycznia 2019r. weszta w zycie ustawa z dnia 22 marca 2018 r. o komornikach sgdowych. Zastgpita
ona dotychczas obowigzujgcg ustawe z dnia 29 sierpnia 1997 r. o komornikach sgdowych i egzekucji. Ustawa
wprowadzita min. dalsze ograniczenia w zakresie przyjmowania przez komornikow sadowych spraw spoza
rewiru oraz nowe postanowienia odnoszace sie do wysoko$ci i rodzajow optat ponoszonych w toku postepowan
egzekucyjnych, co wptyneto na koniecznosé dostosowania dziatalnosci operacyjnej do zmienionych przepiséw.

4. Na sytuacje Grupy w Polsce wplyw miaty réwniez konsekwencje wejscia w zycie z poczatkiem 2015 r. zmian
w przepisach dotyczgcych upadfosci konsumenckiej, ktore zliberalizowaly zasady ogtaszania upadtosci
konsumenckiej. Grupa odnotowata wzrost liczby wnioskéw o ogltoszenie upadtosci konsumenckiej, jednak nie
miato, i nie ma to istotnego wptywu na model i wyniki prowadzonej przez Grupe dziatalnosci. Spétka na biezgco
monitoruje zmiany w zakresie liczby prowadzonych upadtosci konsumenckich, gdyz ich znaczny wzrost moze
wptyng¢ na poziom osigganego zysku.

Spotka monitoruje na biezgco procesy legislacyjne dotyczace proponowanych zmian w przepisach z obszaru
prawa cywilnego, postepowania cywilnego, dotyczacych uczestnikdw obrotu gospodarczego i konsumenckiego
oraz podmiotéw zaangazowanych zawodowo w dochodzenie i egzekwowanie praw majatkowych , ktére moga
w znaczgcy sposob wptyng¢ na dziatalnos¢ i wyniki finansowe Grupy.

Znaczaca dla dziatalnosci Grupy nowelizacjg jest projektowana zmiana Kodeksu postepowania cywilnego oraz
niektérych innych ustaw, w tym ustawy o kosztach sgdowych w sprawach cywilnych, w nastepstwie ktorej
podwyzszeniu moga ulec stawki optat sgdowych, a takze wprowadzone zostang optaty ( np. od wniosku o
uzasadnienie wyroku), oraz przewidziany brak zwrotu % optaty od pozwu w postgpowaniu upominawczym, jezeli
uprawomocnit sie nakazu zaptaty. Powyzsza zmiana w znaczacy sposob przyczyni¢ sie moze do wzrostu
kosztéw dochodzenia roszczen na drodze prawne;.

2.3. Obszar dziatania

Obszar naszego dziatania to teren Europy Srodkowo-Wschodniej. Bezposrednig dziatalno$é¢ w zakresie
biezgcego zarzgdzania:

v' Jednostkg Dominujgcg prowadzimy w miejscu siedziby Spotki w Warszawie, Centrum Operacyjnym w
Zamosciu oraz Centrum Operacyjnym w Lublinie,

v Kredyt Inkaso | NSFIZ, Kredyt Inkaso Il NSFIZ prowadzi Ipopema Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych 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 Pilu$ 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,
v" FINSANO Consumer Finance S.A. prowadzimy w miejscu jej siedziby w Warszawie,

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

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

v' Kredyt Inkaso Investments RO S.A. prowadzimy w miejscu jej siedziby w Bukareszcie,

v' Kredyt Inkaso Investments BG EAD S.A. prowadzimy w miejscu jej siedziby w Sofii,

Strona 20z 75



Grupa Kapitatowa Kredyt Inkaso ({:,
Sprawozdanie Zarzgdu z dziatalnosci Grupy Kapitalowej i Spotki Kredyt Inkaso S.A.

za okres 12 miesiecy zakonczony dnia 31.03.2019 r. KREDYT INKASO
v Kredyt Inkaso RUS Limited Liability Company (LLC) z siedzibg w Moskwie,
v' Kredyt Inkaso RECOVERY EOOD prowadzimy w miejscu jej siedziby w Sofii,
v" Kredyt Inkaso d. 0. 0. za usluge prowadzimy w miejscu jej siedziby w Zagrzebiu,
v" AGIO Wierzytelnosci Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety 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 dziatalno$é operacyjng 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 wierzytelnosci wystepowanie diuznikéw jest rozproszone na caty obszar tych krajow.
Zdecydowanie wieksza liczba dtuznikéw zamieszkuje lub ma siedzibe w wiekszych aglomeracjach i miastach
anizeli na terenach wiejskich, co wynika z wyzszej gestosci zaludnienia oraz lokalizacji przedsigebiorstw.

Grupa rozpoczeta dziatalnos¢ w Rumunii, Rosji i Butgarii w 2013 roku, przy czym w Rumunii i Bulgarii
zawigzano podmiot dedykowany do dziatalnosci na danym rynku, zas w Rosji Grupa nabyta 90% pakiet
udziatow w istniejgcej spotce od prywatnych inwestoréw. Nastepnie 26 maja 2016 roku udziat Grupy w spoice
rosyjskiej zostat zwigkszony o 9% udziatéw. W 2015 roku Grupa rozpoczeta dziatalno$¢ w Chorwac;ji.

Informacja o posiadanych oddziatach
Jednostka Dominujgca, poza siedzibg w Warszawie, dziata takze poprzez nie majgce statusu oddziatu i zaktadu

Centrum Operacyjne w Zamosciu, Lublinie oraz Wroctawiu. Poza siedzibg w Warszawie Kancelaria Prawnicza
Forum dziata takze poprzez biuro w Zamosciu. Legal Process Administration sp. z 0.0. dziata takze poprzez
nie majgce statusu oddziatu i zaktadu Centrum Operacyjne w Zamosciu oraz Lublinie. Pozostate jednostki
zalezne dziatajg 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, KI 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 Inkaso
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.

2.4. Regulacje prawne

2.4.1. Regulacje dotyczace statusu prawnego Grupy Kapitatowej

Nasza Grupa Kapitatowa obejmuje Kredyt Inkaso S.A. jako Jednostke Dominujgcg 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 spétek handlowych
(t.j. Dz. U. z 2019 r. poz. 505), oraz Statut Spotki (tekst jednolity z dnia 23 lutego 2018 r.) i regulaminy,
w szczegolnosci:

1. Regulamin Walnego Zgromadzenia przyjety uchwatg nr 3/2007 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia
z dnia 29 marca 2007 roku, zmieniony uchwatg 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, uchwatg
numer 19/2011 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 30 wrzesnia 2011 roku oraz uchwatg nr 20/2018
Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 27 wrzesnia 2018 roku.

2. Regulamin Rady Nadzorczej przyjety uchwatg Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia nr 2/2007 z dnia 29
marca 2007 roku, zmieniony uchwatg Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia nr 21/2008 z dnia 7 lipca 2008
roku, uchwatg numer 20/2009 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 3 lipca 2009 roku, uchwatg numer
23/2012 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 9 lipca 2012 roku oraz uchwatg numer 21/2018
Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 27 wrzesnia 2018 roku.

3. Regulamin Zarzadu z dnia 22 maja 2018 roku przyjety uchwatg nr \V/3/05/2018.

Kredyt Inkaso Portfolio Investments (Luxembourg) S.A.
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Kredyt Inkaso Portfolio Investments (Luxembourg) S.A. z siedzibg w Luksemburgu jest spétkg 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 pozycjg B 155462. Do spéiki tej majg zastosowanie
przepisy luksemburskiego prawa sekurytyzacyjnego wprowadzonego ustawg 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 siedzibg w Bukareszcie jest spdtkg akcyjng prawa rumunskiego
utworzong 16 stycznia 2013 roku i zarejestrowang w Rejestrze Handlowym przy Sadzie Okregowym w
Bukareszcie w dniu 28 stycznia 2013 roku pod pozycjg J40/978/2013. Spdtka ta dziata w oparciu o Statut z
dnia 16 stycznia 2013 roku. Spétka jest osobg prawng podlegajgcg rumunskiemu prawu handlowemu, ktére
reguluje ustawa prawo handlowe nr 31/1990 z 16 listopada 1990 roku (z pézn.zm.).

Kredyt Inkaso Investments BG EAD

Kredyt Inkaso Investments BG EAD z siedzibg w Sofii jest jednoosobowg spotka akcyjng prawa butgarskiego
utworzong 17 stycznia 2013 roku i zarejestrowang w urzedzie agencji rejestru handlowego w Sofii w dniu 5
lutego 2013 roku pod pozycjg 202423225. Spétka ta dziata w oparciu o Statut z dnia 17 stycznia 2013 roku.
Spotka jest osobg prawng podlegajacg butgarskiemu prawu handlowemu, ktére reguluje ustawa prawo
handlowe z 18 czerwca 1991 roku (z pézn.zm.).

Kl Nieruchomosci sp. z o.0.

KI Nieruchomosci sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie zostata utworzona 30 listopada 2010 roku i dziata w oparciu
o przepisy ustawy z dnia 15 wrzesnia 2000 roku Kodeks spotek handlowych (t.j. Dz. U. z 2019 r. poz. 505), jak
réwniez w oparciu o Umowe Spoiki (tekst jednolity z dnia z dnia 15 lutego 2018 roku).

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

Kancelaria FORUM S.A.

Kancelaria FORUM S.A. z siedzibg w Warszawie utworzona 20 grudnia 2010 roku dziata w oparciu o przepisy
ustawy z dnia 15 wrzesnia 2000 roku Kodeks spdtek handlowych (t.j. Dz. U. z 2019 r. poz. 505) oraz Statut
Spoiki (tekst jednolity z dnia 10 pazdziernika 2017 roku) i regulaminy, w szczegodlnosci:

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

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

Spotka zarejestrowana zostata w Rejestrze Przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sgdowego w dniu 14 stycznia
2011 roku pod numerem KRS 0000375853.

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

Kancelaria Prawnicza FORUM radca prawny Krzysztof Pilu$ i spotka — sp. k. z siedzibg Warszawie zostata
utworzona 8 listopada 2001 roku i nastepnie zarejestrowana 5 grudnia 2001 roku w Rejestrze Przedsiebiorcow
Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS 0000067134. Od dnia 30 grudnia 2010 roku za
posrednictwem Kancelari FORUM S.A. posiadamy prawo do 85% zysku Kancelaria Prawnicza Forum.
Kancelaria Prawnicza FORUM dziata w oparciu o przepisy ustawy z dnia 15 wrzes$nia 2000 roku Kodeks spoétek
handlowych (t.j. Dz. U. z 2019 r. poz. 505) oraz zapisy Umowy Spofki.

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, VII Wydziat Cywilny
Rejestrowy, Rejestr Funduszy Inwestycyjnych w dniu 31 pazdziernika 2006 roku pod numerem RFI 259.
Fundusz dziata na podstawie ustawy z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych (t.j. Dz. U. z 2019
r., poz. 875) oraz w oparciu o Statut z dnia 15 wrzesnia 2006 r. z p6zniejszymi zmianami.

Kredyt Inkaso Il Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety
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Kredyt Inkaso Il Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety zostat utworzony 23
lutego 2012 roku i nastepnie zarejestrowany przez Sad Okregowy w Warszawie, VIl 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 2019 r., poz.
875) oraz w oparciu o Statut z dnia 23 lutego 2012 roku z pozniejszymi zmianami

FINSANO Consumer Finance S.A.

FINSANO Consumer Finance S.A. z siedzibg w Warszawie utworzona 27 lipca 2012 roku dziata w oparciu o
przepisy ustawy z dnia 15 wrzesnia 2000 roku Kodeks spdétek handlowych (t.j. Dz. U. z 2019 r. poz. 505 ze
zm.), Statut Spoétki z dnia 27 lipca 2012 roku (tekst jednolity z dnia 9 pazdziernika 2017 roku) oraz Regulamin
Rady Nadzorczej przyjety uchwatg Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia nr 13/2013 z dnia 29 sierpnia
2013 roku.

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

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

FINSANO Consumer Finance Spotka Akcyjna sp. k. z siedzibg w Warszawie utworzona 19 wrzesnia 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 wrzes$nia 2000 roku Kodeks spotek handlowych (t.j. Dz. U. z 2019 r. poz. 505 ze zm.) oraz Statut Spotki
z dnia 9 pazdziernika 2017 roku.

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

Legal Process Administration sp. z 0.0.

Legal Process Administration sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie utworzona 29 pazdziernika 2012 roku dziata
w oparciu o przepisy ustawy z dnia 15 wrzesnia 2000 roku Kodeks spofek handlowych (t.j. Dz. U. z 2019 r. poz.
505 ze zm.), Umowe Spotki z dnia 29 pazdziernika 2012 roku (tekst jednolity z dnia 14 czerwca 2019 roku) oraz
Regulamin Rady Nadzorczej przyjety uchwatg Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia nr 10/2014 z dnia 30
wrzesnia 2014 roku.

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

Kredyt Inkaso RUS Limited Liability Company (LLC)

Kredyt Inkaso RUS Limited Liability Company (LLC) z siedzibg w centrum biznesowym Lotnisko Szeremetiewo-
2, 141402, Obwdd Moskiewski, okreg miejski Chimki jest spotkg z ograniczong odpowiedzialnoscig prawa
rosyjskiego utworzong 26 wrzesnia 2013 roku i zarejestrowang w panstwowym rejestrze przedsigbiorcow
Federacji Rosji w Moskwie w dniu w dniu 26 wrzes$nia 2003 roku pod pozycjg 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 siedzibg w Sofii jest jednoosobowag spotkg z ograniczong
odpowiedzialnoscig prawa butgarskiego utworzong 8 wrzesnia 2014 roku i zarejestrowang w urzedzie agencji
rejestru handlowego w Sofii w dniu 22 stycznia 2015 roku pod pozycjg 203376312.

Kredyt Inkaso d.o.o. za ustuge

Kredyt Inkaso d.o.0. za ustuge z siedzibg w Zagrzebiu jest jednoosobowg spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig prawa chorwackiego utworzong 28 sierpnia 2015r roku i zarejestrowang w Rejestrze
Sadowym Sagdu Gospodarczego w Zagrzebiu w dniu 18 wrzesnia 2015 roku pod pozycjg 61466087372.

Agio Wierzytelnosci Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety
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Agio Wierzytelnosci Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety zostat utworzony
27 czerwca 2012 roku i nastepnie zarejestrowany przez Sad Okregowy w Warszawie, VII 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 2019 r., poz. 875 ze
zm.) oraz w oparciu o Statut z dnia 27 czerwca 2012 roku z pézniejszymi zmianami.

Legal Practice Agency (Agenstvo Sudebni Praktiki)

Legal Practice Agency (Agenstvo Sudebni Praktiki) z siedzibg w Moskwie jest spdtkg z ograniczong
odpowiedzialnoscig prawa rosyjskiego utworzong 19 kwietnia 2016 roku i zarejestrowang w panstwowym
rejestrze przedsiebiorcow Federacji Rosji w Moskwie w dniu 19 kwietnia 2016 roku pod pozycjg 77
Ne_017771945. Spotka ta dziata w oparciu o Statut w brzmieniu z dnia 15 luty 2017 roku.

2.4.2. Regulacje dotyczace rynku i obrotu publicznego

Kredyt Inkaso S.A. jako spdtka publiczna podlega przepisom regulujgcym publiczny obrét papierami
wartosciowymi, wsrdd ktorych kluczowe to:

1. Ustawa z dnia 29 lipca 2005 roku o obrocie instrumentami finansowymi (t.j. Dz. U. z 2019 r. poz. 875, ze
zm.).

2. Ustawa z dnia 29 lipca 2005 roku o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych
do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych (t.j. Dz. U. z 2019 r. poz. 623).

Ponadto Spdétka zobowigzana jest stosowac sie do szeregu rozporzadzen wykonawczych do w/w ustaw.

Wykonywanie obowigzkéw 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 uchylajgce 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 29 marca 2018 roku w sprawie informacji biezgcych i okresowych
przekazywanych przez Kredyt Inkaso S.A. 6w papierow wartosciowych oraz warunkéw uznawania za
réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebgedgcego panstwem cztonkowskim (t.j. Dz.
U.z2018r., poz. 757) .

N

4.3. Regulacje branzowe i bezposrednio wptywajace na dziatalnos¢ operacyjna

Kredyt Inkaso S.A. dziata w branzy zarzgdzania wierzytelnosciami. Gtéownym przedmiotem dziatalnosci Kredyt
Inkaso S.A. jest nabywanie pakietéw wierzytelnosci uznanych przez pierwotnych wiascicieli 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 kancelarig prawniczg. Stad tez,
ze wzgledu na specyfike prowadzonej dziatalnosci, ponizsze regulacje prawne majg kluczowe znaczenie:

1. Ustawa z dnia 23 kwietnia 1964 roku Kodeks cywilny (tj. Dz. U. z 2019 r., poz. 1145),
w szczegolnosci przepisy regulujgce przelew wierzytelnosci, art. 509 - 518. Zgodnie z 509 par. 1 k.c. wierzyciel
moze bez zgody dtuznika przenies¢ wierzytelno$¢ na osobe trzecig (przelew), chyba ze sprzeciwiatoby sie to
ustawie, zastrzezeniu umownemu albo wtasciwosci zobowigzania.

2. Ustawa z dnia 17 listopada 1964 roku Kodeks postepowania cywilnego (t.j. Dz.U. z 2019 r. poz. 1146)
regulujgca proces sadowego dochodzenia wierzytelnosci od dtuznikéw i postepowanie egzekucyjne.

3. Ustawa z dnia 22 marca 2018 roku o komornikach sgdowych i egzekucji (t.j. Dz. U. z 2019 r., poz. 730)
szczegotowo okreslajgca sposob dziatania komornikéw sgdowych oraz wysokosé optat za czynnosci
komornicze.

4. Ustawa z dnia 28 lipca 2005 roku o kosztach sgdowych w sprawach cywilnych (t.j. Dz. U. z 2019 r., poz.
1043) regulujgca wysokos$¢ wpisow sgdowych. Wysokosé wpiséw sgdowych 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. Ustawa z dnia 10 maja 2018 roku o ochronie danych osobowych regulujgce zasady przetwarzania danych
osobowych (Dz. U. 2019, poz. 730).
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6. Ustawa z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych oraz zarzadzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi (t.j. Dz. U. z 2019 r., 875) na podstawie ktérej otrzymalismy w lutym 2012 roku zezwolenie
Komisji Nadzoru Finansowego na zarzadzanie sekurytyzowanymi wierzytelnosciami funduszu
sekurytyzacyjnego i je wykonujemy.

7. Ustawa z dnia 29 sierpnia 1997 r. Prawo bankowe (t.j. Dz. U. z 2019 r. poz. 1074) w zwigzku z obstuga
wierzytelnosci z sektora bankowego.

8. Ustawa z dnia 23 lutego 2003 r. Prawo upadtosciowe (t.j. Dz. U. z 2019 r., poz. 498), ktéra po nowelizacji od
31 grudnia 2014 r. wprowadzita nowe zasady tzw. upadtosci konsumenckiej. Wnioski o stwierdzenie upadfosci
mogag ztozy¢ konsumenci, ktérzy majg ktopoty ze sptatg rat kredytu mieszkaniowego, stracili prace albo znaleZli
sie w petli kredytowej.

9. Ustawa z dnia 12 maja 2011 roku o kredycie konsumenckim (t.j. Dz. U. z 2019 r., poz.1083).

10. Ustawa z dnia 16 lutego 2007 roku o ochronie konkurencji i konsumentéw (t.j. Dz. U. z 2019 r., poz. 369),
okreslajgca w szczegodlnosci zachowania przedsiebiorcow uwazane za praktyki naruszajgce zbiorowe interesy
konsumentow oraz tryb postepowania w takich sprawach.

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

12. Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2016/679 z dnia 27 kwietnia 2016 r. w sprawie
ochrony oséb fizycznych w zwigzku z przetwarzaniem danych osobowych i w sprawie swobodnego przeptywu
takich danych oraz uchylenia dyrektywy 95/46/WE (ogdIne rozporzadzenie o ochronie danych).

2.4.4. Regulacje podatkowe

W powszechnej opinii przedsigbiorcow Polska jest krajem o szczegdlnie wysokim poziomie ryzyka
podatkowego. Przepisy podatkowe sg czesto nowelizowane, co wptywa na ich niejasnosc¢ i niespdjnosé oraz
brak pewnosci. Ponadto czesto wystepujg rozbieznosci w zakresie interpretacji i wyktadni prawa podatkowego
dokonywanego zaréwno przez organy podatkowe, jak tez przez sady administracyjne. System podatkowy
w Polsce mozna oceni¢ jako mato stabilny, o wysokim stopniu sformalizowania regulacji podatkowych
potaczonych z rygorystycznymi przepisami w zakresie sankcji i kar. Rozliczenia podatkowe oraz inne obszary
dziatalnosci podlegajgce omawianym regulacjom mogg by¢ przedmiotem dziatarh kontrolnych dokonywanych
przez odpowiednie wtadze, ktdre uprawnione sg do naktadania kar i sankcji wraz z odsetkami karnymi.

Ponizsze regulacje podatkowe majg szczegdlnie istotne znaczenie dla naszej dziatalnosci:

1. Ustawa z dnia 15 lutego 1992 roku o podatku dochodowym od os6b prawnych (t.j. Dz. U. z 2019 r., poz.
1018 ze zm.). Stawka tego podatku zgodnie z przepisami tej ustawy w brzmieniu do 31 marca 2019 roku
wynosita 19% lub 9% w przypadku tzw. matych podatnikéw w rozumieniu art. 4a tej ustawy.

2. Ustawa z dnia 11 marca 2004 roku o podatku od towardw i ustug (t.j. Dz. U. z 2019 r. poz. 1018, ze zm.).
Podstawowa stawka podatku VAT wynosi 23%,inne niz podstawowa to — 8%, 7%, 4%, 0%, ponadto niektére
towary i ustugi korzystajg ze zwolnienia z opodatkowania.

3. Ustawa z dnia 16 listopada 2006 roku o optacie skarbowe;j (t.j. Dz. U. z 2018r. poz. 1044 ze zm.) regulujgca
wysokos¢ optaty skarbowej od ztozenia petnomocnictwa procesowego, ktéra wynosi 17,00 zt od ztozenia
dokumentu stwierdzajgcego udzielenie petnomocnictwa lub prokury oraz jego odpisu, wypisu lub kopii - od
kazdego stosunku petnomocnictwa (prokury).

4. Ustawa z dnia 9 wrzesnia 2000 roku o podatku od czynnosci cywilnoprawnych (t.j. Dz. U. 2018 r., poz. 224),
regulujgca wysokos¢ podatku od umowy spétki, ktérego stawka podatkowa wynosi obecnie 0,5% podstawy
opodatkowania.
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2.45. Inne

Majgc na uwadze okoliczno$é, iz nasza dziatalnos¢ finansowana jest réwniez dluznymi papierami
wartosciowymi, zastosowanie do naszej dziatalnosci znajduje ustawa z dnia 15 stycznia 2015 roku o
obligacjach (t.j. Dz. U. z 2018r. poz. 2243).

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

Ponadto wobec posiadania bezpos$rednio w imieniu witasnym oraz za posrednictwem spotki zaleznej Kredyt
Inkaso Portfolio Investments (Luxembourg) Société Anonyme praw uczestnictwa w funduszach inwestycyjnych
(wszystkie certyfikaty inwestycyjne) w Kredyt Inkaso | Niestandaryzowanym Sekurytyzacyjnym Funduszu
Inwestycyjnym Zamknietym oraz Kredyt Inkaso Il Niestandaryzowanym Sekurytyzacyjnym Funduszu
Inwestycyjnym Zamknietym z wydzielonymi subfunduszami zastosowanie znajdujg réwniez przepisy ustawy z
dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych oraz zarzadzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi (t.j. Dz. U. z 2019 r., poz. 875).

Z uwagi na fakt, iz w dniu 3 stycznia 2013 roku zostata utworzona spoétka pod firmg Legal Process
Administration sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, ktorej dziatalno$¢ operacyjna wigze sie rowniez ze
Swiadczeniem ustug informatycznych oraz zarzadzaniem oprogramowaniem komputerowym oraz
urzadzeniami informatycznymi, zastosowanie majg przepisy ustawy z dnia 4 lutego 1994r. o prawie autorskim
i prawach pokrewnych (Dz. U. z 2018r., poz. 1191), okreslajgca zasady przenoszenie praw autorskich
majatkowych oraz udzielania licenciji.

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 siedzibg w Bukareszcie zarejestrowanej w Rejestrze Handlowym przy Sgdzie Okregowym w Bukareszcie
w dniu 28 stycznia 2013 roku, Kredyt Inkaso Investments BG EAD z siedzibag 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 Sgdowym Sgdu Gospodarczego w Zagrzebiu w dniu 18 wrzesnia 2015
roku,Kredyt Inkaso RUS Limited Liability Company (LLC) zarejestrowang w panstwowym rejestrze
przedsiebiorcow Federacji Rosji w Moskwie w dniu 26 wrzesnia 2003 roku oraz Legal Practice Agency
(Agenstvo Sudebni Praktiki) zarejestrowang w panstwowym rejestrze przedsiebiorcéw Federacji Rosji w
Moskwie w dniu 19 kwietnia 2016 roku.

Wszystkie spotki prowadzg dziatalno$¢ gospodarczg w obszarze nabywania wierzytelnosci oraz obstugi
procesu dochodzenia wierzytelno$ci a jako spotki kapitatowe i osoby prawne i podlegajg w petni m.in. prawu
handlowemu butgarskiemu, rumunskiemu, chorwackiemu i rosyjskiemu.

2.5. Opis polityk stosowanych przez jednostke
Informacje dotyczace zagadnien srodowiska naturalnego

Nie cigzg na nas obowigzki z tytutu ochrony $rodowiska, ktére moga mie¢ wptyw na wykorzystanie przez nas
posiadanych rzeczowych aktywow trwatych. Nasze obowigzki wynikajgce z przepiséw w zakresie ochrony
srodowiska zwigzane sg jedynie =z utylizacjg (zwrotem do dostawcy) wykorzystywanego sprzetu
elektronicznego, toneréw do drukarek, swietlowek itp.

Zagadnienia spoteczne i pracownicze oraz poszanowanie praw cztowieka

Ze wzgledu na specyfike naszej pracy wiemy z jakimi trudnosciami wigze sige zycie z dtugiem i chcemy poméc
jak najwiekszej liczbie oséb w uniknieciu takiej sytuacji lub jak najszybszym z niej wyjsciu. Grupa na etapie
budowania strategii dobrowolnie uwzglednia interesy spoteczne i ochrone srodowiska (CSR — Corporate Social
Responsibility). W ramach dziatania CSR Spétka prowadzi bloga (http://blog.kredytinkaso.pl/) z myslg o
propagowaniu racjonalnego zarzadzania wtasnymi finansami.

Grupa Kapitatowa kieruje sie w swojej dziatalnosci przepisami prawa powszechnie obowigzujacego,
rekomendacjami i wytycznymi wydanymi przez organy nadzoru i powszechnie przyjetymi normami etycznymi i
zwyczajowymi. Kazdy pracownik w swojej codziennej pracy kieruje sie zasadami profesjonalizmu, starannosci,
rzetelnosci oraz odpowiedzialnoscig spoteczng.
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Grupa motywuje swoich pracownikow do ciggtego podnoszenia swoich kwalifikacji. Chcemy, aby nasi
pracownicy osiggali wyzszy poziom kompetencji niz wymaga branza. Szczegdélng uwage zwracamy na
bezpieczenstwo i higiene pracy. Wiekszos$¢ pracownikéw pracuje siedzac przy biurku, co obcigza kregostup,
oczy czy nadgarstki. Grupa analizuje na biezaco incydenty i zagrozenia zwigzane z bezpieczenstwem
poszczegodlnych grup pracownikéw.

Zagadnienia w zakresie przeciwdziatania korupcji

Grupa przyjeta szereg regulacji wewnetrznych (w szczegoélnosci Polityke antykorupcyjng w Kredyt Inkaso S.A.
oraz Polityke antykorupcyjng w Grupie Kapitatlowej Kredyt Inkaso S.A., Regulamin zarzadzania konfliktem
interesow w Kredyt Inkaso S.A., Regulamin zarzgdzania konfliktem intereséw w Grupie Kapitatowej Kredyt
Inkaso) opisujacych

sposoby identyfikacji potencjalnych ryzyk korupcyjnych, ich ocene, monitorowanie, kontrole ,

sposéb reakcji na wystgpienie zdarzenh korupcyjnych,

opis wartosci obowigzujgcych w Grupie,

opis sposobow przeciwdziatania powstawaniu konfliktu intereséw, w tym w =zakresie dziatan
antykorupcyjnych,

5. ogolne zasady wreczania i przyjmowania upominkéw w relacjach biznesowych,

6. ogolne zasady zgtaszania nieprawidtowosci i naduzy¢ oraz ochrony sygnalistéw,

7. zasady odpowiedzialnosci za nieprzestrzeganie postanowien Polityki.

PR

Grupa, w ramach przyjetej Procedury powiadamiania o incydencie braku zgodnosci i incydencie AMLw Kredyt
Inkaso S.A., wdrozyta narzedzia informowania osob zajmujagcych sie etykg i dyscypling o ewentualnych
naduzyciach, nierzetelnosciach i ogélnej rozumianej nieuczciwosci wsrod pozostatych pracownikow. Kazda
osoba w firmie, ktéra zauwazy jakiekolwiek nieprawidiowosci moze zgtosi¢ je do dedykowanej komorki
organizacyjnej.

W swojej dziatalnosci Grupa Kapitatowa ma na celu budowanie silnej kultury antykorupcyjnej, w zwigzku
z czym, w dniu 28 marca 2019 roku Zarzad Kredyt Inkaso S.A. przyjat do stosowania Polityke antykorupcyjna.
Stanowi ona o przyjetych w Grupie Kapitatowej standradach zachowania, opartych na etycznych, uczciwych
i odpowiedzialnych zasadach prowadzenia biznesu, w zgodzie z przepisami prawa i standardami rynkowymi.
Polityka zawiera opis identyfikacji potencjalnych ryzyk korupcyjnych, opis wartosci obowigzujgcych
w Grupie, czy tez opis sposobow przeciwdziatania powstawawaniu konfliktu intereséw w zakresie dziataln
antykorupcyjnych, zarzad zapewnia, aby system zarzgdzania ryzykiem korupcji funkjonowat w Grupie
skutecznie, by byt na biezgco udoskonalany i podlegat przegladom. Zapewnia zintegrowanie systemu
z procesami funkcjonujgcymi w Spétce, promuje i informuje o przyjetych zasadach postepowania.

W dniu 28 marca 2019 roku Zarzad Kredyt Inkaso S.A. przyjat do stosowania Regulamin zarzadzania
konfliktami intereséw w Grupie Kredyt Inkaso. Celem wprowadzenia regulaminu jest zapobieganie
powstawaniu konfiliktéw intereséw, identyfikacje, monitoring oraz zarzgdzanie tymi konfliktami w przypadku
ich wystgpienia oraz zapewnienie dziatalnia w sposoéb rzetelny, przejrzysty i profesjonalny, zgodnie
z zasadami uczciwego obrotu w catej Grupie Kapitatowej. W strukturze organizacyjnej Spotki wydzielono
samodzielne stanowisko Compliance Officer. Jest on odpowiedzialny za koordynowanie procesu zarzgdzania
konfliktami intereséw w ramach Grupy, odbieranie raportéw od oséw odpowiedzialnych za proces zarzgdzania
konfliktami,

2.6. Podstawowe wielkosci ekonomiczno-finansowe Grupy Kapitatowej

Ponizej podajemy szczegétowe omowienie danych biezgcych ze skonsolidowanego sprawozdania z sytuaciji
finansowej i skonsolidowanego rachunku zyskow i strat oraz pozostatych catkowitych dochodéw w odniesieniu
do danych poréwnawczych, zaprezentowanych w rocznym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym
Grupy Kapitatowej Kredyt Inkaso za okres 12 miesiecy zakonczony dnia 31.03.2019r. .

Skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej

Skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej na dzien 31 marca 2019 roku, w poréwnaniu ze
skonsolidowanym sprawozdaniem z sytuacji finansowej na dzien 31 marca 2018 roku, przedstawiato sie
nastepujgco:
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31/03/2019 31/03/2018
AKTYWA (przeksztatcone)
Aktywa trwate
Wartos¢ firmy 10 623 10 623
Wartosci niematerialne 9 349 6 279
Rzeczowe aktywa trwate 7 448 7 102
Nieruchomosci inwestycyjne 15 963 16 583
Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych 47 532 44 474
Naleznosci i pozyczki 273 276
Pozostate dlugoterminowe aktywa finansowe 190 27 127
Aktywa z tytutu podatku odroczonego - 4756
Aktywa trwate razem 91 378 117 220
Aktywa obrotowe
Zapasy 11
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci 29 865 13942
Naleznosci z tytutu biezacego podatku dochodowego 135 723
Wierzytelnosci nabyte 709 554 623 335
Pozyczki 30 34
Pozostate krétkoterminowe aktywa finansowe 235 5743
Krotkoterminowe rozliczenia migdzyokresowe 954 1993
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 54 526 70 591
Aktywa obrotowe razem 795 310 716 361
Aktywa razem 886 688 833581
31/03/2019 31/03/2018
PASYWA (przeksztatcone)
Kapitat wtasny razem 252 173 269 084
Zobowiazania dtugoterminowe razem 238 974 420 870
Zobowiazania razem 634 515 564 497
Kapitat wtasny i zobowigzania razem 886 688 833 581

Suma bilansowa Grupy pozostata na podobnym poziomie jak w ubiegtym roku. W roku obrotowym
zakonczonym 31.03.2019 r. Grupa zwigkszyta istotnie warto$¢ portfeli wierzytelnosci o 86 min zt, poprzez
znaczace inwestycje w zakupy pakietdw zrealizowane za $rodki pieniezne wygenerowane z dziatalnosci
operacyjnej.
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Skonsolidowane sprawozdanie z zyskéw lub strat oraz pozostatych catkowitych dochodoéw

Poréwnanie skonsolidowanego sprawozdania z zyskéw i strat oraz catkowitych dochodéw za okres 12 miesiecy
zakonczonych 31 marca 2019 roku, z analogicznym okresem roku poprzedniego zostato przedstawione
ponize;.
01/04/2018 01/04/2017
31/03/2019 31/03/2018

Przychody netto

Przychody odsetkowe od pakietéw
wierzytelnosci obliczone przy zastosowaniu metody 127 883 107 097
efektywnej stopy procentowej

Aktualizacja wyceny pakietéw 24 708 (1 092)

Inne przychody netto 15 628 16 672

Przychody netto razem 168 219 122 676
Koszty prowadzonej dziatalnosci (66 030) (58 779)
Koszty ogolnego zarzadu (24 077) (17 345)
Pozostate przychody operacyjne 772 626
Pozostate koszty operacyjne (3931) (4 743)
Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej 74 953 42 435
Przychody finansowe 379 706
Koszty finansowe (38 540) (38 040)
Lt w2y el echosek wjrianyc as oy
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 20721 7 358
Podatek dochodowy (11 698) (712)
Zysk (strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej 9023 6 646
Dziatalnos¢ zaniechana
Zysk (strata) netto z dziatalnosci zaniechane;j - -
Zysk (strata) netto 9023 6 646

Przychody netto wzrosty o 45 min zt giéwnie w wyniku odnotowania wiekszych wptywéw z tytutu wptaty od
dtuznikéw , co zostato czesciowo skompensowane réwniez wiekszymi kosztami z tytutu amortyzacji zakupow i
naktadow na pakiety wierzytelnosci.

Whptaty bezposrednie od dtuznikow ulegly zwiekszeniu w wyniku realizacji przyjetych strategii Grupy, w
szczegolnosci:

e rozwoju skali dziatania, t. zwiekszanie warto$ci nabywanych portfeli, a tym samym
odzyskiwanych wierzytelnosci, zaréwno na rynku polskim, jak i na rynkach zagranicznych;

e koncentracji na portfelach masowych, pochodzacych z réznych obszaréw rynku, a wiec
detalicznych, hipotecznych, matych i Srednich przedsiebiorstw, firm telekomunikacyjnych,
ubezpieczeniowych;

e koncentracji na wzrosnie organicznym w przypadku rynkéw, gdzie Grupa jest juz obecna.
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Kluczowe finansowe wskazniki efektywnosci zwigzane z dziatalnoscia Grupy

Kluczowe finansowe wskazniki efektywnos$ci zwigzane z dziatalno$cig Grupy obejmujg nastepujgce pozycje:

01/04/2018- 01/04/2017-
31/03/2019 31/03/2018

w tys. PLN
Woptaty dtuznikéw 232 879 185 038
EBITDA gotéwkowa za ostatnie 12 miesiecy 158 157 124 576
Inwestycje w zakupy i nakfady na pakiety wierzytelnosci 165 653 163 562

W roku obrotowym zakonczonym 31 marca 2019 Grupa zanotowata istotny wzrost wptat dtuznikoéw o 48 min z
(26%) w poréwaniu z poprzednim rokiem. Miato to bezposrednie przetozenie na wzrost EBITDA gotéwkowej o
34 min zt (27%) analizowanych okresach. Jednoczes$nie W roku obrotowym zakonczonym 31 marca 2019
Grupa dokonata znaczacych inwestycji portfele wierzytelnosci w wysokosci 166 min zi, na zblizonym poziome
w poréwnaniu do inwestycji w porzednim roku obrotowym. Wskaznik EBITDA gotowkowy jest ustalony poprzez
wylgczenie z wyniku na dziatalnosci operacyjnej, amortyzacji $Srodkow trwatych i wartosci niematerialnych oraz
amortyzacji i rewaluacji pakietéw wierzytelnosci.

Przewidywane przyszte wptywy z posiadanych portfeli

ERC (Estimated Remaining Collections) oznacza przewidywane przyszie wplywy z posiadanych portfeli
wierzytelno$ci. Ponizszy wykres prezentuje przewidywane przyszte wptywy dla okreséw 120 oraz 144 miesiecy.

ERC 144 =1 323 min PLN
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2.8. Robznice miedzy wynikami finansowymi wykazanymi w raporcie rocznym, a wczesniej
publikowanymi prognozami

Nie publikowalismy prognoz wynikéw finansowych na rok obrotowy 2018/19.

2.9. Aktualnai 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 majgtkowo-
kapitatowej i utrzymanie zdolnosci do regulowania zobowigzan. Inwestycje w nabycia portfeli wierzytelnosci
poczynione przez Grupe w dwoch ostatnich latach obrotowych przektadajg sie na oczekiwanie zwiekszenie
przychodéw z wptat klientdw generowane w kolejnych okresach. Duze przetozenie na wzrost wynikow
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finansowych w kolejnych latach bedg miaty zainicjowane projekty o znaczeniu strategicznymW diuzszym
okresie dostepnos¢ finansowania dtuznego niezbednego dla utrzymania poziomu inwestycji w portfele
wierzytelnosci bedzie miata istotny wptyw na utrzymanie wynikéw finansowych na stabilnym poziomie.

Nie widzimy jednoczesnie innych czynnikéw, ktére przy zachowaniu dotychczasowej polityki finansowej
mogtyby spowodowac obnizenie standingu finansowego.

2.10. Czynniki ryzyka i zagrozenia

2.10.1. Ryzyko zwigzane z dzialalnoscig Grupy
Ryzyko inwestycji w portfele wierzytelnosci

Obecnie Grupa Kredyt Inkaso nabywa pakiety wierzytelnosci od bankoéw, firm telekomunikacyjnych i innych
podmiotéw $wiadczacych ustugi masowe. Skladajg sie na nie w przewazajgcej czesci naleznosci od
konsumentéw. Ostateczne ceny oferowane za pakiety wierzytelnosci wystawiane na sprzedaz sg uzaleznione
od szeregu czynnikow, w szczegolnosci takich jak:

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

(i)  parametry zobowigzania;

(iii)  tytut zobowigzania;

(iv)  okres, jaki uptynat od daty wymagalno$ci zobowigzania, zwany etapem ,zycia” diugu;
(v)  zakres oraz intensywnos$¢ czynnoséci windykacyjnych podjetych przed sprzedaza;
(vi) oszacowanie mozliwych wptywdw z portfela;

(vii) oszacowanie mozliwych kosztéw zwigzanych z windykacjg portfela;

(viii)  sita finansowa konkurencji zainteresowanej nabyciem pakietu.

Rozwdj rynku handlu wierzytelnosciami w Polsce w ostatnich latach powoduje, ze zwieksza sie liczba i
réznorodnos¢ parametrow oferowanych pakietow wierzytelnosci, a w konsekwencji danych, jakie Kredyt Inkaso
S.A. musi przeanalizowac przed podjeciem decyzji inwestycyjne;j.

Poczawszy od roku 2013 Grupa nabywa pakiety wierzytelno$ci réwniez poza terytorium Polski, w szczegdlnosci
w Rumunii, Butgarii, Rosji i Chorwacji. W biezgcym roku obrotowym 78% przychoddw netto Grupy zostato
wygenerowane na rynku polskim. W ocenie Zarzadu prowadzenie dziatalno$ci na rynkach zagranicznych
charakteryzuje sie ryzykiem wyzszym anizeli na rynku polskim, co jest w szczegolnosci zwigzane z:

a) krétszym okresem dziatalnosci, wobec czego Grupa posiada mniejsze doswiadczenie w zakresie
wycenie pakietéw wierzytelnosci oferowanych przez lokalnych pierwotnych wierzycieli;

b) ryzykiem kursowym;

c) réznicami kulturowymi, mogacymi przektadac sie na niezrozumienie lub niepetne zrozumienie niektérych
obszaréw;
d) réznicami w systemach prawnych i procedurach dochodzenia wierzytelno$ci w réznych jurysdykcjach.

Wycena pakietow wierzytelnosci jest ztozonym procesem oceny statystycznej i eksperckiej. Wobec faktu, ze
kazdy oferowany do sprzedazy pakiet wierzytelnosci jest odmienny, a réznice zachodzg nawet na poziomie
pakietow pochodzgcych z tego samego kraju i od tego samego wierzyciela pierwotnego, istnieje ryzyko
niewtasciwej wyceny jego wartosci, a tym samym braku mozliwosci odzyskania kwot wydatkowanych na zakup
pakietu oraz kosztéw operacyjnych dochodzenia naleznosci. Dodatkowo jednym z gtéwnych kryteriéw inwestyciji
w portfele wierzytelnosci sg oczekiwania co do rozktadu przeptywéw pienieznych, ktére Grupa uzyska z
dochodzenia wierzytelnosci. Dokonujgc inwestycji, Grupa nie ma jednak pewnosci, iz przeptywy pieniezne z
tytutu posiadanych wierzytelnosci bedg zgodne z pierwotnymi szacunkami w zakresie kwot i harmonogramu
sptat. Wsrod gtéwnych powoddw ryzyka zanotowania nizszych przeptywdw pienieznych nalezy wymieni¢ m.in.
pogorszenie sytuacji finansowej diuznikow z przyczyn ekonomicznych, nizszg od zaktadanej efektywnos¢
procesu dochodzenia wierzytelnosci oraz btedne zatozenia Grupy poczynione w dacie inwestycji.
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Skutkiem niewtasciwej wyceny nabywanego pakietu moze by¢ przeszacowanie wartosci nabytych portfeli
wierzytelnosci, co moze negatywnie wptyna¢ na wynik Grupy, a tym samym na wartos$¢ jej kapitatéw wtasnych.
Z kolei nizsze od oczekiwanych lub odsuniete w czasie przeptywy pieniezne z nabywanych portfeli moga
wptyng¢ negatywnie na zdolno$¢ Kredyt Inkaso S.A. do dokonywania ptatnosci z Obligacji oraz ich terminowego
wykupu, a takze na wartos¢ Obligaciji.

Kredyt Inkaso S.A. posiada réwniez mniejszosciowe udziaty w sekurytyzacyjnych funduszach inwestujgcych w
portfele wierzytelnosci, wykazywanych w bilansie Grupy w pozycjach ,Inwestycie w jednostkach
stowarzyszonych” oraz w ,Pozostate aktywa finansowe”. Spadek wyceny mniejszosciowych udziatéow Kredyt
Inkaso S.A. w sekurytyzacyjnych funduszach inwestycyjnych jest ujety odpowiednio w rachunku zyskow i strat
dla inwestycji zarejestrowanych w ,Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych” oraz w ,Pozostatych
catkowitych dochodach” dla inwestycji zarejestrowanych w ,Pozostatych aktywach finansowych”.

W okresie od 1 kwietnia 2018 do 31 marca 2019 r. Grupa zrealizowata strate na sprzedazy inwestycji
klasyfikowanych w ,Pozostatych aktywach finansowych” w kwocie 19 min zt ktéra zostata ujeta w ,Pozostatych
catkowitych dochodach”. Spadek wyceny inwestycji mniejszosciowych w funduszach sekurytyzacyjnych ma
bezposredni zwigzek z wyceng portfeli wierzytelnosci w tych jednostkach.

Ryzyko zwigzane z bezpieczenstwem przetwarzania i ochrong danych osobowych

Ze wzgledu na charakter dziatalnosci, Kredyt Inkaso S.A i inne podmioty z Grupy na duzg skale przetwarzaja
dane osobowe oraz zarzadzajg bazami danych osobowych znaczacej wielkosci. Przetwarzanie danych
osobowych jest i musi by¢ dokonywane w sposéb zgodny z przepisami dotyczacymi ochrony danych
osobowych, obowigzujgcym na terenie Polski oraz Unii Europejskiej, a takze poszczegdlnych krajéw
prowadzenia dziatalnosci przez podmioty z Grupy — w tym Federacji Rosyjskiej.

Nie mozna jednak wykluczy¢, ze pomimo stosowanych $rodkéw technicznych i organizacyjnych
zapewniajgcych ochrone przetwarzanych danych osobowych, dojdzie do naruszenia obowigzkéw prawnych w
tym zakresie, w szczegdlnosci do incydentalnego ujawnienia danych osobowych osobom nieupowaznionym. W
przypadku naruszenia przepisow prawnych zwigzanych z ochrong danych osobowych, w szczegodlnosci
ujawnienia danych osobowych w sposéb niezgodny z prawem, Grupa moze by¢ narazona na sankcje karne lub
administracyjne, w tym w szczegdlnosci kary przewidziane przez Rozporzadzeniu Parlamentu Europejskiego i
Rady (UE) 2016/679 z dnia 27 kwietnia 2016 roku w sprawie ochrony osob fizycznych w zwigzku z
przetwarzaniem danych osobowych i w sprawie swobodnego przeptywu takich danych oraz uchylenia dyrektywy
95/46/WE (,RODO”). Bezprawne ujawnienie danych osobowych moze réwniez skutkowa¢ narazeniem Grupy
na odpowiedzialno$¢ z tytutu naruszenia dobr osobistych lub odpowiedzialno$¢ odszkodowawczg na podstawie
RODO, jak réwniez negatywnie wptyng¢ na wizerunek Grupy lub ktéregos z jej podmiotéw, co moze miec istotny
negatywny wptyw na dziatalnos¢ Grupy.

Ryzyko awarii systemow teleinformatycznych oraz ryzyko operacyjne

Dziatalno$¢ Grupy jest uzalezniona od wykorzystywania zaawansowanych, w tym dedykowanych, systeméw
informatycznych i telekomunikacyjnych, zarébwno w zakresie urzadzen, jak i oprogramowania. W sytuaciji
czasowej lub trwatej awarii lub utraty urzadzen, oprogramowania lub danych Grupa moze by¢ narazona na
przestoj w dziatalnosci operacyjnej i nierealizowanie biezgcych dziatan, wsréd ktérych moga byc¢ takie, do
ktorych jest zobligowana zapisami umoéw. W zaleznosci od diugosci przestoju w obstudze wierzytelnosci, Grupa
moze by¢ narazona na zmniejszenie wptywow w chwili przestoju lub na zmniejszenie wplywdw w przysztosci,
gdyby nie byto mozliwe szybkie i skuteczne usuniecie skutkow przestoju. W zaleznosci od powodu i dtugosci
przestoju, Grupa moze by¢ réwniez narazona na poniesienie dodatkowych kosztow przywrdcenia dziatania oraz
zaptate ewentualnych kar umownych wobec swoich partneréw za niewywigzanie sie ze zobowigzan, co moze
mie¢ istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢ Grupy, jej sytuacje finansowg i wyniki dziatalnosci, a w
konsekwencji na zdolnos¢ Spétki do dokonywania ptatnosci z Obligacji oraz ich terminowego wykupu, a takze
na warto$¢ Obligac;ji.

Ponadto Kredyt Inkaso S.A. jest narazona na ryzyka o charakterze operacyjnym takie jak bftedne lub
niekompletne procedury wewnetrzne, btedy lub zaniechania pracownikéw wykonujgcych procedury, bezprawne
dziatania pracownikéw, wystgpienie szkdd w majgtku Kredyt Inkaso S.A. w nastepstwie dziatania czynnikéw
losowych, sity wyzszej, atakow terrorystycznych.
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Ryzyko zwigzane ze wspoétpraca z Kancelarig Prawnicza FORUM radca prawny Krzysztof Pilus i spotka
-sp. k.

Ustugi doradztwa prawnego zwigzane z biezacg dziatalnoscig operacyjng Grupy w obszarze zarzgdzania
wierzytelnosciami na drodze prawnej $wiadczy Kancelaria Prawnicza FORUM radca prawny Krzysztof Pilu$ i
Spotka sp.k. Kancelaria ta jest jedng z nielicznych kancelarii prawnych, ktéra posiada zasoby ludzkie,
infrastrukturalne i techniczne pozwalajgce swiadczy¢ takie kompleksowe ustugi. Unikalnos¢ zwigzana jest w
szczegolnosci ze znajomoscig przez pracownikdw kancelarii zasad obstugi specjalistycznego systemu
informatycznego stworzonego na potrzeby obstugi klientéw Grupy i bedgcego wtasnoscig Grupy, ale réwniez
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 $wiadczeniu ustug przez FORUM na rzecz Grupy lub zakonczenie wspotpracy moze czasowo
utrudni¢, a w szczegoélnych przypadkach czasowo uniemozliwi¢ Grupie dochodzenie zaptaty wierzytelnosci na
dotychczasowg skale, co moze mie¢ istotny negatywny wplyw na dziatalno$¢ Grupy, jej sytuacje finansowg i
wyniki dziatalnosci, a w konsekwencji na zdolnos¢ Kredyt Inkaso S.A. a do dokonywania ptatnosci z Obligacji
oraz ich terminowego wykupu, a takze na wartos¢ Obligacji.

Ryzyko zwigzane z utratg kluczowych pracownikow

Czynnikiem niezbednym dla rozwoju dziatalnosci Grupy jest wiedza i doswiadczenie wysoko wykwalifikowanych
specjalistow i kadry zarzadzajgcej, co jest zjawiskiem charakterystycznym dla podmiotéw swiadczacych ustugi
finansowe. Istnieje ryzyko, iz utrata kluczowych pracownikdw oraz wspotpracownikow moze wptynaé
krotkookresowo na efektywnosé¢ dziatania Grupy i jej konkurencyjnos¢. Konkurencja na rynku pracodawcéow
moze rowniez zwiekszy¢ ponoszone przez Grupe koszty wynagrodzen i ustug obcych, co w efekcie moze
wplyng¢ na wyniki finansowe Grupy i mie¢ istotny negatywny wplyw na dziatalnos¢ Grupy lub jej sytuacje
finansowa.

Ryzyko utraty zezwolenia KNF na zarzadzanie sekurytyzowanymi wierzytelnosciami funduszu
sekurytyzacyjnego

Kredyt Inkaso S.A. posiada zezwolenie KNF na zarzgdzanie sekurytyzowanymi wierzytelnosciami funduszu
sekurytyzacyjnych, wydane na mocy decyzji KNF z dnia 15 lutego 2012 roku. Zezwolenie na zarzgdzanie
wierzytelno$ciami nie jest limitowane w czasie. Na podstawie tejze decyzji Kredyt Inkaso S.A. w ramach swej
podstawowej dziatalno$ci $wiadczy ustugi zarzadzania sekurytyzowanymi wierzytelno$ciami funduszy
sekurytyzacyjnych zaréwno z Grupy, jak rowniez spoza Grupy.

Posiadane zezwolenie umozliwia uzyskiwanie przychodéw z dziatalnosci podstawowej — zarzgadzania
wierzytelnosciami nabywanych przez fundusze inwestycyjne od instytucji finansowych, gtéwnie bankowych, co
jest w praktyce mozliwe jedynie dla funduszy sekurytyzacyjnych. Zgodnie z Ustawg o Funduszach, Kredyt
Inkaso S.A. , jako podmiot zarzgdzajgcy wierzytelnosciami sekurytyzowanymi, jest obowigzany prowadzi¢
dziatalnos¢ w zakresie zarzgdzania sekurytyzowanymi wierzytelno$ciami z zachowaniem zasad uczciwego
obrotu oraz w sposéb nalezycie zabezpieczajgcy interesy uczestnikdw funduszu sekurytyzacyjnego.

Istnieje ryzyko, iz w przypadku nienalezytego wykonywania obowigzkéw wynikajgcych z otrzymanego
zezwolenia na zarzgdzanie sekurytyzowanymi wierzytelnosciami, zezwolenie moze zostac¢ przez KNF cofniete
lub tez KNF moze natozy¢ kare pieniezng do wysokosci 500.000 PLN. W takim przypadku Kredyt Inkaso S.A.
moze czasowo lub trwale utraci¢ mozliwo$¢ uzyskiwania dodatkowych zrédet przychodéw z tytutu zarzadzania
wierzytelnosciami obcymi instytucji finansowych oraz mozliwo$¢ dalszego rozwoju dziatalnosci podstawowej z
nim powigzanej, a tym samym zwiekszania skali i udziatu przychodéw z tytutlu dziatalnosci podmiotu
zarzgdzajgcego.

Powyzsze czynniki mogg mie¢ istotny negatywny wptyw na dziatalno$¢ Grupy, jej sytuacje finansowg i wyniki
dziatalnosci.

Ryzyko zwigzane z obecnoscia niektérych jednostek Grupy w obcych systemach prawnych

W sytuacji, w ktérej do Grupy nalezg zagraniczne jednostki zalezne, istnieje ryzyko zwigzane z mozliwoscig
zmian uregulowan dotyczacych obrotu instrumentami finansowymi, przepiséw dotyczacych spotek,
prowadzenia dziatalnosci gospodarczej, przepisow podatkowych, celnych i innych w danych jurysdykcjach.
Wszystkie elementy zmian w ustawodawstwie Polski, Luksemburga, Rumunii, Chorwacji, Butgarii i Rosji oraz
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Unii Europejskiej wymienione powyzej mogg powodowac polepszenie lub pogorszenie warunkow dziatalnos$ci
gospodarczej. Ponadto dziatalnos¢ w obcym systemie prawnym generuje podwyzszone ryzyko
nieprawidfowego rozpoznania obowigzkéw prawnych, w tym podatkowych, co w konsekwencji moze
potencjalnie skutkowa¢ negatywnym wptywem na wyniki finansowe Grupy.

Ryzyko zwigzane z nowymi obszarami dziatalnosci

Kredyt Inkaso S.A. w najblizszych latach nie zamierza dywersyfikowa¢ swojej dziatalnosci w nowe obszary
branzy finansowej, w zwigzku z czym powyzsze ryzyko nie jest znaczace.

Ryzyko zwigzane ze strukturg akcjonariatu

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania spotka Waterland Private Equity Investments B.V. z siedzibg
w Bossum, Holandia, posiada - za posrednictwem spotki zaleznej WPEF VI Holding V B.V. z siedzibg w Bossum,
Holandia, bedacej bezposrednio wiekszosciowym akcjonariuszem Spoiki (dalej tgcznie ,Waterland”) - 7.929.983
akcji Kredyt Inkaso S.A., stanowigcych 61,48% kapitatu zaktadowego Kredyt Inkaso S.A. oraz reprezentujgcych
61,48% ogolnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu. Posiadanie pozycji dominujacej w akcjonariacie
Kredyt Inkaso S.A. pozwala Waterland na sprawowanie faktycznej kontroli nad dziatalnoscig Kredyt Inkaso S.A.
i Grupy oraz w oczywisty sposéb powoduje ograniczenie mozliwosci oddziatywania akcjonariuszy
mniejszosciowych na Kredyt Inkaso S.A. a i Grupe. W szczegdlnosci Waterland, poprzez wykonywanie prawa
gtosu z wiekszosci akcji na Walnym Zgromadzeniu, ma decydujacy wplyw na powotywanie i odwotywanie
cztonkdow Rady Nadzorczej, ktora z kolei powotuje Zarzad Kredyt Inkaso S.A. Posrednio wigc Waterland, w
szczegolnosci z pozycji sprawowanego nadzoru wiascicielskiego, 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 wykluczy¢, ze interesy Waterland jako akcjonariusza wiekszosciowego okazg sie rozbiezne z
interesami akcjonariuszy posiadajgcych mniejszosciowy pakiet akcji (w tym zwlaszcza BEST S.A., ktéra jest
podmiotem konkurencyjnym w stosunku do Kredyt Inkaso S.A.).

Ryzyko zwigzane ze sporami korporacyjnymi z akcjonariuszem

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 zalezng od BEST S.A. — Gamex sp. z 0.0., a takze wypowiedziat
umowe o wspotpracy dotyczacej tego potgczenia (zawartg z BEST S.A. w dniu 28 wrzes$nia 2015 r., bedgcym
wowczas najwiekszym jednostkowym akcjonariuszem Kredyt Inkaso S.A. a, prowadzgacym jednoczesnie
dziatalno$¢ konkurencyjng w stosunku do Kredyt Inkaso S.A. a), o czym Kredyt Inkaso S.A. informowat
w raporcie biezgcym nr 1/2016. Pomimo wypowiedzenia powyzszej umowy o wspétpracy BEST S.A. deklarowat
dalsze dazenie do potgczenia z Kredyt Inkaso S.A, jednakze ze wzgledu na wypowiedzenie umowy
0 wspoétpracy bez udziatu Zarzgdu Kredyt Inkaso S.A. (przejawem tego rodzaju dgzenia byto ogtoszenie w lipcu
2017 roku wezwania do zapisywania si¢ na sprzedaz akcji Kredyt Inkaso S.A. a w celu osiggniecia przez
BEST S.A. progu 66% ogdlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu, ktéry to cel jednakze nie zostat
osiggniety).

Konsekwencjg wypowiedzenia umowy byto, w ocenie Kredyt Inkaso S.A., zainicjowanie ze strony BEST S.A.
oraz podmiotéw i 0séb powigzanych z BEST S.A. (w tym trzech éwczesnych cztonkéw Rady Nadzorczej Kredyt
Inkaso S.A. a) dziatan ukierunkowanych na zdestabilizowanie funkcjonowania Kredyt Inkaso S.A.
a i jej organdw, z zamiarem przejecia kontroli operacyjnej nad Kredyt Inkaso S.A. poprzez doprowadzenie
do zmiany jego wiadz, co zostato zapoczatkowane w lutym 2016 r. wywotaniem konfliktu dotyczacego
prawidlowosci sktadu Rady Nadzorczej (szczegétowe informacje o zasadniczych fazach tego konfliktu
i podejmowanych w jego toku dziataniach byly na biezgco udostepniane przez Kredyt Inkaso S.A.
do wiadomosci publicznej). O wydarzeniach tych Kredyt Inkaso S.A. informowat w raporcie biezgcym nr 9/2016.

Po dokonaniu zmian w akcjonariacie Kredyt Inkaso S.A. a i pozyskaniu przez Kredyt Inkaso S.A. stabilnego
akcjonariusza wiekszosciowego (inwestora finansowego w postaci Waterland), wyrazem przedmiotowego
sporu sg dziatania podejmowane przez BEST S.A. przy wykorzystaniu uprawnieh akcjonariusza
mniejszosciowego, co dotychczas przejawiato sie w szczegdlnosci w: (i) zaskarzeniu uchwat walnego
zgromadzenia Kredyt Inkaso S.A. a oraz (ii) sktadaniu wnioskéw o powotanie u Kredyt Inkaso S.A. a rewidenta
ds. szczegolnych.
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Niezaleznie od powyzszego, Cztonek Rady Nadzorczej Kredyt Inkaso S.A., Karol Maciej Szymanski, ktérego
powotanie w jej sklad (podczas obrad Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia we wrzesniu 2016 r., wrzesniu
2017, marcu 2018 r.) nastgpito w trybie wyboru dokonanego przez BEST S.A. w ramach procedury glosowania
oddzielnymi grupami (zgodnie z art. 385 § 5 KSH) zostat jednoczesnie delegowany przez BEST S.A. do statego
indywidualnego wykonywania czynnosci nadzorczych w trybie art. 390 § 2 KSH.

Biorgc pod uwage aspekt konkurencyjnego charakteru dziatalnosci BEST S.A. na rynku, dalsze trwanie sporu,
jak réwniez rozpowszechnianie nieprawdziwych lub wprowadzajgcych w btgd informacji dotyczgcych Kredyt
Inkaso S.A. moze negatywnie wptyng¢ na postrzeganie Kredyt Inkaso S.A. przez kontrahentéw i inwestorow.
Powyzsze moze przetozy¢ sie w szczegodlnosci na: (i) trudnosci w pozyskiwaniu finansowania na zakup nowych
pakietéw wierzytelnosci, (ii) utrzymanie obecnych zleceh na zarzadzanie portfelami wierzytelnosci funduszy
sekurytyzacyjnych spoza Grupy, jak i (iii) pozyskiwanie nowych zleceh. Moze to oddziatywac jednoczesnie
negatywnie zaréwno na biezgce, jak i przyszte przychody oraz osiggany zysk przez Grupe (w szczegolnosci na
utrate przysztych dochodéw z tytutu wynagrodzenia za zarzadzanie portfelami wierzytelnosci funduszy
sekurytyzacyjnych oraz z tytutu wynagrodzenia jednostek zaleznych za obstuge zarzgdzania wierzytelno$ciami
funduszy sekurytyzacyjnych na drodze prawnej.

W zaistniatych okolicznosciach przejawem negatywnych skutkdw zwigzanych z trwajgcym sporem byio,
w ocenie Kredyt Inkaso S.A., rozwigzanie uméw o zarzgdzanie sekurytyzowanymi wierzytelnosciami zawartych
pomiedzy Kredyt Inkaso S.A. i AGIO Wierzytelnosci PLUS Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz
Inwestycyjny Zamkniety z siedzibg w Warszawie oraz AGIO Wierzytelnosci PLUS 2 Niestandaryzowany
Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety z siedzibg w Warszawie. W ten sposéb Kredyt Inkaso S.A.
utracit jedno ze swoich zrddet przychodéw oraz mozliwos¢ dalszego osiggania dochoddéw z tytutu
wynagrodzenia za zarzadzanie portfelami wierzytelnosci tych funduszy. W zwigzku z rozwigzaniem powyzszych
umow Kredyt Inkaso S.A. w dniu 18 sierpnia 2016 r. wystapit na droge sgdowg przeciwko BEST S.A. oraz
Krzysztofowi Borusowskiemu (Prezesowi Zarzagdu BEST S.A.), kierujgc pozew w postepowaniu cywilnym,
celem dochodzenia roszczen odszkodowawczych za spowodowanie utraty przez Kredyt Inkaso S.A. korzysSci
finansowych z tytutu dochodéw m.in. z wynagrodzenia za zarzadzanie portfelami wierzytelnosci o wartosci
60.734.500 PLN wraz z odsetkami o opdznienie liczonymi od daty wniesienia powddztwa do dnia zapfaty.
Informacja zostata w tym zakresie przekazana raportem biezgcym nr 60/2016. Sprawa jest w toku.

Spory z BEST S.A. moga rowniez wptyng¢ na sytuacje kadrowg Kredyt Inkaso S.A., skutkujgc zwiekszeniem
rotacji pracownikdw na réznych szczeblach organizacji lub zmianami w obrebie kluczowej kadry menedzerskiej,
w tym zmianami w sktadzie organéw Kredyt Inkaso S.A. Nie mozna tez wykluczy¢ istotnego negatywnego
wpltywu na dziatalnos$é Grupy lub jej sytuacje finansowa.

Jednym z przejawow sporu z BEST S.A. byto zlozenie przez tg spotke wniosku o wyznaczenie biegtego
rewidenta do spraw szczegdlnych celem zbadania okolicznosci zwigzanych z rzekomym incydentem
bezpieczenstwa srodowiska teleinformatycznego Grupy. Opinia ta odnosi si¢ do wydarzen majgcych miejsce w
lutym 2016 r., ktére zostaty szczegétowo przebadane i wyjasnione, szczegdlnie w ramach postepowana
prowadzonego przez Prokurature Rejonowg Radom — Wschod w Radomiu, kitéry to organ miat mozliwos¢
dziatania bez Zzadnych ograniczen. Postepowanie to zostalo umorzone w dniu 17 wrzesnia 2017 roku ze
wzgledu na brak popetnienia jakiegokolwiek przestepstwa zwigzanego z wyciekiem danych.. Wobec tego tres¢
opinii ma niewielkie znaczenie dla biezgcej dziatalnosci Kredyt Inkaso S.A. oraz Grupy. Stanowisko Zarzadu w
sprawie ww. opinii rewident ds. szczegdélnych zostato przedstawione w raporcie nr 48/2018 z 25 wrzes$nia 2018r.

Kolejnym przejawem konfliktu Kredyt Inkaso S.A. ze spotkg BEST S.A. jest wniesienie pozwu o zaptate
solidarnie przez Kredyt Inkaso S.A., Pawta Szewczyka, Jana Pawta Lisickiego oraz spétke Grant Thornton
Frackowiak spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k. kwoty 51.847.764 PLN oraz kosztéw postepowania
sgdowego wigcznie z kosztami zastepstwa procesowego wedtug norm przepisanych. Powddztwo to wynika z
rzekomej szkody spowodowanej spétce BEST S.A. przez pozwanych, na skutek nabycia akcji Kredyt Inkaso
S.A. po zawyzonej cenie, ustalonej na podstawie sprawozdan finansowych Kredyt Inkaso S.A. za rok obrotowy
2014/2015, ktore byly korygowane w kolejnych latach podatkowych. Kredyt Inkaso S.A. uznaje powddztwo
BEST S.A. za bezzasadne, o czym informowano w raporcie biezgcym nr 8/2019.

Ponadto toczg sie postepowania sgdowe, w ktére zaangazowani sg: Best S.A., Krzysztof Borusowski (Prezes
Zarzadu Best S.A.), Piotr Urbanczyk (byly cztonek Rady Nadzorczej a obecnie Prezes Zarzadu Best TFI S.A),
Karol Szymanski (cztonek Rady Nadzorczej), Zarzad Kredyt Inkaso S.A. Wspomniane postepowania wskazane
sg w punkcie 3.10. Przyjete przez Grupe cele i metody zarzgdzania ryzykiem finansowym
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Grupa Kapitatowa Kredyt Inkaso S.A. stale monitoruje oraz zarzadza ryzykiem finansowym w celu
wyeliminowania ryzyko wystgpienia zdarzen, mogacych mieé¢ negatywny wptyw na dziatalno$¢ organizaciji.
Grupa zarzgdza nastepujgcymi ryzykami:

Ryzyko kredytowe

Ryzyko ptynnosci

Ryzyko rynkowe: ryzyko stopy procentowej
Ryzyko rynkowe: ryzyko walutowe

Ryzyko rynkowe: ryzyko zmiany ceny

Przyjete przez Grupe cele i metody zarzadzania ryzykiem finansowym, tgcznie z metodami zabezpieczenia
istotnych rodzajow planowanych transakgcji, dla ktérych stosowana jest rachunkowos$¢ zabezpieczen zostaty
szczegotowo opisane w nocie Zarzadzanie ryzykiem finansowym w Rocznym skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym Grupy Kapitatowej Kredyt Inkaso.

o

Istotne postepowania toczace sie przed sadem, organem wtasciwym dla postepowania arbitrazowego lub
organem administracji.

Ryzyko zwigzane z wymogiem uzyskania wiekszosci ponad 60% gloséw oddanych dla przyjecia kazdej
uchwaly Zgromadzenia Akcjonariuszy

Zgodnie ze Statutem, dla przyjecia uchwaty przez Walne Zgromadzenie wymagane jest uzyskanie wigkszosci
ponad 60% oddanych gtoséw, o ile Kodeks Spoétek Handlowych lub Statut nie przewidujg dalej idgcych
wymogow. Zapis taki, w warunkach rozproszonego akcjonariatu, miat zapobiega¢ naduzywaniu kontroli nad
Kredyt Inkaso S.A. przez jednego akcjonariusza posiadajgcego najwiekszg liczbe gloséw na Walnym
Zgromadzeniu. Takie rozwigzanie rodzi jednak ryzyko, ze w przypadku rozbieznego stanowiska pomiedzy
akcjonariuszami (przy rozproszonym akcjonariacie) Walne Zgromadzenie moze nie by¢ zdolne podjg¢ uchwat
ze wzgledu na brak mozliwosci uzyskania wigkszosci ponad 60% oddanych gtoséw za dang uchwatg. Dotyczy
to réowniez tych przypadkéw, w ktérych prawo wymaga podjecia uchwaly, np. w kwestii zatwierdzenia
sprawozdan finansowych. Takie postanowienie Statutu — w sytuacji gdyby doszlo do zmniejszenia udziatu
Waterland w akcjonariacie Kredyt Inkaso S.A. w sposdb niezapewniajgcy wiekszosci 60% gtosow
reprezentowanych na danym Walnym Zgromadzeniu — moze utrudnié, a w skrajnej sytuacji sparalizowac¢ prace
Walnego Zgromadzenia, co moze mie¢ istotny negatywny wptyw na wiarygodnos¢ korporacyjng i posrednio na
dziatalnos¢ Grupy.

Ryzyko obciazenia Grupy ponad limitowymi kosztami zwigzanymi z funkcjonowaniem zarzadzanych
funduszy nienalezacych do Grupy

Nie mozna wykluczy¢, ze stosownie do postanowien statutdw funduszy inwestycyjnych, ktérymi Grupa moze
zarzgdza¢ w przysziosci, niektore kategorie kosztow ponoszonych przez fundusze bedg limitowane. W
przypadku, gdy wartos¢ kosztdw obcigzajgcych dany fundusz przekroczy okreslony w statucie limit,
towarzystwo zarzadzajgce funduszem lub Grupa, w zaleznosci od tego, ktéry z podmiotoéw bytby zobowigzany
ponies¢ dane wydatki limitowane, bedg zobowigzane pokry¢é ujawniong nadwyzke, co w przypadku gdy
nadwyzki stanowityby znaczgce dla Grupy kwoty, moze mie¢ istotny negatywny wplyw na dziatalnos¢ Grupy,
jej sytuacje finansowg lub ptynnosciowg oraz wyniki dziatalnosci.

Ryzyko zwigzane z przedluzajgcym sie procesem badania sprawozdan finansowych spotki zaleznej —
Kredyt Inkaso Portfolio Investments (Luxembourg) S.A. oraz Kredyt Inkaso Investments RO S.A.

Kredyt Inkaso S.A. wskazuje, ze wystepujg pewne opdznienia zwigzane z badaniem historycznych sprawozdan
finansowych przez biegtego rewidenta spétki zaleznej — Kredyt Inkaso Portfolio Investments (Luxembourg)
S.A, z siedzibg w Luksemburgu oraz Kredyt Inkaso Investments RO S.A z siedzibg w Rumunii.

i. Badanie sprawozdan finansowych Kredyt Inkaso Portfolio Investments (Luxembourg) S.A

W ocenie Spotki opdznienia te wynikly przede wszystkim z potgczenia PKE (Luxembourg) - audytora Kl LUX z
BDO (Luxembourg) oraz zmiany (w trakcie audytu) procedur audytu stosowanych przez audytora, w tym
dotyczgcych szczegotowej weryfikacji dokumentacji zrédtowej, sporzadzonej w kilku jezykach i wynikajgcej z
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operacji KI LUX prowadzonych od 2013 roku w kilku jurysdykcjach. W konsekwencji opdznienia w audycie
spowodowaty niewypetnienie obowigzku ztozenia do luksemburskiego rejestru handlowego (RCS) zbadanych
sprawozdan finansowych oraz sporzadzenia w terminie stosownych deklaracji podatkowych, co moze
skutkowa¢ natozeniem na Kl LUX sankcji, w tym grzywny do wysokosci 25.000 EUR za kazdy przypadek
naruszenia.

Na date sporzadzenia niniejszego sprawozdania badanie sprawozdan finansowych Kl LUX za rok obrotowy
2014/2015 zostato zakonczone wydaniem przez audytora opinii z badania w dniu 31 stycznia 2019. Wszystkie
dokumenty zostaty ztozone do odpowiednich urzedoéw.

Badanie sprawozdan finansowych Kl LUX za rok obrotowy 2015/2016, 2016/2017 2017/2018 zostato
rozpoczete - audytor zostat wybrany i dokumenty do audytu zostaty przekazane. Nie mozna jednakze
wykluczyé, ze ustalenia audytora Kl LUX w ramach badania sprawozdan za minione lata obrotowe moga
doprowadzi¢ do ujawnienia okoliczno$ci, ktore to okolicznosci bedg musiaty zosta¢ ujete w kolejnych rocznych
skonsolidowanych sprawozdaniach finansowych Kredyt Inkaso S.A. Grupa jednak wstepnie ocenia, iz
potencjalne ujawnienia nie powinny mie¢ istotnego negatywnego wptywu na skonsolidowane sprawozdanie
finansowe Grupy.

Kredyt Inkaso S.A. wskazuje, ze badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy zaréwno za lata
2014/2015 jak i 2015/2016 przeprowadzone przez renomowanego audytora - Grant Thornton sp. z 0.0. sp. k.
(,Grant Thornton”) nie wykazato zadnych istotnych nieprawidtowosci w KI LUX. Grant Thornton badat wszystkie
istotne aktywa Grupy Kredyt Inkaso S.A. w tym aktywa Kl LUX i nie zgtaszat uwag co do poprawnosci wyceny
oraz prezentacji tych aktywow, nie widziat takze potrzeby dokonywania odpiséw zwigzanych z KI LUX ani tez
nie miat uwag co do testow na utrate wartosci KI LUX.

Ponadto badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy za rok 2017/2018 przeprowadzone
przez renomowanego audytora - Deloitte Polska sp. z 0.0. sp. k. (,Deloitte”) nie wykazato zadnych istotnych
nieprawidiowosci zaréwno w Spoétce jak i w grupie kapitatowej. Deloitte badat wszystkie istotne aktywa Grupy,
w tym aktywa Kl LUX, i wydat opinie z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kredyt
Inkaso S.A. bez zastrzezen. Kredyt Inkaso S.A. podjgt decyzje o wyborze Grant Thornton Polska spotka z
ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k. jako podmiotu uprawnionego do przeprowadzenia badania
jednostkowego sprawozdania finansowego Spoétki za rok obrotowy 2018/19 r oraz skonsolidowanego
sprawozdania finansowego Grupy za rok obrotowy 2018/19, przeglagdu poéirocznego jednostkowego
sprawozdania finansowego Spotki oraz pétrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy za |
potrocze roku obrotowego 2018/19.

ii. Kredyt Inkaso Investments RO S.A.

Badanie sprawozdan finansowych Kredyt Inkaso Investments RO S.A za rok obrotowy 2015/2016, 2016/2017
2017/2018 zostato rozpoczete - audytor zostat wybrany i dokumenty do audytu zostaty przekazane. Nie mozna
jednakze wykluczy¢, ze ustalenia audytora Kl LUX w ramach badania sprawozdan za minione lata obrotowe
mogg doprowadzi¢ do ujawnienia okolicznosci, ktére to okolicznosci bedg musiaty zosta¢ ujete w kolejnych
rocznych skonsolidowanych sprawozdaniach finansowych Kredyt Inkaso S.A. Grupa jednak wstepnie ocenia,
iz potencjalne ujawnienia nie powinny mie¢ istotnego negatywnego wptywu na skonsolidowane sprawozdanie
finansowe Grupy.

Ryzyko zwigzane ze zmianami w przepisach prawnych dotyczacych dochodzenia naleznosci

Zmiany w przepisach prawnych dotyczacych dochodzenia naleznosci, w tym w zakresie postepowan
komorniczych zwigzanych z trybami wtasciwymi dla dochodzenia zaptaty wierzytelnosci, w szczegdlnosci
ograniczajgce lub wprowadzajgce bardziej restrykcyjne od obecnych wymogi formalne proceséw prawnych,
mogg W sposob istotny wplyngé na dziatalno$¢ operacyjng prowadzong przez Grupe. Tego rodzaju ryzyko to
dotyczy wszystkich krajéw prowadzenia dziatalnosci przez Grupe.

Wejscie w zycie nowych lub zmienionych regulacji obrotu gospodarczego moze wigzaé sie z problemami
interpretacyjnymi, niejednolitym orzecznictwem sgddw, niekorzystnymi interpretacjami przyjmowanymi przez
organy administracji publicznej. Kazda zmiana przepiséw moze spowodowac wzrost kosztéw dziatalnosci
Grupy, wptyngé na wyniki finansowe oraz powodowa¢ trudnosci w ocenie skutkéw przysziych zdarzen lub
decyzji, a w konsekwencji moze wptyngé na zdolnosci ptatnicze Kredyt Inkaso S.A.
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Ryzyko zwigzane z dziatalnoscig w réznych panstwach

Grupa prowadzi dziatalno$¢ w wielu panstwach. Istnieje ryzyko zmian uregulowan prawnych dotyczgcych zasad
funkcjonowania spoétek, prowadzenia dziatalnosci gospodarczej, obrotu instrumentami finansowymi,
podatkowych, celnych i innych w poszczegdlnych jurysdykcjach. Wszystkie elementy zmian w
ustawodawstwach panstw, w ktérych prowadzona jest dziatalno$¢ Grupy, tj. Polski, Luksemburga, Rumunii,
Butgarii, Chorwacji i Rosji, oraz prawa Unii Europejskiej, mogg powodowac pogorszenie warunkow dziatalnosci
gospodarczej. Dodatkowo, prowadzenie dziatalnosci w obcym systemie prawnym generuje podwyzszone
ryzyko nieprawidtowego rozpoznania obowigzkéw prawnych przez Kredyt Inkaso S.A., jako podmiot
zarzadzajgcy Grupa, w szczegolnosci obowigzkéw podatkowych.

Ze wzgledu na stabilno$¢ systemu prawnego oraz mozliwe do osiggniecia optymalizacje podatkowe, struktury
zalezne Kredyt Inkaso S.A., w tym dziatajgce w Rumunii, Butgarii, Chorwaciji i Rosji, sg kontrolowane przez
jednostki zalezne Kredyt Inkaso S.A. z siedzibg w Luksemburgu. Dziatanie takie pozwala na osigganie
efektywnosci podatkowej poszczegdlnych podmiotéw Grupy wyzszej od lokalnej, poprawiajgc jednoczesnie
stabilizacje srodowiska prawno-podatkowego. Ewentualna zmiana zasad opodatkowania w Luksemburgu lub
w zakresie dochodéw generowanych przez podmioty z siedzibg w Luksemburgu, moze skutkowa¢ negatywnym
wplywem na wyniki finansowe osiggane przez poszczegodlne podmioty Grupy lub catg Grupe.

Ryzyko zwigzane z dokonywaniem transakcji z podmiotami powigzanymi

Z racji charakteru dziatalnosci oraz struktury Grupy, pomiedzy podmiotami Grupy byly, sg i bedg zawierane
transakcje gospodarcze okreslane mianem transakcji z podmiotami powigzanymi. Transakcje te moga podlegac
badaniu przez organy podatkowe, zaréwno polskie, jak i innych krajow, w ktérych dziatalno$¢ prowadzi Grupa.
W przypadku kazdego badania kluczowym jego kryterium jest analiza zgodnosci parametréw finansowych i
pozafinansowych z tzw. warunkami rynkowymi.

Pomimo stosowania wewnetrznych zasad ustalania warunkow transakcji pomiedzy podmiotami powigzanymi
Kredyt Inkaso S.A. nie moze wykluczy¢, ze ocena wybranych transakcji przez organy podatkowe bedzie
odmienna, niz ocena dokonana przez Grupe. Moze to z kolei doprowadzi¢ do zmiany naliczonej przez Grupe
podstawy dochodu do opodatkowania i koniecznos$ci zaptaty dodatkowego podatku wraz z odsetkami za zwitoke
oraz ewentualnymi karami lub grzywnami. Wystgpienie istotnych réznic migdzy Grupg a organami podatkowymi
w zakresie ustalenia dochodu podatkowego na gruncie transakcji o znaczacej dla Grupy wartosci, moze mie¢
istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢ Grupy, jej sytuacje finansowg i wyniki dziatalnosci.

Ryzyko zwigzane z poziomem zadtuzenia Grupy

W odniesieniu do sytuacji finansowej Grupy Kapitatowej Kredyt Inkaso, na dzien 31 marca 2019 r. 72% pasywow
Grupy stanowity zobowigzania i rezerwy na zobowigzania, za§ samo zadtuzenie finansowe stanowito 66%

pasywow.

Wobec powyzszego skala finansowania dziatalnosci kapitatem obcym ksztattuje sie na wysokim poziomie. To
z kolei moze sie przetozy¢ na negatywng ocene perspektyw dziatalnosci Grupy, jak rowniez na brak sktonnosci
inwestorow dtuznych do utrzymania skali finansowania Grupy, a w konsekwencji do ewentualnego pogorszenia
sie ptynnosci Grupy. Istniejace poziomy zadtuzenia moga roéwniez istotnie wptywaé na poziom kosztéw
finansowych, w szczegdlnosci w przypadku wzrostu rynkowych stép procentowych. Wystgpienie powyzszych
zdarzen moze wptyngé negatywnie na zdolnosé Spotki do dokonywania ptatnosci z Obligacji oraz ich
terminowego wykupu, a takze na wartos¢ Obligacii.

W ocenie Zarzadu, biorgc pod uwage wnioski wynikajgce z dokonywanych na biezgco wewnetrznych analiz
danych finansowych, na date sporzgdzenia niniejszego sprawozdania nie ma podstaw do identyfikacji
zagrozenia utratg ptynnosci finansowej w zwigzku z poziomem zadtuzenia Grupy, w szczegdlnosci z tytutu
zobowigzan zaciggnietych poprzez emisje obligacji, co jednak nie eliminuje ryzyka zmiany tego stanu w
przysztosci, w szczegolnosci w przypadku wystgpienia czynnikow i zjawisk niezidentyfikowanych przez Zarzad
Kredyt Inkaso S.A. na date sporzgdzenia niniejszego sprawozdania, w szczegoélnosci skutkujgcych przeptywami
pienieznymi znaczgco odmiennymi od planowanych.

Ryzyko niepozyskania finansowania dla nabywania nowych portfeli wierzytelnosci

Gtéwnym przedmiotem dziatalnosci Grupy jest nabywanie portfeli wierzytelnosci na wiasny rachunek, co
wymaga angazowania znacznych srodkéw finansowych. Ze wzgledu na skale realizowanych i zaktadanych na
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kolejne lata wzrostéw wartosci nominalnych portfeli wierzytelnosci, oferowanych na rynku przez zbywcéw takich
jak banki lub inni dostawcy ustug masowych, oraz wzrostu cen za te portfele, w potgczeniu z wieloletnim
okresem dochodzenia sptat, zapewnienie finansowania zakupéw portfeli wymaga pozyskiwania finansowania
zewnetrznego, w duzej mierze w postaci kredytow bankowych i emisji obligaciji.

W odniesieniu do obligacji wyemitowanych przez Grupe nie miaty nigdy miejsca opdznienia sptaty odsetek lub
kapitatu. Nie mozna jednak wykluczy¢, ze ze wzgledu na zmiane postrzegania ryzyka branzy przez inwestoréw
dtuznych jakie miato miejsce w roku 2018 w zwigzku z jednym z konkurentéw Grupy na rynku Polskim, a takze
na mozliwos¢ pogorszenia sig postrzegania i oceny wiarygodnosci finansowej Grupy w przysziosci, lub tez ze
wzgledu na pogorszenie sie warunkéw zewnetrznych, takich jak postrzeganie instrumentéw dtuznych, zmiany
regulacyjne, zmiany rynkowych stdép procentowych, moze wystapi¢ ograniczenie dostepnosci finansowania
zewnetrznego. Takie ograniczenie obnizytoby potencjat Grupy do nabywania nowych portfeli wierzytelnosci i
w konsekwencji przetoby sie negatywnie na wyniki finansowe Grupy.

Ryzyko braku realizacji zatozen strategicznych Grupy

Opodznienie, czesciowy lub catkowity brak mozliwosci realizacji zatozen strategicznych Grupy, m.in. ze wzgledu
na zmiany sytuacji rynkowej, otoczenia makroekonomicznego Ilub regulacyjnego oraz btedy oso6b
odpowiedzialnych za realizacje strategii Spotki, mogg w sposdéb istotny wptyng¢ na dziatalnos¢ operacyjng
Kredyt Inkaso S.A. i Grupy, a posrednio na ich wyniki finansowe. To z kolei moze sie przetozyé na spowolnienie
procesu nabywania kolejnych portfeli wierzytelnosci ze wzgledu na stabszg baze kapitalowg, zaréwno w
zakresie kapitatow wtasnych, jak i obcych, a w konsekwencji na zdolno$¢ Spdtki do dokonywania ptatnosci z
Obligacji oraz ich terminowego wykupu, a takze na wartos¢ Obligaciji.

Ryzyko zwigzane ze skalg dziatalnosci Grupy

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

W szczegolnosci Grupa jest narazona na brak mozliwosci lub nieskuteczne wdrozenia istotnych zmian
informatycznych i technologicznych oraz na brak mozliwosci rozwiniecia zasobéw w tych obszarach w skali
niezbednej dla rozwoju dziatalnosci w przysztosci. Powodem tego moga by¢ ograniczenia finansowe lub brak
mozliwosci pozyskania wykwalifikowanych pracownikéw, w szczegdlnosci informatykéw, administratoréw sieci
i programistow, w ogdle lub po kosztach uzasadnionych ekonomicznym rachunkiem Grupy. Z kolei konieczno$c¢
zatrudnienia dodatkowych pracownikéw w zwigzku z rozwojem Grupy lub wzrost ich wynagrodzen moga
wptyng¢ na zwiekszenie kosztow dziatalnosci operacyjnej Grupy.

Istnieje réowniez ryzyko ztego wyboru nowych technologii, koniecznych do wdrozenia w przysztosci w zwigzku
ze wzrostem skali dziatalnosci Grupy. Podmioty, ktdre wprowadzag bardziej skuteczne nowe rozwigzania
technologiczne, mogg by¢ bardziej konkurencyjne, a tym samym utrudnia¢ lub uniemozliwia¢ Grupie skuteczne
pozyskiwanie portfeli wierzytelnosci, oraz skuteczne i optacalne ekonomicznie zarzgdzanie nimi, co moze mie¢
istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢ Grupy, jej sytuacje finansowa i wyniki dziatalnosci, a w konsekwencji
na zdolnos¢ Spotki do wykonywania zobowigzan z Obligaciji.

Ryzyko zwigzane z zaprzestaniem $wiadczenia ustlug na rzecz zewnetrznych funduszy
sekurytyzacyjnych

Czes¢ przychodow Grupy pochodzi ze $wiadczenia ustug zarzadzania portfelami wierzytelnosci na rzecz
zewnetrznych funduszy sekurytyzacyjnych. Okresowe lub trwate zmniejszenie skali wspdtpracy lub zaniechanie
wspotpracy z podmiotami, na rzecz ktérych Grupa zarzgdza portfelami wierzytelnosci, jak réwniez brak
mozliwosci pozyskania do wspotpracy w tym zakresie nowych podmiotéw, moze negatywnie wptyngé na poziom
przychodéw Grupy, co moze miec istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢ Grupy, jej sytuacje finansowg i wyniki
dziatalnosci, a w konsekwencji na zdolnos¢ Spétki do dokonywania ptatnosci z Obligacji oraz ich terminowego
wykupu, a takze na wartos¢ Obligaciji.

W roku obrotowym zakonczonym 31 marca 2019 r. Grupa dokonata sprzedazy swojej inwestycji w funduszu
inwestycyjnym Omega Wierzytelnosci NSFIZ oraz zaprzestata $wiadczenia ustug zarzadzania portfelem
wierzytelnosci tego funduszu, lecz jednoczesnie dodatkowo pozyskata do serwisu wierzytelnosci funduszy
inwestycyjnych Lartiq Profit Profit XVIII NSFIZ, Lartiq Profit XXIIl NSFIZ oraz Lartiq Profit XXIV NSFIZ.
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Ryzyko zwigzane ze wzrostem kosztow dziatalnosci

Na istotne podwyzszenie kosztow dziatalnosci Grupy moga mieé wptyw wzrosty takich grup kosztowych, jak: (i)
koszty optat sadowych, notarialnych, komorniczych i innych procesowych, zwigzanych 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.

Koszty wskazane w (i) i (ii) mogg rosng¢ w szczegolnosci ze wzgledu na mozliwg zmiang przepiséw prawa,
natomiast koszty wskazane w (iii), (iv) i (v) ze wzgledu na procesy i uwarunkowania rynkowe, w szczegoélnosci
wzrost rynkowych stép procentowych, znajdujgcych sie obecnie na bardzo niskim poziomie. Niezaleznie od
realizacji czynnikédw zewnetrznych znaczna cze$¢ kosztow dziatalnosci bedzie rosta wraz ze wzrostem skali
dziatalnosci Grupy. Niewspoétmierny wzrost ktérejkolwiek z ww. grup kosztow, w szczegdlnosci w odniesieniu
do dynamiki realizowanych przychoddw, moze negatywnie wplyng¢ na dynamike rozwoju oraz wyniki
dziatalnosci Grupy, a w konsekwencji na zdolnos¢ Spdtki do dokonywania pfatnosci z Obligacji oraz ich
terminowego wykupu, a takze na wartos¢ Obligacii.

Ryzyko zwigzane z prawami autorskimi do oprogramowania wykorzystywanego przez Grupe

W ramach prowadzonej dziatalnosci Grupa wykorzystuje m.in. oprogramowanie, do ktérego uzyskata licencje
lub majgtkowe prawa autorskie od 0séb trzecich, jak réwniez zleca ustugi programistyczne w zakresie tworzenia
lub rozwoju oprogramowania zewnetrznym dostawcom takich ustug. Podstawg prawng korzystania z takiego
oprogramowania przez Grupe sg odpowiednie umowy licencyjne lub umowy przenoszgce autorskie prawa
majatkowe. Grupa nie moze zapewnic¢, ze w kazdym przypadku nabycie praw do korzystania z oprogramowania
nastgpito skutecznie lub w niezbednym zakresie, jak réwniez, ze osoby trzecie nie bedg podnosity przeciwko
spotkom z Grupy roszczen, zarzucajgc naruszenie ich praw wlasnosci intelektualnej, badz ze ochrona praw do
korzystania z takiego oprogramowania bedzie przez Grupe realizowana skutecznie. Ponadto nie mozna
zagwarantowac, ze w kazdym przypadku Grupa bedzie w stanie dokona¢ przediuzenia okresu licencji, a tym
samym dalej korzysta¢ z danego oprogramowania, po zakonczeniu pierwotnie przewidzianego okresu trwania
licencji. Oprécz tego w ramach prac wewnetrznych nad wlasnymi rozwigzaniami informatycznymi
prowadzonymi z udziatem oséb wspotpracujgcych ze spétkami Grupy na podstawie umow cywilnoprawnych,
nie mozna wykluczy¢ sytuacji, w ktérej mogg powsta¢ watpliwosci, czy spdtki z Grupy skutecznie nabyty lub
nabyly we wlasciwym zakresie autorskie prawa majgtkowe do rozwigzan informatycznych stworzonych przez
takie osoby. Grupa moze wiec by¢ narazona na ryzyko zgtaszania przez osoby trzecie roszczen dotyczgcych
wykorzystywanego przez Grupe oprogramowania, co w przypadku stwierdzenia zasadnosci tych roszczen
moze mie¢ istotny niekorzystny wptyw na dziatalno$¢, wyniki, sytuacje lub perspektywy rozwoju Grupy.

2.10.2.Ryzyko zwigzane z otoczeniem Grupy

Ryzyko braku nowych zakupéw portfeli wierzytelnosci oraz nowych zlecen windykacji wierzytelnosci

Grupa jest zainteresowana: (i) nabywaniem nowych pakietow wierzytelno$ci, (ii) $wiadczeniem ustug
zarzgdzania portfelami sekurytyzowanych wierzytelnosci na rzecz funduszy sekurytyzacyjnych wtasnych oraz
(iii) swiadczeniem ustug dochodzenia wierzytelnosci w formule ,outsourcingu”. Te kierunki dziatan zwigkszajg
zaréwno biezace, jak i przyszte przychody Grupy. Ze wzgledu na dziatalno$¢ firm konkurencyjnych, zaréwno
juz funkcjonujacych na rynkach dziatalnosci Grupy, jak i nowych graczy, gtéwnie zagranicznych, lub ze wzgledu
na zmiane sposobu postepowania przez zbywcow wierzytelnosci, w szczegélnosci zmiane formuty zbywania
portfeli lub pozyskiwania podmiotow je obstugujgcych, Grupa moze spotkac sie z ograniczeniami w nabywaniu
nowych, atrakcyjnych dla Grupy pakietow wierzytelnosci oraz nowych zlecen zarzgdzania portfelami
wierzytelnosci lub outsourcingu dochodzenia wierzytelnosci. Ograniczeniem w nabywaniu kolejnych pakietéw
wierzytelnosci mogg by¢ rowniez ograniczenia Grupy w dostepie do kapitatu oraz rozwijanie przez wierzycieli
pierwotnych wtasnych wyspecjalizowanych dziatéw windykaciji i restrukturyzacji naleznosci. Powyzsze czynniki
mogg miec istotny negatywny wptyw na dziatalno$¢ Grupy oraz perspektywy ksztattowania sie jej dochodéw.

Ryzyko braku mozliwosci pozyskania w przysziosci kapitatu w wyniku pogorszenia sytuacji na rynku
finansowym

Niestabilna sytuacja na rynkach finansowych w ostatnich latach okresowo utrudniata wykorzystanie mozliwosci
pozyskania kapitatu dla dalszego rozwoju dziatalnosci Grupy, a w szczegolnosci kapitatu wtasnego. Takze
pozyskiwanie kapitatu dtuznego przez niektérych konkurentéw Kredyt Inkaso S.A. z branzy windykacyjnej byto
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utrudnione. Niepewna kondycja rynkéw finansowych i ewentualne okresowe pogorszenie sentymentu
inwestycyjnego do branzy windykacyjnej moze spowodowac¢ trudnosci w uzyskaniu dostepu do finansowania
udziatowego i/lub dtuznego. Utrzymanie sie takiej sytuacji w dtuzszym terminie mogtoby przyczyni¢ sie do
spowolnienia nowych inwestycji, a w konsekwencji pogorszenia wynikéw finansowych Grupy.

Ryzyko zmiany struktury rynku portfeli wierzytelnosci

Zmiany w skali dziatalnosci bankéw oraz oferowanych przez nie produktéw, w tym wiekszy udziat kredytéw
hipotecznych mogg znaczgco zwigkszy¢ wielko$¢ portfeli wierzytelnosci wystawianych na sprzedaz. Istnieje
ryzyko, ze Grupa nie bedzie w stanie samodzielnie startowa¢ w przetargach na zakupy najwiekszych portfeli
wierzytelnosci i bedzie zmuszona do skoncentrowania sie na zakupach mniejszych portfeli gdzie istnieje
znacznie wieksza konkurencja, co przefozy sie na poziom cen tych portfeli. Aby zminimalizowac to ryzyko Grupa
podejmuje wspotprace z najwiekszymi podmiotami z branzy dysponujgcymi dostepem do taniego finansowania
w celu dokonywania wspolnych inwestycji i obstugi portfeli wierzytelnosci.

Ryzyko pogorszenia ptynnosci finansowej Grupy

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

W przypadku pogorszenia sig ptynnosci finansowej Grupy, co moze nastgpi¢ m. in. w skutek (i) braku mozliwosci
odzyskania $rodkéw z zakupionych wierzytelnosci w pierwotnie zatozonych terminach Ilub (ii) braku
dopasowania dtugosci okresu finansowania do okresu odzyskiwania srodkéw z zakupionych portfeli (tj. gdy
okres odzyskiwania srodkéw z portfeli wynosi od kilku do kilkunastu lat, a wyemitowane obligacje majg krétsze
terminy zapadalnos$ci, wynoszace obecnie nie dtuzej niz 4 lata), (iii) braku mozliwosci pozyskania finansowania
dtuznego, mozliwe jest wystgpienie przejsciowej lub trwatej niemoznosci sptaty wczesniej zaciggnietego
zadtuzenia lub tez naruszenie zobowigzan zawartych w umowach dotyczacych finansowania. W konsekwenciji
czes¢ lub catosé diugu Grupy moze zosta¢ postawiona w stan natychmiastowej wymagalnosci, a aktywa
stanowigce przedmiot zabezpieczenia mogg zostac przejete przez instytucje finansowe, co moze miec istotny
negatywny wptyw na dziatalno$¢ Grupy, jej sytuacje finansowg i wyniki dziatalnosci, a w konsekwencji na
zdolnos¢ Spotki do dokonywania ptatnosci z Obligacji oraz ich terminowego wykupu, a takze na wartos¢
Obligacji.

Ponadto ryzyko ptynnosci moze wynika¢ z niedopasowania termindw zapadalnosci obligacji z terminem
zakfadanego zwrotu z inwestycji. Okres spfat portfeli wynosi od kilku do kilkunastu lat, a wyemitowane obligacje
majg krotsze terminy zapadalnosci (obecnie max. 4 lata), co implikuje ryzyko, ze czes$¢ takich obligacji bedzie
musiata by¢ refinansowana w przysziosci.

Ryzyko uprzywilejowania obligatariuszy funduszy sekurytyzacyjnych, w ktére inwestuje Grupa

Z uwagi na przyjety przez Grupe model biznesowy, srodki pozyskiwane w ramach emisji obligacji mogg by¢
przeznaczane na obejmowanie certyfikatéw inwestycyjnych funduszy sekurytyzacyjnych nabywajgcych portfele
wierzytelnosci. Poza emisjg certyfikatow inwestycyjnych, obejmowanych m. in. przez Grupe, fundusze te mogag
takze pozyskiwac srodki finansowe poprzez emisje obligacji oraz zaciggac¢ kredyty bankowe, do wysokosci
okreslonej w Ustawie o Funduszach. Wierzytelnosci obligatariuszy z tytutu objecia obligacji funduszy mogg miec
charakter uprzywilejowany w stosunku do wierzytelnosci z tytutu posiadanych przez Grupe certyfikatow
inwestycyjnych, co w przypadku probleméw ptynnosciowych lub trwatych probleméw z regulacjg zobowigzan
przez fundusze sekurytyzacyjne rodzi ryzyko niemoznosci odzyskania srodkow zainwestowanych przez Grupe
w certyfikaty inwestycyjne, co moze mie¢ istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢ Grupy, jej sytuacje finansowg
i wyniki dziatalnosci, a w konsekwencji na zdolnos¢ Spotki do dokonywania ptatnosci z Obligacji oraz ich
terminowego wykupu, a takze na wartos¢ Obligaciji.

Ryzyko pogorszenia sytuacji finansowej dtuznikow

Branza ustug finansowych, w tym obrotu i zarzadzania wierzytelnosciami, jest wrazliwa na ogélng kondycje
gospodarczg. Wielkos¢ wplywow z tytutu odzyskiwania wierzytelnosci z pakietdw wierzytelnosci jest
uzalezniona od kondycji finansowej dtuznikéw, a wiec posrednio od poziomu wynagrodzen, stopy bezrobocia,
poziomu $wiadczen socjalnych wyptacanych przez instytucje centralne i lokalne, tempa wzrostu PKB itp.
Ewentualne pogorszenie sytuacji finansowej dtuznikdw, niezaleznie od ich rodzaju (osoby fizyczne lub
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przedsigbiorstwa), moze bezposrednio wptyngé na wielkos¢ zwrotu z inwestycji z pakietow wierzytelnosci, co
moze miec¢ istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢ Grupy, jej sytuacje finansowa i wyniki dziatalnosci.

Ryzyko niewydolnosci wymiaru sprawiedliwosci

W zakresie dochodzenia zapfaty z pakietow wierzytelnosci Grupa w znacznej mierze korzysta z procedury
postepowania sadowego przed sgdami powszechnymi, w szczegolnosci z elektronicznego postepowania
upominawczego. Wobec powyzszego za niezwykle wazne nalezy uznaé sprawne funkcjonowanie procedur
regulujgcych zasady postepowania przed sgdami powszechnymi, w szczegdlnosci tych, ktére majg za zadanie
przyspieszanie postgpowan sgdowych.

Wszelkie zmiany prawa prowadzace, zaréwno do formalnego lub faktycznego wydtuzania okresu i
komplikowania zasad postepowan sgdowych, jak roéwniez utrudniajgce lub ograniczajgce dochodzenie
wierzytelnosci, w szczegdlnosci takich, ktorych okres wymagalnosci uptynat relatywnie dawno, mogg przektadaé
sie na wartos¢ posiadanych przez Grupe lub przez nig zarzgdzanych portfeli wierzytelnosci, a tym samym
wplywaé niekorzystnie na ocene wartosci aktywow Grupy oraz jej zdolnosé do generowania przychodéw.

Ryzyko wprowadzenia prawnych ograniczen w sprzedazy wierzytelnosci

W zakresie dochodzenia zaptaty z pakietéw wierzytelnosci Grupa w znacznej mierze korzysta z procedury
postepowania sgdowego przed sadami powszechnymi, w szczegdlnosci z elektronicznego postepowania
upominawczego. Wobec powyzszego za niezwykle wazne nalezy uznaé sprawne funkcjonowanie procedur
regulujgcych zasady postepowania przed sgdami powszechnymi, w szczegdlnosci tych, ktére majg za zadanie
przyspieszanie postepowan sgadowych.

Ryzyko zwigzane z nieprecyzyjnymi uregulowaniami prawno - podatkowymi w kwestii obrotu
wierzytelnosci

W ramach przyjetego przez Grupe modelu dziatalnosci, nabywane sa przede wszystkim pakiety wierzytelnosci,
ktérych warto$¢ nominalna jest wyzsza, niz rzeczywista wartos¢ ekonomiczna, ktérej pochodng jest wartosé
rynkowa. W prawie podatkowym sg podnoszone watpliwosci, czy czynnosci nabycia wierzytelno$ci powinny
pozostawa¢ poza zakresem opodatkowania podatkiem VAT. Zgodnie z orzecznictwem Trybunatu
Sprawiedliwosci UE, obowigzujgcym we wszystkich krajach prowadzenia dziatalnosci nalezgcych do UE,
orzecznictwem polskich sgdéw 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 obowigzek zaptaty podatku VAT. Analogiczne zasady obowigzujg na mocy stosownej ustawy w
Federacji Rosyjskiej.

Istnieje jednak ryzyko, Zze transakcje nabycia pakietow wierzytelno$ci zostang w Polsce cze$ciowo lub w catosci
uznane przez organy podatkowe lub sgdy za podlegajgce opodatkowaniu podatkiem PCC. Obecna praktyka
orzecznictwa organow podatkowych jest w tym zakresie niejednolita, np. w przypadkach nabywania
wierzytelno$ci przez fundusze sekurytyzacyjne w ramach umow o sekurytyzacje sktania sie ku uznaniu, ze
transakcje nabywania pakietow wierzytelnosci nie sg objete obowigzkiem zaptaty podatku PCC. Ze wzgledu na
brak PCC w innych krajach, ryzyko to dotyczy tylko Polski.

Nie mozna wiec wykluczy¢, ze w zwigzku z nabywaniem przez podmioty z Grupy pakietow wierzytelnosci moze
powsta¢ obowigzek zaptaty podatku VAT lub podatku PCC lub podobnych obcigzen w innych krajach
prowadzenia dziatalnosci, co moze skutkowal zwiekszeniem kosztdw dziatalnosci, a w konsekwenciji
pogorszeniem sie sytuacji ekonomicznej Grupy. Zmiana zasad naliczania podatkdw moze nastgpi¢ zaréwno
wskutek ustalenia przepiséw regulujgcych te kwestie wprost, jak i w wyniku uksztattowania sie orzecznictwa w
tej sprawie.

Powyzsze czynniki mogg miec¢ istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢ Grupy.

Ryzyko makroekonomiczne

Ryzyko makroekonomiczne zwigzane jest z sytuacjg gospodarczg kraju, poprzez powigzanie koniunktury
makroekonomicznej ze zdolnoscig sptaty wierzytelnosci przez dtuznikdéw. Pogorszenie sie sytuacii
gospodarczej moze skutkowac: wzrostem stopy bezrobocia, wzrostem zatoréw ptatniczych, spadkiem stop
procentowych, spadkiem popytu, spadkiem realnych dochodéw. Zmiany te wptywajg w bezposredni sposob na
sytuacje finansowg dtuznikéw, co ma bezposredni wptyw na ich zdolno$¢ do regulowania swoich zobowigzan
finansowych (dotyczy to zaréwno osob fizycznych jak i przedsiebiorstw).
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Dopodki w gospodarce wystepujg cykle lepszej i gorszej sytuacji makroekonomicznej nie jest to szczegodlnie
ryzykowne dla Grupy, poniewaz w okresie pogorszenia sie sytuacji w gospodarce zwieksza sie wolumen
wierzytelnosci trudnych, ktére mogg by¢ nabywane na korzystniejszych warunkach i ktére mogg by¢ nastepnie
odzyskiwane w cyklu poprawy sytuacji makroekonomicznej. Moze jednak nastgpi¢ w gospodarce sytuacja
diugotrwatego pogorszenia sie sytuacji makroekonomicznej. Woéwczas Grupa moze osigga¢ zmniejszone
przychody z windykacji, co moze mie¢ negatywny wptyw na jej wyniki finansowe.

Ryzyko zwigzane ze zmianami stop procentowych i odsetek ustawowych

Jednym z najwazniejszych czynnikow wptywajgcych na sytuacje gospodarstw domowych oraz przedsigbiorstw,
w tym miedzy innymi na mozliwo$¢ regulowania zobowigzan, jest wysoko$¢ stép procentowych. Wzrost stop
procentowych najczesciej przektada sie na wzrost kosztéw obstugi finansowania, a to z kolei moze sie
przektada¢ na zdolno$¢ poszczegodlnych dtuznikdéw do obstugi posiadanego zadtuzenia. Obnizenie lub utrata tej
zdolnos$ci moze sie przetozyé 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
zapewnionegdo finansowania ustalone jest zwykle wedtug zmiennej stopy procentowej, powigkszonej o marze.
Istnieje ryzyko, iz wzrost stép procentowych przetozy sie na wzrost kosztéw finansowych Grupy zwigzanych ze
sptata zaciggnietych zobowigzan, co w konsekwencji moze przetozy¢ sie na pogorszenie jej wynikéw
finansowych.

Realizujgc przyjeta strategie zabezpieczania sie przed ryzykiem zmiennej stopy procentowej, Grupa zawarta w
ubiegtym roku finansowym transakcje na instrumenty pochodne zamiany stop procentowych (IRS) o wartosci
nominalnej 600 milionow ztotych.

Warto$¢ rynkowych stép procentowych jest rowniez powigzana z wysokoscig stopy odsetek ustawowych.
Podwyzka stopy odsetek ustawowych jest bowiem pochodng wzrostu podstawowych stop procentowych NBP.
Wysokos$¢ odsetek ustawowych z kolei przektada sie bezposrednio na osiggane przez Grupe przychody z
odsetek od przeterminowanych wierzytelnos$ci.

Powyzsze czynniki moga mie¢ istotny negatywny wptyw na dziatalno$é Grupy, jej sytuacje finansowa i wyniki
dziatalnosci, a w konsekwencji na zdolno$¢ Spétki do dokonywania pfatnosci z Obligacji oraz ich terminowego
wykupu, a takze na warto$¢ Obligacii.

Ryzyko zwigzane ze zmiennoscig kurséw walut

Grupa prowadzi dziatalnos¢ na rynkach zagranicznych, a tym samym jest narazona na ryzyko walutowe,
gtéwnie z tytutu inwestycji w portfele wierzytelnosci oraz obstuge wierzytelnosci nabytych poza Polskg. Zmiana
kursu poszczegdlnych walut wobec zilotego polskiego moze byé przyczyng osiggniecia nizszych od
zamierzonych wynikéw. Wahania kurséw walut wptywajg na wynik finansowy poprzez:

0] zmiany wyrazonej w ziotébwkach wartosci przychodéw z rynkéw zagranicznych i wyrazonych w
ztotdbwkach kosztéw w czesci dotyczgcej dziatalnosci operacyjnej na rynkach zagranicznych;

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

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

Odzyski na rynku polskim sg akumulowane i reinwestowane w walucie lokalnej. Powyzsze czynniki mogg mie¢
istotny negatywny wptyw na dziatalno$¢ Grupy, jej sytuacje finansowa i wyniki dziatalnosci, a w konsekwencji
na zdolnos¢ Spoétki do dokonywania ptatnosci z Obligacji oraz ich terminowego wykupu, a takze na wartos¢
Obligacji.

Ryzyko zwigzane z konkurencjg branzowa

Od kilku lat na rynku firm zajmujgcych sie obrotem wierzytelnosciami zachodzi zjawisko wyodrebniania sie
podmiotdw o liczacej sie pozycji na rynku z jednoczesnym zjawiskiem wycofywania sie podmiotéow stabszych
lub ich przejmowania przez podmioty wigksze.

Bardziej znane podmioty, ktére dziatajg na naszym rynku, w zdecydowanej wiekszosci zostaty dokapitalizowane
w poprzednich latach przez inwestoréw zewnetrznych, gtéwnie przez fundusze private equity i venture capital.
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Przedsigbiorstwa te w znacznej mierze dziatajg w segmencie windykacji na zlecenie lub obstugujg (serwisujg)
fundusze sekurytyzacyjne.

Grupa jest w stanie skutecznie konkurowaé z innymi podmiotami w zakresie do$wiadczenia w nabywaniu
pakietow wierzytelnosci (pierwsze transakcje na rynku Grupa realizowata juz 14 lat temu), a takze w zakresie
reputacji i osigganych wynikéw. Portfel wierzytelnosci jest istotnym czynnikiem uniezalezniajgcym Grupe od
krétkoterminowych wahan popytu i podazy pakietow wierzytelnosci, a takze dziatan konkurencyjnych
wplywajgcych na poziom cen.

Na polskim rynku zakupow wierzytelnosci na wiasny rachunek funkcjonuje kilka znaczacych podmiotéw, w tym
réwniez spotki publiczne, a takze mniejsze podmioty. Ponadto w branzy funkcjonuje kilkadziesigt podmiotow
posiadajgcych zezwolenie KNF na zarzadzanie sekurytyzowanymi wierzytelno$ciami  funduszu
sekurytyzacyjnego, w tym: Kruk S.A., GetBack S.A. w restrukturyzacji, Ultimo S.A., EOS KSI Polska Sp. z o.0.,
Intrum sp. z 0.0., Debt Trading Partners spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig SKA.

Istniejgce od kilku lat ryzyko pojawienia sie najwigkszych konkurentéw branzowych z zagranicy lub inwestorow
zainteresowanych przejmowaniem podmiotow z branzy w ktérej dziata Grupa, ktérzy m.in. maja dostep do
tanich zrodet finansowania , posiadajg zaawansowane narzedzia w tym narzedzia do wycen i budowania
efektywnych narzedzi windykacyjnych, ktére budujg skuteczno$¢ zarzadzania sekurytyzowanymi
wierzytelnosciami funduszy sekurytyzacyjnych, materializowato sie w tym i poprzednim roku obrotowym.
Wywotuje to zmiany na rynku obrotu wierzytelnosciami i moze negatywnie wptyng¢ na poziom cen pakietéw
wierzytelno$ci oraz wynagrodzen za zarzadzanie sekurytyzowanymi wierzytelnosciami. Wskutek wzrostu cen
Grupa moze mie¢ ograniczone mozliwosci nabywania nowych pakietow wierzytelnosci.

Grupa stara sie minimalizowac to ryzyko poprzez nawigzywanie wspotpracy z najwiekszymi nowymi graczami
na rynku w celu dokonywania wspolnych inwestycji i jednoczesnego pozyskiwania zlecen na obstuge portfeli
wierzytelnosci. Wplyw powyzszych ryzyk Grupa ogranicza poprzez posiadane doswiadczenie, stalg
profesjonalizacje oraz najwyzsza starannos¢ i wrazliwo$¢ na popyt rynkowy, strategie konkurencji i potrzeby
biznesowe w branzy. Doswiadczenie, profesjonalizacja oraz najwyzsza starannos¢ i wrazliwos¢ na popyt i
podaz rynkowg oraz obecno$¢ Grupy na rynkach zagranicznych pozwala réwniez $ledzi¢ trendy w branzy w
réznych jurysdykcjach oraz dywersyfikowa¢ geograficznie zrodta dochoddw.

Ryzyko ogélne zwigzane ze stabilnoscia systemu podatkowego

Przepisy podatkowe w Polsce i niektérych innych krajach prowadzenia dziatalnosci przez Grupe podlegajg
czestym zmianom, wielokrotnie na niekorzy$¢ podatnikoéw. Zmiany te mogg polegac nie tylko na podwyzszaniu
stawek podatkowych, rozszerzaniu zakresu opodatkowania, lecz réwniez na wprowadzaniu nowych obcigzen
podatkowych. Zmiany prawa podatkowego mogg takze wynika¢ z koniecznosci wdrazania nowych rozwigzan
przewidzianych w prawie Unii Europejskiej, wynikajgcych z wprowadzenia nowych lub zmiany juz istniejgcych
regulacji w zakresie podatkéw. Czeste zmiany przepisdw prawa oraz rozbieznosci interpretacyjne w zakresie
stosowania przepiséw podatkowych przez organy podatkowe mogg sie okazac niekorzystne dla Grupy.

Ryzyko wzrostu cen portfeli wierzytelnosci

Ze wzgledu na wzrost konkurencji na rynkach, na ktérych dziata Grupa, w szczegolnosci ze wzgledu na
ewentualne pojawienie sie nowych graczy z silnym zapleczem kapitatowym, moze wystgpic¢ zjawisko wzrostu
cen transakcyjnych przy nabyciu nowych portfeli wierzytelnosci. W krétkim okresie wzrost cen przetozy sie na
zwiekszone ujemne przeptywy gotéwkowe Grupy, natomiast w srednim i w diugim na nizszg rentownosé
prowadzonej dziatalnosci windykacyjnej, m.in. ze wzgledu na wyzsze wartosci amortyzacji portfeli. Moze to
wplyng¢ negatywnie na dziatalno$¢ Grupy oraz perspektywy ksztaltowania sie jej dochoddw, co moze mieé
istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢ Grupy, jej sytuacje finansowa i wyniki dziatalnosci, a w konsekwencji
na zdolnos¢ Spoétki do dokonywania ptatnosci z Obligacji oraz ich terminowego wykupu, a takze na wartos¢
Obligacji.

Ryzyko wzrostu wielkosci portfeli wierzytelnosci oferowanych na sprzedaz

Wzrost skali dziatalnosci instytucji finansowych lub dostawcéw masowych ustug, bedacych wierzycielami
pierwotnymi, zainteresowanymi w zbywaniu pakietéw wierzytelnosci, moze spowodowaé znaczgcy wzrost
wielkosci i wartosci portfeli wierzytelnosci wystawianych na sprzedaz. Istnieje ryzyko, ze przy znaczacych
wzrostach Grupa moze mie¢ trudnosci lub nie méc samodzielnie bra¢ udzialu w przetargach na zakupy
najwiekszych, a zarazem najatrakcyjniejszych portfeli wierzytelnosci. W konsekwencji Grupa moze zostac
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zmuszona do zawigzywania konsorcjéw w celu wziecia udziatu w czesci, zwlaszcza najbardziej atrakcyjnych,
przetargdw lub do skoncentrowania sie na zakupach mniejszych portfeli, ktérych atrakcyjnos¢ cenowa jest
istotnie nizsza ze wzgledu na znaczaco wyzszg konkurencje, co moze miec istotny negatywny wptyw na
dziatalnos¢ Grupy, jej sytuacje finansowg i wyniki dziatalnosci, a w konsekwencji na zdolnosé Spotki do
dokonywania ptatnosci z Obligacji oraz ich terminowego wykupu, a takze na warto$¢ Obligacji.

Ryzyko zwigzane z upadtoscig konsumencka

Poczgwszy od 2015 roku, weszty w zycie nowe uregulowania prawne dotyczace tzw. upadiosci konsumenckiej,
czyli ogtoszenia niewyptacalnosci przez osobe fizyczna. Regulacja ta w dtuzszej perspektywie czasowej moze
wptyng¢ na skutecznos$¢ proceséw windykacyjnych, gdyz jej celem jest utatwienie dostepnosci instytucii
upadfosci osoby fizycznej m.in. poprzez ograniczenie katalogu przyczyn i okolicznosci uzasadniajgcych
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 mogg spowodowac wzrost liczby dtuznikéw, ktérzy zdecydujg sie
skorzystac¢ z tej formy uregulowania sytuacji w zakresie zadtuzenia osobistego. Konsekwencjg realizacji takiego
scenariusza moze by¢ spadek przychoddw i wyniku finansowego Grupy.

Ryzyko zwigzane z naruszeniem zbiorowych intereséw konsumentéw

Dziatalno$¢ Grupy w Polsce nadzorowana jest m.in. przez UOKIK. Istnieje ryzyko interpretacji, ze dziatalnos¢
Grupy w pewnych obszarach narusza zbiorowy interes konsumentéw. Stwierdzenie przez UOKIK naruszenia
zbiorowego interesu konsumentéw, m.in. przez stosowanie niedozwolonych klauzul, moze skutkowac
wezwaniem do zaprzestania takich praktyk, jak rowniez natozeniem na Grupe kar pienieznych. Niezaleznie od
powyzszego istnieje ewentualne ryzyko pozwéw zbiorowych w przypadku dochodzenia swoich praw przez
grupy konsumentéw. Podobnego rodzaju ryzyka dotyczg dziatalnosci Grupy w innych krajach, w ktérych
prowadzi ona lub bedzie prowadzita dziatalnos¢. Ziszczenie sie powyzszych ryzyk moze miec istotny negatywny
wplyw na dziatalno$¢ Grupy, jej sytuacje finansowag oraz wyniki dziatalnosci, a w konsekwencji na zdolnos¢
Spotki do wykonywania zobowigzan z Obligaciji.

Ryzyko zwigzane z mozliwoscig wprowadzenia opodatkowania dochodéw funduszy inwestycyjnych

Opfacalnos¢ prowadzenia wybranych rodzajow dziatalnosci w formie funduszy inwestycyjnych, w tym
zamknietych funduszy sekurytyzacyjnych, w znacznym stopniu opiera sie na korzystnych zasadach
dotyczacych ich opodatkowania. Zgodnie z obowigzujgcymi przepisami, dochody (przychody) funduszy
inwestycyjnych zamknietych sg — z wytgczeniami — przedmiotowo zwolnione z podatku dochodowego od os6b
prawnych, zas opodatkowane sg dochody uczestnika osiggniete w zwigzku z umorzeniem lub zbyciem
certyfikatu lub wyptatg dochodéw funduszu bez umorzenia certyfikatow. Kredyt Inkaso S.A. prowadzi
dziatalno$¢ w obszarze zarzgdzania wierzytelnosciami polegajgca na m.in. nabywaniu portfeli wierzytelnosci na
rachunek funduszy inwestycyjnych nalezgcych do Grupy oraz prowadzeniu kompleksowych dziatan faktycznych
i prawnych zmierzajgcych do uzyskania sptaty wierzytelnosci w ramach umoéw o zarzadzanie portfelami
wierzytelnosci funduszy inwestycyjnych. Ewentualne wprowadzenie zmian w zakresie przepiséw prawnych
dotyczgcych opodatkowania dochoddw funduszy inwestycyjnych moze wptyngé na rentownos$é funduszy
inwestycyjnych.

Ryzyko przekroczenia limitow inwestycyjnych przez wtasne fundusze inwestycyjne zamkniete

Do Grupy nalezg trzy fundusze sekurytyzacyjne. Dwa z nich zarzgdzane sg wytgcznie przez Kredyt Inkaso S.A.,
natomiast trzeci zarzgdzany jest przed podmiot nienalezgcy do Grupy. W zwigzku z posiadaniem w Grupie
funduszy inwestycyjnych zamknigtych istnieje ryzyko przekroczenia limitow ustalonych w obowigzujgcych
przepisach prawa lub statutach funduszy. Ryzyko to moze zmaterializowaé sie réwniez w nadmiernym
zaangazowaniu w jeden sektor rynku, rodzaj wierzytelnosci lub innych aktywdéw, co moze spowodowac
niekorzystne skutki finansowe w przypadku obnizenia wartosci posiadanych przez fundusz aktywow, réwniez w
wyniku zmian na rynku wierzytelnosci. Ryzyko przekroczenia limitéw inwestycyjnych moze zostaé
zaktualizowane na skutek decyzji inwestycyjnej towarzystwa zarzadzajgcego danym funduszem inwestycyjnym
zamknietym, decyzji podmiotu zarzgdzajgcego lub na skutek pasywnej zmiany wartosci aktywow. Spétka jako
zarzgdzajgcy portfelami wierzytelnosci dwoch sposréd trzech wiasnych funduszy inwestycyjnych zamknietych
we wspotpracy z towarzystwami funduszy inwestycyjnych przygotowuje i stosuje procedury oraz plany
operacyjne majgce na celu obnizenie powyzszego ryzyka. W odniesieniu do funduszu inwestycyjnego
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zamknietego, ktorego aktywami nie zarzagdza Spotka, Grupa posiada wiekszos¢ certyfikatow inwestycyjnych,
co umozliwia wptyw na zmiane zarzgdzajgcego w przypadku, gdyby jego dziatania nie realizowaty w
odpowiednim zakresie oczekiwan Grupy.

Ryzyko zwigzane z nieterminowa lub niewtasciwg wyceng certyfikatow uczestnictwa w funduszach
inwestycyjnych zamknietych konsolidowanych przez Grupe

Fundusze inwestycyjne zobowigzane sg dokonywa¢ wyceny aktywow funduszu, ustalenia wartosci aktywow
netto oraz wartosci aktywéw netto przypadajgcych na certyfikat inwestycyjny w terminach wynikajacych ze
statutow poszczegdinych funduszy. Wycena jest dokonywana przez niezalezny podmiot zewnetrzny.

Nieterminowa lub niewtasciwa wycena moze spowodowac brak aktualnej lub rzeczywistej informacji o wartosci
certyfikatow inwestycyjnych, co moze byc¢ istotne dla Grupy ze wzgledu na brak mozliwosci prezentaciji
witasciwych danych w jej sprawozdaniach finansowych oraz w przypadku woli zbycia lub umorzenia certyfikatéw.
Realizacja tego ryzyka w konsekwencji moze mie¢ negatywny wptyw na dziatalno$c¢ i sytuacje finansowg Grupy.

Ryzyko negatywnego wizerunku

Dochodzenie praw z wierzytelnosci prowadzone przez Grupe dotyczy w wielu przypadkach osoéb fizycznych i
podmiotéw prawnych znajdujgcych sie w spirali zadtuzenia. Cze$¢ osob, wobec ktérych dochodzone sa
wierzytelnosci, lub osob z ich otoczenia moze ucieka¢ sie do interwencji medidw zainteresowanych no$nymi
tematami i zdecydowa¢ sie na kreowanie tzw. czarnego PR wobec Kredyt Inkaso S.A., Grupy lub branzy
ogotem. Dziatania te mogg by¢ oparte zaréwno o fakty, jak i pomowienia oraz fatszywe informacje, w tym
noszgce znamiona nieuczciwej konkurencji. W przypadku nagtosnienia tego typu spraw przez media kazdy z
przypadkéw moze mie¢ posredni lub bezposredni wptyw na wiarygodnos$¢ Kredyt Inkaso S.A. i Grupy w oczach
inwestorow, podmiotow udzielajgcych finansowania, zbywcoéw pakietdw wierzytelnosci oraz innych
kontrahentéw. Moze sie to przetozy¢ na obnizenie wyceny instrumentéw finansowych emitowanych przez
Spotke lub obnizenie dostgpnosci finansowania zewnetrznego lub obnizenie liczby zawieranych przez Grupe
transakcji zakupu portfeli wierzytelnosci.

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

Informacje na temat ryzyka odpowiedzialnosci kontraktowej oraz gwarancyjnej Grupy zostaty przedstawione
w punkcie 3.6. Udzielone pozyczki oraz udzielone i otrzymane poreczenia i gwarancje, w tym udzielone
podmiotom powigzanym.
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1. DZIALALNOSC GRUPY KAPITALOWEJ KREDYT INKASO S.A.

3.1. Zdarzeniaw okresie sprawozdawczym majgce znaczacy wplyw na dziatalno$¢ Grupy Kapitatowej
oraz wyniki finansowe
3.1.1. Zmiany w Grupie Kapitatowej

W biezgcym roku obrotowym nie wystgpily istotne zmiany w strukturze Grupy Kapitatowej. Sktad Grupy
Kapitatowej Kredyt Inkaso S.A. na dzien 31 marca 2019 roku przedstawiono w punkcie 1. Podstawa prawna
dziatalno$ci oraz organizacja Grupy Kapitatowej.

3.1.2. Emisje akcji i operacje na akcjach wlasnych

W biezgcym roku obrotowym nie wystgpity emisje akcji i operacje na akcjach wtasnych.

3.1.3. Dziatalno$¢ operacyjna

Ostatni rok to przede wszystkim kontynuacja obstugi nabytych wczesniej pakietow wierzytelnosci, kontynuacja
inwestycji w portfele wierzytelnosci z sektora bankowego oraz rozwéj ustug zarzgdzania aktywami na zlecenie
podmiotéw trzecich — gtéwnie funduszy sekurytyzacyjnych.

3.1.4. Inwestycje

W biezacym roku obrotowym Grupa dokonata inwestycji w portfele wierzytelnosci za kwote 165 min zt.

3.1.5. Finansowanie

Zrealizowanie powyzszych zadan finansowalismy ze srodkéw uzyskiwanych z dziatalnosci operacyjnej, a takze
z pozyskanych kredytow bankowych i emisji obligaciji.

3.1.6. Wykup i emisja obligacji

W okresie zakonczonym 31 marca 2019 dokonano w ramch Grupy emisji obligacji 50 000 szt. serii E1 o wartosci
nominalnej 50 min zt. Srodki pozyskane z emisji obligacji zostaty wykorzystane do restrukturyzacji zadtuzenia i
wczesniejszego wykup obligacji serii X oraz Z.

W okresie zakonczonym 31 marca 2019 dokonano w ramach Grupy wczesniejszego odkupu 25 480 szt.
obligacji serii Z o wartosci nominalnej 25,5 min zt oraz dokonat wczesniejszego odkupu czesci obligacji serii X
o wartosci nominalnej 21,2 min zt. dokonano w ramach Grupy réwniez wykupu w terminie zapadalnosci
wszystkich pozostatych obligacji serii X wyemitowanych przez Spétke. Tym samym cato$¢ zobowigzan
wynikajgcych z wyemitowanych obligacji serii X o warto$ci nominalnej 69,0 min zt zostata sptacona.

W dniu 11 pazdziernika 2018 r. dokonano w ramach Grupy nabycia na rynku wtérnym czesci tj. 3.250 sztuk
obligacji serii C1 o warto$ci nominalnej 3,2 min zt, w celu ich umorzenia. W dniu wykupu Obligacje ulegty
umorzeniu.

W miesigcu marcu 2019, w trzech transzach 13,14 i 19 marca dokonano w ramach Grupy nabycia na rynku
wtérnym czesci tj. 2 836 obligacji serii A1 o wartosci nominalnej 2,8 min PLN, w celu ich umorzenia. W dniu
wykupu Obligacje ulegly umorzeniu. W marcu 2019, w 6 transzach (13, 19, 20, 21, 28, 29 marca) dokonano w
ramach Grupy réwniez nabycia na rynku wtérnym czesci tj. 2 524 obligacji serii C1 o wartosci nominalnej 2,5
min PLN w celu ich umorzenia. W dniu wykupu Obligacje ulegty umorzeniu.

3.2.  Ocena czynnikéw i nietypowych zdarzen majacych wptyw na wynik z dziatalnosci

Nie wystagpity.
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3.3. Informacje o zawartych umowach znaczacych dla dziatalnosci Grupy Kapitatowej, w tym znanych
Kredyt Inkaso S.A. umowach zawartych pomiedzy akcjonariuszami, umowach ubezpieczenia,
wspotpracy lub kooperacji

Realizujgc strategie dywersyfikacji zrédet finansowania, Grupa Kapitatowa w roku finansowym zakonczonym
31 marca 2019 zawarta z renomowang instytucjg finansowg umowy o ustanowienie dodatkowych linii
kredytowych w wysokosci 100 miliondw ztotych, ktére zapewniajg zrodto finansowania niezalezne od wahan
koniunktury na rynku obligacji. Dodatkowo Grupa zawarta rowniez w ubiegtym pdiroczu transakcje na
instrumenty pochodne zamiany stop procentowych (IRS) o warto$ci nominalnej 600 miliondw ztotych, realizujgc
przyjeta strategie zabezpieczania sie przed ryzykiem zmiennej stopy procentowej.

3.4. Informacje o umowach, w tym zawartych po dniu 31 marca 2019r, w wyniku ktérych moga w
przysziosci nastgpi¢ zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy i
obligatariuszy

Spotka nie identyfikuje umoéw, w tym zawartych po dniu 31 marca 2019 r., w wyniku ktérych mogg w przysziosci
nastgpi¢ zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy i obligatariuszy.

3.5. Zarzadzanie zasobami finansowymi i zaciggniete kredyty
Kredyt udzielony przez Getin Noble Bannk S.A.

W dniu 25 lutego 2015 roku jednostka zalezna Kredyt Inkaso Portfolio Investments (Luxembourg) S.A. z
siedzibg w Luxemburgu zawarta z Getin Noble Bank Spétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie umowe kredytowg
na kwote 35 min ziotych. Okres kredytowania przewidziano do dnia 1 kwietnia 2019 roku.

W dniu 27 lutego 2015 roku uruchomiono | transze kredytu w wysokosci 15 min zt. |l transze kredytu w wysokosci
20 min zt uruchomiono w dniu 17 kwietnia 2015 roku. W okresie od dnia 1 kwietnia 2018 roku do dnia 31 marca
2019 roku sptaty kredytu z Getin Noble Bank S.A. wyniosty 6,4 min PLN. Na dzien 31 marca 2019 roku kredyt
zostat przedterminowo w catosci sptacony.

Kredyt udzielony przez ING Bank Slaski S.A.

W dniu 21 maja 2018 r. jednostki zalezne Spdiki tj. Kredyt Inkaso | NSFIZ oraz Kredyt Inkaso Il NSFIZ zawarty
umowy z ING Bankiem Slgskim S.A. z siedzibg w Katowicach o ustanowienie linii kredytowe;.

Umowa zawarta przez Kredyt Inkaso Il NSFIZ stanowi umowe uzupetniajgcg do uprzednio ustanowionej linii
kredytowej, natomiast dla Kredyt Inkaso | NSFIZ jest to nowo zawarta umowa.

Fundusze moga wykorzystaé pozyskane srodki z kredytu na dziatalno$¢ gospodarczg, w tym finansowanie oraz
refinansowania portfeli wierzytelnosci.

Zgodnie z umowg zawartg z Kredyt Inkaso | NSFIZ bank udostepni srodki do wysokosci 90.000.000 z,
natomiast zgodnie z umowg zawartg z Kredyt Inkaso Il NSFIZ udostepni srodki do wysokosci 50.000.000 zt.

Umowa kredytowa zawarta z Kredyt Inkaso | NSFIZ konczy sie 31 sierpnia 2019, a umowa zawarta z Kredyt
Inkaso Il NSFIZ konczy 31 sierpnia 2018 r, lecz obie umowy kredytowe sg automatycznie przedtuzane na
kolejne roczne okresy jezeli ani banku lub fundusze nie ztozg na co najmniej 35 dni przed uptywem terminu
oswiadczenia, ze nie chcg kontynuowac linii kredytowej. Maksymalng datg do jakiej moze by¢ przedtuzany
termin kocowy to 31 sierpnia 2029 r.

Kredyty dla sg nieprzyrzeczone funduszom i bank nie ma zadnych zobowigzan wynikajgcych z zawartych umow
kredytowych, a wniosek o wykorzystanie przyznanych limitéw kredytowych wymaga uprzedniej zgody banku
wydawanej wedtug jego wtasnego uznania.
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3.6. Udzielone pozyczki oraz udzielone i otrzymane poreczenia i gwarancje, w tym udzielone
podmiotom powigzanym

a) Gwarancje dla funduszy Lartiq Profit NSFIZ

Kredyt Inkaso Porftolio Investments (Luxembourg) S.A. (KI LUX) zawarta umowy gwarancyjne z Funduszami
Lartiq Profit VI-X i XIl. Na podstawie zawartych umow Kredyt Inkaso S.A. oraz Kl LUX, zobowigzaty sie do
zapewnienia osiggniecia rentownosci danego funduszu polegajgcej na uzyskaniu przez dany fundusz
dochodoéw pozwalajgcych na wykupienie przez dany fundusz Certyfikatow z gwarantowang stopg zwrotu (5- 6%
rocznie liczonej od dnia przydziatu do dnia wykupu).

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

Zarzad, dokonat oceny ryzyka niezrealizowania przez fundusze stép zwrotu gwarantowanych w przysztych
okresach i rozpoznat z tego tytutu zgodnie z najlepszym szacunkiem rezerwe w bilansie Grupy Kapitatowe;.

b) Gwarancje dla funduszu Agio Wierzytelnosci Plus 2 NSFIZ

W okresie od 2014 do 2016 Kredyt Inkaso S.A. zarzadzat portfelem wierzytelnosci w funduszu,
sekurytyzacyjnym Agio Wierzytelnosci Plus 2 NSFIZ, ktéry jest zarzadzany przez towarzystwo funduszy
inwestycyjnych AgioFunds TFI S.A. Kredyt Inkaso Portfolio Investments (Luxembourg) S.A. (spdtka zalezna
wchodzaca w sktad Grupy Kapitatowej Kredyt Inkaso), zgodnie z zawartg umowg o wspétpracy z AgioFunds
TFI S.A., na zadanie inwestora, jest zobowigzany do zagwarantowania inwestorom odkupu certyfikatéw
inwestycyjnych po gwarantowanej cenie odkupu, jesli wartos¢ aktywow netto funduszu Agio Wierzytelnosci Plus
2 NSFIZ przypadajgca na certyfikat inwestycyjny po 36 miesigcach od dnia wyceny poprzedzajgcego przydziat
certyfikatow inwestorom bedzie nizsza niz gwarantowana cena odkupu.

Gwarantowana cena odkupu certyfikatu po 36 miesigcach od dnia wyceny poprzedzajgcego przydziat
certyfikatow inwestorom zostata zdefiniowana jako cena emisyjna tego certyfikatu przemozona przez
wspotczynnik 1,14 lub 1,052 (1,05 podniesione do potegi 3 czyli 1,157625) — w zaleznosci od serii certyfikatow
inwestycyjnych.

Po gwarantowanym wykupie certyfikatow od inwestorow, Kredyt Inkaso Portfolio Investments (Luxembourg)
S.A. ma nastepnie opcje:

(i)  zazada¢ od podmiotu zarzadzajgcego funduszem AgioFunds TFl S.A. odkupienia certyfikatow w
wycenie certyfikatow obowigzujgcej na dzien gwarantowanego wykupu, lub

(i)  zazada¢ przeniesienia wybranej czesci portfeli wierzytelnosci sekurytyzowanych Agio Wierzytelnosci
Plus 2 NSFIZ w wartosci réwnej wycenie certyfikatbw obowigzujgcej na dzien gwarantowanego wykupu i
potrgcenia wzajemnych wierzytelnosci z tego tytutu.

Do dnia podpisania niniejszego sprawozdania gwarancje wygasty.

3.7. Mozliwosc¢ realizacji zamierzen inwestycyjnych

. W zwigzku z koniecznoscig dokonania wykupdw zapadajgcych obligacji konieczne bedzie pozyskanie
dodatkowego finansowania w celu realizacji zamierzen inwestycyjnych.

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

Podmiotem uprawnionym do dokonania badania Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego Grupy
Kapitatowej Kredyt Inkaso oraz Jednostkowego Sprawozdania Finansowego Kredyt Inkaso S.A. za okres od 1
kwietnia 2018 roku do dnia 31 marca 2019 roku oraz za okres od 1 kwietnia 2019 do 31 marca 2020 jest spotka
Grant Thornton Polska spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig Spotka komandytowa, z siedzibg w Poznaniu.

W dniu 30 pazdziernika 2018 r. Spotka zawarta umowe z Grant Thornton Polska spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig Sp. k. o badanie jednostkowych i skonsolidowanych sprawozdan finansowych za rok
obrotowy zakornczony 31 marca 2019 oraz rok obrotowy zakohczony 31 marca 2020.
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Kwota wynagrodzenia biegtego rewidenta z tytutu badania sprawozdan finansowych w roku obrotowym
zakonczonym 31 marca 2019 oraz roku poprzedzajgcym:

31/03/2019 31/03/2018

Wynagrodzenie z tytutu przegladu pétrocznego 69 99
Wynagrodzenie z tytutu badania rocznego 85 152
154 251*

*kwota fgczna z tytutu przegladu potrocznego i badania rocznego jednostkowego oraz skonsolidowanego
sprawozdania finansowego

Grupa nie jest zobowigzana do zaptaty innego wynagrodzenia na rzecz podmiotu dokonujgcego badania
jednostkowego i skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz przegladu $rédrocznych jednostkowych
i skonsolidowanych sprawozdan finansowych Jednostki Dominujgcej oraz na rzecz podmiotéw dokonujgcych
badania sprawozdan finansowych oraz przeglad $rédrocznych sprawozdan finansowych spotek zaleznych za
rok obrotowy konczacy sie dnia 31 marca 2019 roku.

Zarzad Spotki oswiadcza, ze wybdr firmy audytorskiej przeprowadzajgcej badanie rocznego sprawozdania
finansowego zostat dokonany przez Rade Nadzorczg zgodnie z przepisami, w tym dotyczgcymi wyboru i
procedury wyboru firmy audytorskiej, oraz firma audytorska oraz cztonkowie zespotu wykonujgcego badanie
spetniali warunki do sporzadzenia bezstronnego i niezaleznego sprawozdania z badania rocznego
sprawozdania finansowego zgodnie z obowigzujgcymi przepisami, standardami wykonywania zawodu i
zasadami etyki zawodowej. Zarzad os$wiadcza dodatkowo, Zze sg przestrzegane obowigzujgce przepisy
zwigzane z rotacjg firmy audytorskiej i kluczowego biegtego rewidenta oraz obowigzkowymi okresami karenciji
jak rowniez, ze Spoétka posiada polityke w zakresie wyboru firmy audytorskiej oraz polityke w zakresie
$wiadczenia na rzecz Spoiki przez firme audytorskg, podmiot powigzany z firmg audytorskg lub cztonka jego
sieci dodatkowych ustug niebedgcych badaniem, w tym ustug warunkowo zwolnionych z zakazu $wiadczenia
przez firme audytorskg. Wybdr firmy audytorskiej przeprowadzajgcej badanie rocznego sprawozdania
finansowego zostat dokonany zgodnie z politykg Kredyt Inkaso S.A. a w zakresie wyboru firmy audytorskiej. W
biezgcym roku obrotowym nie byly swiadczone $wiadczenia na rzecz Kredyt Inkaso S.A. a ustugi niebedace
badaniem, przez firme audytorska, podmiot powigzany z firmg audytorska lub cztonka jego sieci dodatkowych.

3.9. Przewidywany rozwéj Grupy Kapitatowej

3.9.1. Zalozenia strategiczne Grupy Kapitatlowej w kolejnych latach

Gtéwnym zatozeniem dziatalnosci Grupy Kapitatowej w kolejnych latach jest osigganie systematycznego
wzrostu przychodéw poprzez rozwdj portfela wierzytelnosci, gtdwnie na rynkach: polskim rumunskim i
butgarskim.

Réwnolegle ze wzrostem przychodéw Grupa zamierza utrzymaé¢ marze operacyjng na prowadzonej
dziatalnosci, dzieki optymalizacji kosztéw nabycia portfeli wierzytelnosci oraz wzrostowi rentownosci likwidacji
portfeli na skutek petnej implementacji zaawansowanych modeli statystycznych sukcesywnie rozwijanych w
okresie ostatnich trzech lat..

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

Réwnie waznym obszarem, jest rozwdj technologii informatycznych i innowacji technologicznych. Grupa po
dacie bilansowej uruchomita nowy system informatyczny na rynku polskim i pojego petnej stabilizacji zamierza
dokonac jego implementacji na wybranych rynkach zagranicznych..

Précz powyzszych proceséw, Grupa zamierza potozyé nacisk na wzrost jakosci zarzgdzania. Wplyw na
osiggniete efekty bedzie miata w szczegdlnosci petna implementacja docelowego modelu operacyjnego
proceséw, oraz usprawnienie zasad budzetowania wewnetrznego.

Strona 50 z 75



Grupa Kapitatowa Kredyt Inkaso ({:,
Sprawozdanie Zarzgdu z dziatalnosci Grupy Kapitalowej i Spotki Kredyt Inkaso S.A.
za okres 12 miesiecy zakonczony dnia 31.03.2019 r. KREDYT INKASO

Dla realizacji zaplanowanych dziatan niezbedne jest ciggte rozwijanie zasobow ludzkich. Dgzgc do realizaciji
tego celu, Grupa pracuje nad zbudowaniem kultury organizacyjnej nastawionej na rozwdj pracownikéw i ich
kompetenciji oraz rozszerzeniem systemu motywacyjnego wynagradzania.

3.9.2. Czynniki zewnetrzne istotne dla rozwoju Grupy Kapitatowej Kredyt Inkaso S.A.
Uwazamy, ze najistotniejszymi czynnikami zewnetrznymi warunkujgcymi rozwoj Grupy sa:

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

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

v/ sytuacja ekonomiczna w skali makro umozliwiajgca ekonomicznie racjonalne dalsze pozyskiwanie
srodkéw finansowych na rozwdj dziatalnosci, bgdz to w postaci dlugu badz w postaci kapitatow
wiasnych,

v brak zjawiska hiperinflaciji,

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

v' utrzymanie status quo w zakresie obowigzujacych obcigzen podatkowych.

3.9.3. Czynniki wewnetrzne istotne dla rozwoju Grupy Kapitatowej Kredyt Inkaso S.A.
Sposrod czynnikow wewnetrznych dla rozwoju Grupy w naszej ocenie najwazniejsze znaczenie bedg miaty:

v' utrzymanie zdolnosci obstugi zwiekszajgcej sie istotnie ilosci kupowanych i obstugiwanych spraw —
sprawnos$¢ i bezpieczenstwo funkcjonowania systemoéw teleinformatycznych,

v' sytuacja finansowa Grupy Kapitatowej Kredyt Inkaso S.A. umozliwiajgca dalsze pozyskiwanie Srodkow
finansowych na rozwdj dziatalnosci, bgdz to w postaci dtugu bgdz w postaci kapitatow wiasnych,

v' adekwatny do zwiekszajgcej 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'utrzymanie przez Kancelarie Prawniczg FORUM — zdolnosci przyjmowania istotnie zwiekszajacych sie
ilosci nowych spraw i ich obstugi oraz podtrzymanie wspétpracy w istniejgcym modelu,

v' rozwdj kadry sredniego szczebla zarzadzania.

3.10. Przyjete przez Grupe cele i metody zarzgdzania ryzykiem finansowym

Grupa Kapitalowa Kredyt Inkaso S.A. stale monitoruje oraz zarzgdza ryzykiem finansowym w celu
wyeliminowania ryzyko wystgpienia zdarzen, moggcych mie¢ negatywny wptyw na dziatalnos¢ organizacji. Grupa
zarzadza nastepujgcymi ryzykami:

e Ryzyko kredytowe

e Ryzyko ptynnosci

e Ryzyko rynkowe: ryzyko stopy procentowej
¢  Ryzyko rynkowe: ryzyko walutowe

¢  Ryzyko rynkowe: ryzyko zmiany ceny

Przyjete przez Grupe cele i metody zarzadzania ryzykiem finansowym, fgcznie z metodami zabezpieczenia
istotnych rodzajow planowanych transakcji, dla ktérych stosowana jest rachunkowos$¢ zabezpieczen zostaty
szczego6towo opisane w nocie Zarzgdzanie ryzykiem finansowym w Rocznym skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym Grupy Kapitatowej Kredyt Inkaso.
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3.11. Istotne postepowania toczace sie przed sgdem, organem wilasciwym dla postepowania
arbitrazowego lub organem administracji.

3.11.1. Postepowania sadowe i egzekucyjne

Model biznesu Grupy zaktada zakupy pakietéw wierzytelnosci wynikajgcych ze sprzedazy ustug powszechnych
(zwykle od kilku tysiecy do nawet kilkudziesieciu tysiecy wierzytelnosci w pakiecie) oraz dochodzenie ich zaptaty
na drodze sgdowej. Stad tez naturalnym dla dziatalno$ci Grupy jest prowadzenie wielkiej ilosci spraw sgdowych
oraz postepowan egzekucyjnych prowadzonych przez komornikbw sgdowych. Jednakze ze wzgledu na
stosunkowo niewielkie wielko$ci dtugéw nie istnieje ryzyko koncentracji (jednego lub kilku ztych dtugéw tj. o
charakterystyce znaczgco gorszej od kalkulowanej).

Na Dzieh Zatwierdzenia toczy sie postepowania z powddztwa Jednostki Dominujacej, o warto$ci przedmiotu
sporu przekraczajgcej 10% kapitatow wiasnych Spotki, przeciwko pozwanym solidarnie: Best S.A. z siedzibg w
Gdyni oraz Panu Krzysztofowi Borusowskiemu (,Pozwani", ,Pozew"). Spétka w Pozwie domaga sie:

1. Zasadzenia od Pozwanych solidarnie na rzecz Spotki kwoty w wysokosci 60.734.500 zt wraz z ustawowymi
odsetkami za opdznienie liczonymi od dnia wniesienia powddztwa do dnia zaptaty,

2. Zasadzenie od Pozwanych solidarnie na rzecz Spotki zwrotu kosztéw procesu, wedtug norm przepisanych, o
ile na ostatniej rozprawie nie zostanie ztozone zestawienie kosztow. Zgdana kwota wynika z roszczenia Spétki
wobec Pozwanych o naprawienie szkody wyrzadzonej Spotce na skutek rozpowszechniania przez Pozwanych
nieprawdziwych i pomawiajgcych informacji: dotyczacych Zarzgdu Spotki, rzekomych nieprawidtowosci w Spotce,
rzekomego fatszowania sprawozdan finansowych i braku umocowania Zarzadu Spoétki do dziatania w jej imieniu,
co zdaniem Spdiki stanowito bezposrednig przyczyne wypowiedzenia przez Lartiq Profit XIV Niestandaryzowany
Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety (,Lartig Profit XIV NS FIZ"), Lartig Profit XV
Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety(,Lartiq Profit XV NS FIZ"), Lartiq Profit XVI
Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety(,Lartiq 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 Spdtkg umdw zlecenia zarzgdzania portfelami wierzytelnosci oraz uméw o obstuge prawna.
Kwota roszczenia stanowi sume rzeczywistych strat poniesionych przez Spotke oraz szacowanych utraconych
przez nig korzysci w latach przysztych, o czym Spétka informowata w raporcie biezgcym nr 57/2016 z dnia 10
sierpnia 2016r. oraz dodatkowo szacowanych utraconych korzysci, na skutek m.in. wypowiedzenia umoéw o
zarzgdzanie przez (,Lartiq Profit XIV NS FIZ"), (,Lartiq Profit XV NS FIZ"), (,Lartiq Pofit XVI NS FIZ"). Spotka
informowata, o przyczynach oraz wptywie wypowiedzenia w/w umow na sytuacje majgtkowg Spoétki, w tym w
szczegolnosci na utrate dalszych systematycznych dochoddéw jak réwniez o mozliwosci wystapienia Spotki na
droge sadowg 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, toczgca sie postepowania sgdowe, w ktoére zaangazowani sg: Best S.A., Krzysztof Borusowski (Prezes
Zarzagdu Best S.A.), Piotr Urbanczyk (byty czionek Rady Nadzorczej a obecnie Prezes Zarzadu Best TFI S.A),
Karol Szymanski (cztonek Rady Nadzorczej), Zarzad Spotki, oraz sama Spoétka. Wspomniane postepowania
wynikajg 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 Wiceprzewodniczagcego RN Pana
Andrzeja Soczka, (iii) uchwat w sprawie powotania w sktad Zarzgdu na nowg kadencje dwdch dotychczasowych
cztonkéw Zarzadu w osobach Pana Pawla Roberta Szewczyka - na funkcje Prezesa Zarzgdu 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; Wyrokiem z 13 lutego 2019 r. Sad Okregowy w Warszawie czgesciowo uwzglednit
powodztwo Spotki w zakresie: (i) oddalenia powddztwa w zakresie nieistnienia uchwaty nr 2 z 3 marca 2016 r. w
przedmiocie powotania Karola Szymanskiego w sktad Rady Nadzorczej; (ii) stwierdzenia niewaznosci uchwaty nr
2 z 3 marca 2016 r. w przedmiocie powofania Karola Szymanskiego w skiad Rady Nadzorczej Spétki, (iii)
nieistnienia uchwaty nr 3 z 3 marca 2016 r. w przedmiocie powierzenia Karolowi Szymanskiemu funkcji
Przewodniczgcego funkcji Przewodniczacego Rady Nadzorczej Spétki, (iv) zasgdzenia na rzecz Spotki kosztow
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procesu. Orzeczenie w tej sprawie nie jest prawomocne. Orzeczenie zostalo zaskarzone przez Karola
Szymanskiego.

- pozwu Spotki o naprawienie szkody wyrzadzonej Spoétce na skutek rozpowszechniania przez Best S.A. oraz
Krzysztofa Borusowskiego nieprawdziwych i pomawiajgcych informac;ji (raport biezgcy nr 60/2016);

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

- 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 konczgcey 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 Zarzgdu absolutorium z wykonania obowigzkéw
za rok obrotowy rozpoczynajgcy sie 1 kwietnia 2015 r. i konczacy sie 31 marca 2016 r., (iv) uchwaty Nr 16/2016
w sprawie udzielenia czionkowi Zarzadu absolutorium z wykonania obowigzkéw za rok obrotowy rozpoczynajgcy
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 obowigzkéw za rok obrotowy rozpoczynajacy sie 1 kwietnia 2015 r.
i konczacy sie 31 marca 2016 r., (vi) uchwaty Nr 18/2016 w sprawie udzielenia cztonkowi Rady Nadzorczej
absolutorium z wykonania obowigzkdw za rok obrotowy rozpoczynajacy sie 1 kwietnia 2015 r. i konczgcy sie 31
marca 2016 r., (vii) uchwaty Nr 19/2016 w sprawie udzielenia cztonkowi Rady Nadzorczej absolutorium z
wykonania obowigzkéw za rok obrotowy rozpoczynajgcy sie 1 kwietnia 2015 r. i kohczacy sie 31 marca 2016 r.,
(viii) uchwaty Nr 20/2016 w sprawie udzielenia cztonkowi Rady Nadzorczej absolutorium z wykonania obowigzkow
za rok obrotowy rozpoczynajgcy 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 obowigzkéw za rok obrotowy
rozpoczynajacy sie 1 kwietnia 2015 r. i kohczacy sie 31 marca 2016 r., (x) uchwaty Nr 22/2016 w sprawie
udzielenia cztonkowi Rady Nadzorczej absolutorium z wykonania obowigzkéw za rok obrotowy rozpoczynajgcy
sie 1 kwietnia 2015 r. i konczacy sie 31 marca 2016 r. (raport biezgcy nr 93/2016), (xi) uchwaty nr 7/2017 w
sprawie udzielenia cztonkowi Zarzadu absolutorium z wykonania obowigzkow, (xii) uchwaty nr 8/2017 w sprawie
udzielenia czlonkowi Zarzgdu absolutorium z wykonania obowigzkdw, (xiii) uchwaty nr 9/2017 w sprawie
udzielenia czlonkowi Zarzgdu absolutorium z wykonania obowigzkéw, (xiv) uchwaty nr 14/2017 w sprawie
udzielenia cztonkowi Rady Nadzorczej absolutorium z wykonania obowigzkéw za rok obrotowy rozpoczynajgcy
sie 1 kwietnia 2016 r. i konczacy sie 31 marca 2017 r., (xv) uchwaty nr 15/2017 w sprawie udzielenia cztonkowi
Rady Nadzorczej absolutorium z wykonania obowigzkéw za rok obrotowy rozpoczynajacy sie 1 kwietnia 2016 r.
i konczacy sie 31 marca 2017 r. (raport biezgcy nr 9/2018);

- pozwu cztonka Rady Nadzorczej Spoétki — Pana Karola Szymanskiego o uchylenie uchwaty Zwyczajnego
Walnego Zgromadzenia Spotki z dnia 27 wrzesnia 2017 r. tj. uchwaty nr 10/2017 w sprawie udzielenia czionkowi
Rady Nadzorczej absolutorium z wykonania obowigzkéw za rok obrotowy rozpoczynajacy sie 1 kwietnia 2016 r.
i konczacy sie 31 marca 2017 r;

- pozwu Best S.A. o uchylenie uchwat Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia do ktérych to ztozyt sprzeciwy {j.: (i)
uchwaty nr 4/2018 w sprawie zatwierdzenia jednostkowego sprawozdania finansowego Kredyt Inkaso S.A. za rok
obrotowy rozpoczynajacy sie 1 kwietnia 2017 r. i konczacy sie 31 marca 2018 r., (ii) uchwaty nr 5/2018 w sprawie
zatwierdzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej Kredyt Inkaso S.A. za rok
obrotowy rozpoczynajgcy sie 1 kwietnia 2017 r. i kohczacy sie 31 marca 2018 r., (iii) uchwaty nr 6/2018 w sprawie
zatwierdzenia sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spétki i Grupy Kapitatowej Kredyt Inkaso S.A. za rok obrotowy
rozpoczynajacy sie 1 kwietnia 2017 r. i kohczacy sie 31 marca 2018 r. (raport biezgcy nr 56/2018);

- pozwu Best S.A. z dnia 9 stycznia 2019 r. o zaptate solidarnie przez Spotke, Pawta Szewczyka, Jana Pawla
Lisickiego oraz Grant Thornton Frgckowiak spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k. kwoty 51 847 764 zt
zt, przy czym w stosunku do Grant Thornton Frgckowiak spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k. powdd
ogranicza zgdanie do kwoty 2 260 000 zt oraz kosztow postepowania sgdowego wigcznie z kosztami zastepstwa
procesowego wedtug norm przepisanych. Powodztwo to wynika z rzekomej szkody spowodowanej spoétce
BEST S.A. przez pozwanych, na skutek nabycia akcji Spétki po zawyzonej cenie, ustalonej na podstawie
sprawozdan finansowych Spotki za rok obrotowy 2014/2015, ktére byly korygowane w kolejnych latach
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podatkowych. Kredyt Inkaso S.A. uznaje powddztwo BEST S.A. za bezzasadne, o czym informowano w raporcie
biezgcym nr 8/2019.

3.11.2. Postepowania podatkowe

Kredyt Inkaso S.A. w dniu 30 wrzesnia 2013 r. zawarta Umowe o subpartycypacje z Kredyt Inkaso Portfolio
Investments (Luxembourg) S.A. (dalej odpowiednio: ,Umowa” i ,Subpartycypant”). Konsekwencje podatkowe
zawarcia Umowy obejmowaty lata podatkowe od 1 kwietnia 2013 r. do 31 marca 2014 r., od 1 kwietnia 2014 r. do
31 marca 2015 r. oraz od 1 kwietnia 2015 r. do 31 marca 2016 r. Przedmiotem Umowy bylo nabycie przez
Subpartycypanta wytgcznego prawa do przeptywow pienieznych z wierzytelnosci rozumianych jako wptywy ze
sptat na poczet wierzytelnosci oraz obcigzenia z tytutu kosztow i wydatkéw. Kredyt Inkaso S.A. na podstawie
Umowy dokonata przeniesienia na Subpartycypanta wylgcznego prawa do przeptywdéw pienieznych z
wierzytelnosci wchodzacych w skiad portfela wierzytelnosci, na ktory sktadaty sie wierzytelnosci wyszczegdlnione
w zatgczniku do Umowy (dalej: ,Portfel Wierzytelnosci”). W zamian za przeniesienie prawa do przeptywéw
pienieznych z wierzytelnosci Subpartycypant zobowigzat sig¢ zaptaci¢ Kredyt Inkaso S.A. cene. Cena zostata
uregulowania przez Subpartycypanta w dniu 13 czerwca 2014 r

Kredyt Inkaso S.A. w dniu 12 kwietnia 2016 r. wystgpita z wnioskiem o wydanie w tym zakresie interpretaciji
indywidualnej. W wydanej na skutek wniosku Kredyt Inkaso S.A. interpretacji indywidualnej Dyrektora Izby
Skarbowej w Warszawie z 21 lipca 2016 r. o sygn. IPPB3/4510-418/16-3/JBB (dalej: ,Interpretacja”) wskazano,
ze: - ,Kredyt Inkaso S.A. powinna wiec rozpozna¢ przychod podatkowy z tytutu ceny na zasadzie kasowej, tj. w
dniu otrzymania ptatno$ci — w omawianym przypadku w dniu uregulowania Ceny poprzez jej potracenie ze
zobowigzaniem Kredyt Inkaso S.A. z tytutu ceny objecia obligacji wyemitowanych przez Subpartycypanta. (...) Z
kolei dokonujac przekazania na rzecz Subpartycypanta, zgodnie z warunkami umowy o subpartycypacje, kwot
stanowigcych pozytki z wierzytelnosci, Kredyt Inkaso S.A. bedzie uprawniona do uznania przekazanych kwot za
koszty uzyskania przychoddw i ujecia ich w rachunku podatkowym w momencie poniesienia", - ,nieprawidtowe
jest stanowisko Kredyt Inkaso S.A. zaktadajgce brak wykazania przychodu z tytutu sptat wierzytelnosci (nabytych
uprzednio od pierwotnego wierzyciela) (...). Nie mozna zgodzic¢ sig ze Kredyt Inkaso S.A., ze wylgczenie z bilansu
przedmiotowych wierzytelnosci moze przesgdzac o podatkowej kwalifikacji danego przysporzenia majgtkowego”,
-,Omawiane wydatki, tj. cena nabycia oraz Bezposrednie Wydatki Windykacyjne, ktére zostaty poniesione przez
Spotke do momentu zawarcia umowy o subpartycypacje sg bezposrednio zwigzane z wierzytelnosciami (ich
nabyciem i dochodzeniem) bedgcymi przedmiotem umowy o subpartycypacje, a nie ze zdarzeniem jakim jest
przekazanie Subpartycypantowi praw do przeptywow pienieznych z wierzytelnosci. (...) A zatem wydatki te bedg
stanowi¢ koszty uzyskania przychoddéw o charakterze bezposrednim, w momencie dokonywania sptat tych
wierzytelnosci przez dtuznikéw lub zbycia wierzytelnosci”.

Po doreczeniu Interpretacji, Kredyt Inkaso S.A. postanowito zastosowaé¢ sie do Interpretacji, co skutkowato
koniecznos$cig zlozenia korekt zeznan podatkowych CIT-8 podatkowych za lata podatkowe: od 1 kwietnia 2013 r.
do 31marca 2014 r., od 1 kwietnia 2014 r. do 31 marca 2015 r. oraz od 1 kwietnia 2015 r. do 31 marca 2016 r.

Po otrzymaniu interpretacji indywidualnej Dyrektora Izby Skarbowej w Warszawie w dniu 21 lipca 2016 roku,
Spotka ztozyta w sierpniu 2016 roku korekty deklaracji oraz zaptacita podatek z odsetkami. Jednoczesnie 17
pazdziernika 2016 roku ztozyta skarge na interpretacje indywidualng. Pod koniec 2017 r. WSA uchylit interpretacje
(sygn. lll SA/Wa 3503/16). Sprawa jest dalej w toku, gdyz organ podatkowy wnidst w terminie skarge kasacyjng
i sprawa zostata skierowana do NSA.
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V. OSWIADCZENIE O STOSOWANIU LtADU KORPORACYJNEGO

4.1. Wskazanie zbioru zasad tadu korporacyjnego.

Spotka podlega zasadom fadu 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.,
ktore weszty w zycie w dniu 1 stycznia 2016 r. Zbior ten dostepny jest na stronach internetowych Gietdy
Papieréw Wartosciowych w Warszawie pod adresem https://www.gpw.pl/dobre_praktyki_spolek_regulacje.

Strona www.corp-gov.gpw.pl jest oficjalng strong Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie poswiecong
zagadnieniom tadu korporacyjnego spotek notowanych na Gtéwnym Rynku GPW oraz na Rynku NewConnect.

Jednoczes$nie 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 spétek notowanych na GPW 2016” obowigzujgce od 1 stycznia 2016
roku

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

Polityka informacyjna i komunikacja z inwestorami

I.Z.1. Spotka prowadzi korporacyjng strone internetowg i zamieszcza na niej, w czytelnej formie i
wyodrebnionym miejscu, oprocz informacji wymaganych przepisami prawa:

1.Z2.1.16. informacje na temat planowanej transmisji obrad walnego zgromadzenia - nie pdzniej niz w terminie 7
dni przed datg walnego zgromadzenia,

Uzasadnienie:

Niestosowanie tej zasady stanowi konsekwencje nieprzestrzegania zasady IV.Z.2. Spétka nie zapewnia
transmisji obrad walnego zgromadzenia w czasie rzeczywistym, jak rowniez nie umieszcza na stronie
internetowej zapisu przebiegu obrad walnego zgromadzenia. 1.Z2.1.20. zapis przebiegu obrad walnego
zgromadzenia, w formie audio lub wideo,

Uzasadnienie:

Niestosowanie tej zasady stanowi konsekwencje nieprzestrzegania zasady 1V.Z.2. Spétka nie zapewnia
transmisji obrad walnego zgromadzenia w czasie rzeczywistym, jak rowniez nie umieszcza na stronie
internetowej zapisu przebiegu obrad walnego zgromadzenia.

4.2.2. Zarzad i Rada Nadzorcza

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

Uzasadnienie: Spotka nie prowadzi polityki kadrowej opierajgcej sie na uprzywilejowaniu pici lub wieku i nie
ogranicza udziatu przedstawicieli zadnej ptci w wykonywaniu funkcji zarzadu, nadzoru. Decyzje w zakresie
obsady Rady Nadzorczej oraz Zarzadu nalezg odpowiednio do Walnego Zgromadzenia oraz Rady Nadzorczej,
ktére to organy dokonujgc zmian personalnych winny kierowa¢ sie kompetencjami, doswiadczeniem oraz
umiejetnosciami kandydatéw.

4.2.3. Walne Zgromadzenie i relacje z akcjonariuszami

IV.R.2. Jezeli jest to uzasadnione z uwagi na strukture akcjonariatu lub zgtaszane spoice oczekiwania
akcjonariuszy, o ile spdtka jest w stanie zapewni¢ infrastrukture techniczng niezbedna dla sprawnego
przeprowadzenia walnego zgromadzenia przy wykorzystaniu $rodkéw komunikacji elektronicznej, powinna
umozliwi¢ akcjonariuszom udziat w walnym zgromadzeniu przy wykorzystaniu takich srodkéw, w szczegoélnosci
poprzez:
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1) transmisje obrad walnego zgromadzenia w czasie rzeczywistym,

2) dwustronng komunikacje w czasie rzeczywistym, w ramach ktérej 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: Spoétka nie stosuje tej zasady ze wzgledu na strukture akcjonariatu, w ktérej aktualnie ponad
94% akcji nalezy do 2 (dwdch) akcjonariuszy.

IV.Z2.2. Jezeli jest to uzasadnione z uwagi na strukture akcjonariatu spoftki, spétka zapewnia powszechnie
dostepna transmisje obrad walnego zgromadzenia w czasie rzeczywistym.

Uzasadnienie: Spoétka nie stosuje tej zasady ze wzgledu na strukture akcjonariatu, w ktérej aktualnie ponad
94% akcji nalezy do 2 (dwdch) akcjonariuszy.

4.2.4. Wynagrodzenia

VI.R.1. Wynagrodzenie cztonkéw organdw spotki i kluczowych menedzeréw powinno wynikac z przyjetej polityki
wynagrodzen.

Uzasadnienie: Wynagrodzenie cztonkdéw organdw spétki i kluczowych menedzeréw wynika ze stosowanej w
Spéice polityki wynagrodzen, ktéra nie posiada postaci sformalizowanego dokumentu.

VI.R.2. Polityka wynagrodzen powinna by¢ $cisle powigzana ze strategig spotki, jej celami krotko- i
dtugoterminowymi, dtugoterminowymi interesami i wynikami, a takze powinna uwzglednia¢ rozwigzania stuzgce
unikaniu dyskryminacji z jakichkolwiek przyczyn.

Uzasadnienie: Polityka wynagrodzen w odniesieniu do cztonkéw Zarzadu nie jest powigzana z wynikami Spotki.
Natomiast w odniesieniu do kluczowych manageréw polityka wynagrodzen jest SciSle powigzana ze strategig
Spoiki, jej celami krotko- i dlugoterminowymi, dtugoterminowymi interesami i wynikami, a takze uwzglednia
rozwigzania stuzace unikaniu dyskryminacji z jakichkolwiek przyczyn.

VI.Z.1. Programy motywacyjne powinny by¢ tak skonstruowane, by migdzy innymi uzaleznia¢ poziom
wynagrodzenia cztonkéw zarzadu spotki i jej kluczowych menedzerdw od rzeczywistej, diugoterminowej sytuaciji
finansowej spotki oraz dlugoterminowego wzrostu wartosci dla akcjonariuszy i stabilnosci funkcjonowania
przedsigbiorstwa.

Uzasadnienie: Poziom wynagrodzenia w odniesieniu do cztonkéw Zarzadu nie jest uzalezniony od rzeczywistej,
dlugoterminowej sytuacji finansowej Spotki oraz dlugoterminowego wzrostu wartosci dla akcjonariuszy i
stabilnosci funkcjonowania przedsiebiorstwa. Natomiast w odniesieniu do kluczowych manageréw oraz
pracownikow zasada jest stosowana.

VI.Z.2. Aby powigza¢ wynagrodzenie cztonkdéw Zarzadu i kluczowych menedzeréw z dtugookresowymi celami
biznesowymi i finansowymi spétki, okres pomiedzy przyznaniem w ramach programu motywacyjnego opcji lub
innych instrumentéw powigzanych z akcjami spoétki, a mozliwoscig ich realizacji powinien wynosi¢ minimum 2 lata.

Uzasadnienie: W Spétce nie obowigzuje zaden program motywacyjny.

VI.Z.4. Spoétka w sprawozdaniu z dziatalnosci przedstawia raport na temat polityki wynagrodzen, zawierajagcy co
najmniej:

1) ogdlng informacje na temat przyjetego w spétce systemu wynagrodzen,

2) informacje na temat warunkow i wysokosci wynagrodzenia kazdego z cztonkow zarzadu, w podziale na state i
zmienne sktadniki wynagrodzenia, ze wskazaniem kluczowych parametréw ustalania zmiennych sktadnikéw
wynagrodzenia i zasad wyptaty odpraw oraz innych ptatnosci z tytutu rozwigzania stosunku pracy, zlecenia lub
innego stosunku prawnego o podobnym charakterze — oddzielnie dla spétki i kazdej jednostki wchodzacej w skiad
grupy kapitatowe;j,

3) informacje na temat przystugujacych poszczegdlnym czionkom zarzgdu i kluczowym menedzerom
pozafinansowych sktadnikow wynagrodzenia,

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

5) ocene funkcjonowania polityki wynagrodzeh z punktu widzenia realizacji jej celéw, w szczegdlnosci

dtugoterminowego wzrostu wartosci dla akcjonariuszy i stabilnosci funkcjonowania przedsiebiorstwa.

Uzasadnienie: Spotka w sprawozdaniu z dziatalno$ci przedstawia dane jedynie w odniesieniu do czionkéw
Zarzadu z zastrzezeniem, ze cztonkowie zarzadu nie sg objeci programem motywacyjnym ani tez nie otrzymujag
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zmiennych sktadnikéw wynagrodzenia. Natomiast w odniesieniu do kluczowych manageréw Spétka zamierza
przedstawi¢ raport na temat polityki wynagrodzen w najblizszym sprawozdaniu rocznym.

4.3. Gloéwne cechy systeméw kontroli wewnetrznej i zarzgdzania ryzykiem w odniesieniu do
procesu sporzadzania sprawozdan finansowych

W procesie sporzgdzania sprawozdan finansowych bierze udziat dedykowany i wykwalifikowany zespot dziatu
konsolidacji i raportowania we Scistej wspotpracy dziatem rachunkowosci, kontrolingu, prawnym oraz innymi
kluczowymi dziatami Grupy Kapitatowe;.

Dodatkowo w Spotce dziata Komitet Audytu. Zasady funkcjonowania Komitetu Audytu okreslone zostaty bardziej
szczegotowo w dalszej czesci niniejszego sprawozdania.

4.4, Wskazanie akcjonariuszy posiadajgcych bezposrednio lub posrednio znaczne pakiety akcji
Kredyt Inkaso SA, liczby posiadanych przez te podmioty akcji, ich procentowego udzialu w
kapitale zakladowym, liczby gtoséw z nich wynikajgcych i ich procentowego udziatu w ogélnej
liczbie gloséw na walnym zgromadzeniu.

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

% Liczba %
Podmiot llo$¢ akcji posiadanego glosow posiadanych
kapitatu praw gltosow
WPEF VI Holding V B.V. (*) 7 929 983 61,48% 7 929 983 61,48%
BEST S.A. 4274228 33,14% 4274228 33,14%
Pozostali akcjonariusze 693 153 5,38% 693 153 5,38%
Razem 12 897 364 100,00% 12 897 364 100,00%

(*) Waterland Private Equity Investments B.V. jest jednostka kontrolujgca najwyzszego szczebla.

4.5, Wskazanie posiadaczy wszelkich papierow wartosciowych, ktore dajg specjalne uprawnienia
kontrolne, wraz z opisem tych uprawnien.

Wedtug naszej wiedzy do Dnia Zatwierdzenia nie powstaty zadne papiery wartosciowe dajgce specjalne
uprawnienia kontrolne wobec Spdtki.
4.6. Wskazanie wszelkich ograniczen odnosnie wykonywania prawa gtosu.

Wedlug naszej wiedzy do Dnia Zatwierdzenia nie zostaly ustanowione zadne ograniczenia w zakresie
wykonywania prawa gtosu przypadajgcego na nasze akcje.

4.7. Ograniczenia w przenoszeniu prawa wiasnosci akcji Kredyt Inkaso S.A.

4.7.1. Umowne ograniczenia dotyczgce obrotu akcjami Spoétki oraz emisji nowych akcji Spétki
Nie istniejg zadne umowne ograniczenia dotyczgce obrotu akcjami Spotki oraz emisji nowych akcji Spotki.
4.7.2. Umowy zakazu sprzedazy akcji typu ,lock-up” oraz strony, ktéorych to dotyczy. Tres¢
umowy i wyjatki od niej. Wskazanie okresu objetego zakazem sprzedazy

Nie zostaly podpisane zadne umowy dotyczace zakazu sprzedazy akcji typu ,lock up” przez obecnych
akcjonariuszy.
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4.8. Opis zasad dotyczacych powotywania i odwotywania os6b zarzadzajacych oraz ich uprawnien,
w szczegolnosci prawo do podjecia decyzji o emisji lub wykupie akcji.

4.8.1. Zarzad

Zgodnie z zapisami Statutu w skfad Zarzadu naszej Spétki wehodzi od 1 do 4 czionkdw, ktdrych powotuje
i odwotuje Rada Nadzorcza (pierwszy Zarzad zostat powotany w uchwale o przeksztatceniu Spotki). Kadencja
Zarzadu trwa trzy lata i jest kadencjg wspolng. Prezes i Wiceprezesi Zarzgdu mogg by¢é odwotani w kazdym
czasie przed uptywem kadencji.

Uprawnienia cztonkdéw Zarzadu opisane zostaty w pkt. 4.11. Skfad osobowy i zmiany, ktére w nim zaszty w
ciggu ostatniego roku obrotowego oraz opis dziatania organdéw zarzgdzajgcych, nadzorujgcych Ilub
administrujgcych Spotka oraz ich komitetow

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 wiekszoscig % gtoséw oddanych
i wymaga wpisu do rejestru.

4.10. Sposoéb dziatania Walnego Zgromadzenia i jego zasadnicze uprawnienia oraz opis praw
akcjonariuszy i sposobu ich wykonywania, w szczegdlnosci zasady wynikajace z regulaminu
Walnego Zgromadzenia

4.10.1. Sposo6b dziatania Walnego Zgromadzenia i jego zasadnicze uprawnienia

Walne Zgromadzenie moze by¢ zwyczajne lub nadzwyczajne. Zwyczajne Walne Zgromadzenie odbywa sie nie
pozniej niz 6 (szes¢) miesiecy po zakonczeniu roku obrotowego Spétki. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie
zwotywane jest przez Zarzad z wtasnej inicjatywy, na wniosek Rady Nadzorczej albo na wniosek akcjonariusza
lub akcjonariuszy reprezentujgcych nie mniej niz jedng dwudziestg kapitatu zaktadowego Spotki, w terminie
dwéch 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¢ zwofanie go uzna za wskazane. Akcjonariusze reprezentujgcy co najmniej potowe
kapitatu zaktadowego lub co najmniej potowe ogotu gtoséw w spéice mogg zwota¢ Nadzwyczajne Walne
Zgromadzenie. Akcjonariusze mogg uczestniczy¢ w Walnym Zgromadzeniu oraz wykonywac¢ prawo gtosu
osobiscie lub przez swoich petnomocnikéw. Petnomocnictwo do uczestniczenia w Walnym Zgromadzeniu
winno by¢ udzielone w formie pisemnej lub w formie elektronicznej w postaci faksu. Z zastrzezeniem
odmiennych postanowien kodeksu spétek handlowych oraz Statutu, uchwaty Walnego Zgromadzenia zapadajg
wiekszoscig ponad 60% (szesédziesieciu procent) gtosow oddanych, przy czym za oddane uwaza sie gtosy
,2a”, ,przeciw” i ,wstrzymujgce sie”. Glosowanie na Walnym Zgromadzeniu jest jawne. Tajne gtosowanie
zarzadza sie przy wyborach oraz nad wnioskami o usunigcie cztonkéw wtadz Spotki lub likwidatorow, lub o
pociggniecie ich do odpowiedzialnosci, a takze w sprawach osobowych.

Do kompetencji Walnego Zgromadzenia nalezg w szczegdlnosci nastepujace sprawy:

1. rozpatrywanie i zatwierdzanie sprawozdania finansowego za ostatni rok obrotowy Spéiki,
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 Spétki z wykonania przez
nich obowigzkow;

3. decydowanie o podziale zysku oraz o pokrywaniu strat, a takze sposobie wykorzystania funduszy
utworzonych z zysku, z zastrzezeniem przepiséw szczegdlnych regulujgcych w sposdb odmienny tryb
wykorzystania takich funduszy;

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

5. podwyzszenie i obnizenie kapitatu zakladowego, jezeli przepisy kodeksu spotek handlowych oraz
Statutu nie stanowig inaczej;
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6. wszelkie postanowienia dotyczace roszczen o naprawienie szkody wyrzadzonej przy zawigzaniu
Spotki oraz sprawowaniu nadzoru lub zarzadu;

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

8. zmiana Statutu;

9. tworzenie i likwidowanie kapitatéw rezerwowych i innych kapitatéw oraz funduszy Spofki;

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

11. emisja obligacji zamiennych lub z prawem pierwszenstwa;

12. rozwigzanie, likwidacja i przeksztatcenie Spétki oraz jej potaczenie z inng spotka;

13. uchwalanie regulaminéw Rady Nadzorczej oraz Walnego Zgromadzenia;

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

15. wyrazanie zgody na transakcje powodujgce trwate przeniesienie lub obcigzenie aktywow Spétki lub
aktywow podmiotow nalezgcych do Grupy Kapitatowej Spotki na rzecz podmiotéw gospodarczych,
nad ktérymi Grupa Kapitatowa Spétki nie sprawuje kontroli lub jej nie uzyska w wyniku danej transakgiji
w rozumieniu obowigzujgcych Spotke przepisdw o rachunkowosci, o ile warto$¢ aktywdw bedacych
przedmiotem transakcji, na podstawie jednej lub kilku powigzanych czynnosci prawnych, przekracza
réwnowarto$¢ 20% skonsolidowanych kapitatéw wtasnych Spoétki na koniec kwartatu kalendarzowego
poprzedzajgcego dzien dokonania czynnosci prawnej lub w przypadku kilku powigzanych czynno$ci
prawnych, na koniec kwartatu kalendarzowego poprzedzajgcego dzien dokonania ostatniej z nich.

Akcjonariuszowi Spotki posiadajgcemu akcje zdematerializowane przystuguje uprawnienie do imiennego
zaswiadczenia o prawie uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu Spétki. Podmiot prowadzgcy rachunek
papierow wartosciowych wystawia imienne zaswiadczenie o prawie uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu na
zgdanie uprawnionego ze zdematerializowanych akcji na okaziciela Spodtki zgtoszone nie wczesniej niz po
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¢ wylozona w lokalu Spotki
przez okres trzech dni powszednich poprzedzajgcych odbycie Zgromadzenia. Akcjonariusze mogg przegladac
liste w lokalu Spétki oraz zada¢ odpisu listy za zwrotem kosztéw jej sporzadzenia bgdz przestania listy
akcjonariuszy nieodptatnie pocztg elektroniczng, podajac adres, na ktoéry lista powinna by¢ wystana. Na
Walnym Zgromadzeniu, niezwtocznie po wyborze Przewodniczgcego, winna by¢ sporzgdzona lista obecnosci,
zawierajgca spis uczestnikdw z wymienieniem liczby akgji, ktére kazdy z nich przedstawia i przystugujacych im
gtoséw, podpisana przez Przewodniczacego Walnego Zgromadzenia. Na wniosek akcjonariuszy,
posiadajgcych co najmniej 1/10 czes¢ kapitatu zaktadowego reprezentowanego na Walnym Zgromadzeniu,
lista obecnosci powinna by¢ sprawdzona przez wybrang w tym celu komisje ztozong przynajmniej z trzech
0sob. Wnioskodawcy majg prawo do wyboru jednego cztonka komisji.

Walne Zgromadzenie zwoluje sie przez ogtoszenie dokonywane na stronie internetowej Spotki oraz w sposéb
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 szczegotowy porzadek obrad,

2. precyzyjny opis procedur dotyczgcych uczestniczenia w Walnym Zgromadzeniu i wykonywania prawa

gtosu,

dzien rejestracji uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu,

4. informacje, ze prawo uczestniczenia w Walnym Zgromadzeniu majg tylko osoby bedgce
akcjonariuszami spoétki w dniu rejestracji uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu,

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

6. wskazanie adresu strony internetowej, na ktérej bedg udostepnione informacje dotyczgce Walnego
Zgromadzenia.

w
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W razie zamierzonej zmiany Statutu powotaé nalezy dotychczas obowigzujgce przepisy jak tez podac tresé
projektowanych zmian. Akcjonariusz lub akcjonariusze reprezentujgcy co najmniej jedng dwudziestg kapitatu
zakltadowego mogg zazgda¢ wprowadzenia okreslonych spraw do porzadku obrad najblizszego Walnego
Zgromadzenia nie poézniej niz na dwadziescia jeden dni przed Walnym. Zadanie powinno zawiera¢
uzasadnienie lub projekt uchwaty dotyczgcej proponowanego punktu porzadku obrad. Zarzgd jest obowigzany
niezwtocznie, nie pozniej niz na osiemnascie dni przed wyznaczonym terminem walnego zgromadzenia ogtosi¢
zmiany w porzadku obrad, wprowadzone na zgdanie akcjonariuszy. Ogtoszenie nastepuje w sposob wiasciwy
dla zwofania Walnego Zgromadzenia. Akcjonariusz lub akcjonariusze reprezentujgcy co najmniej jedng
dwudziestg kapitatu zakltadowego moga przed terminem Walnego Zgromadzenia zgtasza¢ Spodtce na pismie
lub przy wykorzystaniu Srodkéw komunikacji elektronicznej projekty uchwat dotyczace spraw wprowadzonych
do porzadku obrad Walnego Zgromadzenia lub spraw, ktére majg zosta¢ wprowadzone do porzadku obrad.
Spotka niezwlocznie ogtasza projekty uchwat na stronie internetowej. Kazdy z akcjonariuszy moze podczas
Walnego Zgromadzenia zgtaszac¢ projekty uchwat dotyczace spraw wprowadzonych do porzgdku obrad.

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

4.10.2. Opis praw akcjonariuszy i sposobu ich wykonywania

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

Prawa majgtkowe zwigzane z akcjami Spotki obejmujg 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 sg akcjonariusze, ktérym przystugiwaty akcje w dniu dywidendy okreslonym
przez Walne Zgromadzenie. Zwyczajne Walne Zgromadzenie ustala rowniez termin wyptaty dywidendy (art.
348 § 3 KSH). W nastepstwie podjecia uchwaty o przeznaczeniu zysku do podziatu akcjonariusze nabywajg
roszczenie o wyptate dywidendy. Roszczenie o wyptate dywidendy staje sie wymagalne z dniem wskazanym
w uchwale Walnego Zgromadzenia i podlega przedawnieniu na zasadach ogdlnych. Z akcjami Spétka nie jest
zwigzane inne prawo do udziatu w zyskach Spotka.

2) Prawo pierwszenstwa do objecia nowych akcji w stosunku do liczby posiadanych akcji (prawo poboru); przy
zachowaniu wymogow, o ktérych mowa w art. 433 KSH, Akcjonariusz moze zosta¢ pozbawiony tego prawa w
czesci lub w catosci w interesie Spétka moca uchwaty Walnego Zgromadzenia podjetej wiekszoscig co najmniej
czterech piatych gloséw; przepisu o koniecznosci uzyskania wiekszosci co najmniej 4/5 gtoséw nie stosuje sie,
gdy uchwata o podwyzszeniu kapitatu zakladowego stanowi, ze nowe akcje majg by¢ objete w catosci przez
instytucje finansowg (subSpdtka), z obowigzkiem oferowania ich nastepnie akcjonariuszom celem umozliwienia
im wykonania prawa poboru na warunkach okreslonych w uchwale oraz gdy uchwata stanowi, ze nowe akcje
majg by¢ objete przez subSpdtka w przypadku, gdy akcjonariusze, ktérym stuzy prawo poboru, nie obejmg
czesci lub wszystkich oferowanych im akcji; pozbawienie akcjonariuszy prawa poboru akcji moze nastgpi¢ w
przypadku, gdy zostato to zapowiedziane w porzgdku obrad Walnego Zgromadzenia.

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

4) Prawo do zbywania posiadanych akcji.
5) Prawo do obcigzania posiadanych akcji zastawem lub uzytkowaniem.
Uprawnienia korporacyjne zwigzane z akcjami obejmujg m.in.:

1) Prawo do uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu (art. 412 KSH) oraz prawo do wykonywania na Walnym
Zgromadzeniu prawa glosu (art. 411 § 1 KSH). Kazdej akgciji przystuguje jeden gtos na Walnym Zgromadzeniu
(art. 411 KSH).
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2) Prawo do ztozenia wniosku o zwotanie Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia oraz do ztozenia wniosku
0 umieszczenie w porzadku obrad poszczegdlnych spraw przyznane akcjonariuszom posiadajgcym co najmniej
jedna dwudziesta kapitatu zaktadowego Spoétka (art. 400 § 1 KSH). Zadanie zwotania nadzwyczajnego walnego
zgromadzenia nalezy ztozy¢ zarzgdowi na pismie lub w postaci elektronicznej. Jezeli w terminie dwdch tygodni
od dnia przedstawienia zgdania zarzgdowi nadzwyczajne walne zgromadzenie nie zostanie zwotfane, sad
rejestrowy moze upowaznic¢ do zwotania nadzwyczajnego walnego zgromadzenia akcjonariuszy wystepujacych
z tym zadaniem. Sad wyznacza przewodniczgcego 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 godzgca w interes Spotki lub majgca na celu pokrzywdzenie akcjonariusza moze by¢ zaskarzona
w drodze wytoczonego przeciwko Spotce powddztwa o uchylenie uchwaty. Powddztwo moze zosta¢ wytoczone
przez Zarzad, Rade Nadzorczg oraz poszczegdlnych cztonkéw tych organdw lub akcjonariusza, ktory:

v' glosowat przeciwko uchwale, a po jej podjeciu zazadat zaprotokotowania sprzeciwu (wymodg
glosowania nie dotyczy akcji niemej);

v' zostat bezzasadnie niedopuszczony do udziatu w Walnym Zgromadzeniu;

v' nie byt obecny na Walnym Zgromadzeniu, gdy Walne Zgromadzenie zwotane zostalo w sposéb
wadliwy lub podjeto uchwate w sprawie, ktéra nie byta podjeta porzgdkiem obrad.

W przypadku spétki publicznej termin do wniesienia powddztwa o uchylenie uchwaty wynosi miesigc od dnia
otrzymania wiadomos$ci o uchwale, nie pdzniej jednak niz w terminie szesciu miesiecy od dnia powzigcia
uchwaty (art. 424 § 2 KSH). W sytuacji, kiedy uchwata jest sprzeczna z przepisami KSH, moze zosta¢
zaskarzona w trybie art. 425 KSH, w drodze powddztwa o stwierdzenie niewaznosci uchwaty wytoczonego
przeciwko Spotce. W terminie 30 dni od daty ogtoszenia uchwaty Walnego Zgromadzenia, nie pozniej niz po
uptywie roku od dnia podjecia uchwaty, moze zosta¢ wytoczone powodztwo o stwierdzenie niewaznosci
uchwaty.

4) Prawo do zadania wyboru Rady Nadzorczej oddzielnymi grupami; zgodnie z art. 385 § 3 KSH na wniosek
akcjonariuszy, reprezentujgcych co najmniej jedng pigta czes¢ kapitatu zaktadowego wybér Rady Nadzorczej
powinien by¢ dokonany przez najblizsze Walne Zgromadzenie w drodze gtosowania oddzielnymi grupami.

5) Prawo do uzyskania informacji o Spétce w zakresie i w sposob okreslony przepisami prawa, w szczegolnosci
zgodnie z art. 428 KSH, podczas obrad Walnego Zgromadzenia Zarzad jest obowigzany do udzielenia
akcjonariuszowi na jego zgdanie informacji dotyczgcych Spdfki, jezeli jest to uzasadnione dla oceny sprawy
objetej porzadkiem obrad. Akcjonariusz, ktéremu odmowiono ujawnienia zgdanej informacji podczas obrad
Walnego Zgromadzenia i ktory zgtosit sprzeciw do protokotu, moze ztozy¢ wniosek do Sgdu Rejestrowego o
zobowigzanie Zarzadu do udzielenia informacji (art. 429 KSH).

6) Uprawnienie do imiennego $wiadectwa depozytowego wystawionego przez podmiot prowadzgcy rachunek
papierow 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 Spétki i sprawozdania
finansowego wraz z odpisem sprawozdania Rady Nadzorczej oraz opinii biegtego rewidenta najpdzniej 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 zgdania odpisu listy za zwrotem kosztéw jego sporzadzenia; prawo do zgdania przestania
listy akcjonariuszy nieodptatnie drogg elektroniczng (art. 407 § 1, 407 § 11 KSH).

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

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

11) Prawo do przegladania ksiegi protokotow oraz zgdania wydania poswiadczonych przez Zarzad odpisow
uchwat (art. 421 § 3 KSH).
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12) Prawo do wniesienia powodztwa o naprawienie szkody wyrzgdzonej Spétce na zasadach okreslonych w
art. 486 i 487 KSH, jezeli Spotka nie wytoczy powoddztwa o naprawienie wyrzadzonej jej szkody w terminie roku
od dnia ujawnienia czynu wyrzadzajgcego szkode.

13) Prawo do przeglgdania dokumentéw oraz Zzgdania udostepnienia w lokalu Spétki bezptatnie odpisow
dokumentow, o ktérych mowa w art. 505 § 1 KSH (w przypadku potgczenia 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 zgdania wydania odpisu za zwrotem kosztéw jego sporzadzenia
(art. 341 § 7 KSH).

15) Prawo zgdania, aby spoétka handlowa, ktéra jest akcjonariuszem Kredyt Inkaso S.A., udzielita informacii,
czy pozostaje ona w stosunku dominacji lub zaleznosci wobec okreslonej spétki handlowej albo spétdzielni
bedacej akcjonariuszem Spotki albo czy taki stosunek dominaciji lub zaleznos$ci ustat. Akcjonariusz moze zadaé
réwniez ujawnienia liczby akgji lub gtoséw albo liczby udziatéw lub gtoséw, jakie ta spotka handlowa posiada,
w tym takze jako zastawnik, uzytkownik lub na podstawie porozumien z innymi osobami. Zgdanie udzielenia
informacji oraz odpowiedzi powinny by¢ ztozone na pismie.

16) Prawo do zadania zbadania przez biegtego okreslonego zagadnienia zwigzanego z utworzeniem spotki
publicznej lub prowadzeniem jej spraw (rewident do spraw szczegoélnych) zgodnie z art. 84 ustawy o ofercie
publicznej. Uchwate w tym przedmiocie podejmuje Walne Zgromadzenie na wniosek akcjonariusza lub
akcjonariuszy, reprezentujgcych co najmniej 5% ogolnej liczby gloséw na Walnym Zgromadzeniu. Stosowna
uchwata powinna okresla¢ w szczegdlnosci:

v' przedmiot i zakres badania;
v' dokumenty, ktére Spotka powinna udostepni¢ biegtemu;
v stanowisko Zarzadu wobec zgtoszonego wniosku.

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

4.11. Sktad osobowy i zmiany, ktére w nim zaszly w ciggu ostatniego roku obrotowego oraz opis
dzialania organéw zarzadzajacych, nadzorujacych lub administrujagcych Spétka oraz ich
komitetow

4.11.1. Zarzad

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

1) Prezes Zarzadu Maciej Szymanski
2) Wiceprezes Zarzadu Jarostaw Jerzy Orlikowski
3) Czionek Zarzadu Bastian Ringhardt

W dniu 21 sierpnia 2018 r. Rada Nadzorcza Spétki powotata Pana Macieja Szymanskiego na funkcje Prezesa
Zarzadu ze skutkiem od 28 sierpnia 2018 r.

Maciej Szymanski — Prezes Zarzgdu

w Kredyt inkaso S.A. od 2016 roku

Pan Maciej Jerzy Szymanski jest absolwentem Uniwersytetu tédzkiego, Wydziatu FilologicznegoUkonczyt
IAE de Lyon (Uniwersytet Lyon Il - Jean Moulin, Instytut Zarzadzania i Administracji). oraz  INSEAD,
Fontainebleau, Francja oraz Singapur - EMBA (Executive Master of Business Administration).

Jarostaw Jerzy Orlikowski - Wiceprezes Zarzgdu

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 Gitéwnej
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Handlowej w Warszawie, a takze studia doktoranckie Polskiej Akademii Nauk w Instytucie Nauk
Ekonomicznych.

Bastian Ringhardt - Czionek Zarzadu

w Kredyt Inkaso S.A. od 2017 roku

Pan Bastian Ringhardt posiada wyksztatcenie wyzsze, ukonczyt Westphalian University of Applied Science na
kierunku zarzadzanie przedsiebiorstwami, a takze liczne kursy specjalistyczne, w tym Training Qualification
from the Chamber of Industry and Commerce w Gelsenkirchen.

4.11.1.1. Opis dziatania Zarzadu

Zgodnie z § 9 Statutu w sktad Zarzadu Spétki wechodzi od jednego do czterech cztonkéw, w tym Prezes Zarzadu
Wiceprezes lub Wiceprezesi i Cztonek lub Cztonkowie Zarzadu, powotywani na wspolng trzyletnig kadencje.
Rada Nadzorcza powotuje, odwotuje i zawiesza w czynnosciach cztonkéw Zarzgdu Spétki w glosowaniu tajnym
oraz okresla liczbe czionkéw Zarzgdu. Mandaty czionkéw Zarzgdu wygasajg z dniem odbycia Walnego
Zgromadzenia zatwierdzajgcego sprawozdanie finansowe za ostatni petny rok obrotowy petnienia funkciji
cztonka zarzgdu. Zarzad Spotki zarzgdza Spotky i reprezentuje jg w sadzie i poza sgdem, wobec wtadz i oséb
trzecich. Pracami Zarzadu kieruje Prezes Zarzgdu. Szczegdlne jego uprawnienia w tym zakresie okresla
Regulamin Zarzadu.

Zgodnie z zapisami Regulaminu Zarzgdu uchwaty Zarzagdu wymagajg w szczegolnosci nastepujgce sprawy:

v' ktére zgodnie z postanowieniami Statutu Spotki lub przepisami prawa nie zostaty zastrzezone dla
pozostatych organéw Spotki;

v wszelkie sprawy przekraczajgce zakres zwyktego zarzadu;

v' ktérych prowadzeniu przeciwstawit sie w formie pisemnej lub mailowej skierowanej do wszystkich
pozostatych cztonkdéw Zarzadu chocby jeden z czionkéw Zarzadu;

v' powotanie prokurenta Spétki;

v ktdérych rozstrzygniecia w formie uchwaty zazgda w formie pisemnej lub mailowej skierowanej do
wszystkich pozostatych czionkéw Zarzgdu Prezes Zarzadu lub cztonek Zarzadu;

v' postawienie poszczegdinych spraw na porzadku obrad Rady Nadzorczej i sporzadzanie

v pisemnych wnioskéw do Rady Nadzorczej;

v' zwotanie Walnego Zgromadzenia;

v przyjecie sprawozdania finansowego Spétki oraz grupy kapitatowej, jak i sprawozdania z dziatalnosci
Spaéiki i grupy kapitatowej za dany rok obrotowy;

v' sporzgdzanie wniosku w przedmiocie sposobu podziatu zysku albo pokrycia straty;

v przyjecie budzetu lub projektu budzetu dla Spétki lub jakiegokolwiek planu finansowego dla Spotki lub jej

Grupy Kapitatowej ;

v" ustalenia regulaminu organizacyjnego Spotki;

uchwalenia strategii Spoiki, lub diugoterminowych planéw dziatalnosci;

v' ustalenie wymaganych prawem regulaminéw wewnetrznych Spdtki oraz wszelkich regulacji
wewnetrznych, ktérych przyjecie wymagane jest przez odpowiednie regulacje wewnetrzne;

v' zacigganie kredytow i pozyczek;

v" nabycie lub zbycie nieruchomosci lub prawa wieczystego uzytkowania;

v' realizowanie przez Spétke lub podmiot z jej Grupy Kapitalowej zadan inwestycyjnych i zacigganie
wynikajgcych z nich zobowigzan o wartosci przekraczajgcej 200 tys. zt (stownie: dwiescie tysiecy ztotych);

v/ zacigganie zobowigzan, rozporzadzanie prawami majgtkowymi, oraz jakakolwiek forma obcigzania
majatku Spofki lub podmiotu z jej Grupy Kapitatowej, ktérych wartos¢ przekracza 100.000,00 ztotych (sto
tysiecy ztotych);

v' zbywanie, nabywanie oraz obcigzanie przez Spétke udziatéw, akcji lub innych tytutéw uczestnictwa w
innych podmiotach, w tym takze akcji w publicznym obrocie papierami wartosciowymi;

v' emisja papierow wartosciowych przez Spétke z zastrzezeniem uprawnien Walnego Zgromadzenia;

okreslenie zasad udzielania i odwotywania petnomocnictw;

v okreslone w innych aktach wewnetrznych Spotki.

\

<

Uchwaty Zarzadu zapadajg bezwzgledng wiekszoscig glosow. W przypadku rownosci gloséw, decyduje gltos
Prezesa Zarzadu Spdtki. Regulamin Zarzgdu Spétki okresla szczegétowo tryb dziatania Zarzgdu. Regulamin

Strona 63 z 75



Grupa Kapitatowa Kredyt Inkaso ({:,
Sprawozdanie Zarzgdu z dziatalnosci Grupy Kapitalowej i Spotki Kredyt Inkaso S.A.
za okres 12 miesiecy zakonczony dnia 31.03.2019 r. KREDYT INKASO

uchwala Zarzad a zatwierdza uchwatg Rada Nadzorcza. Regulamin Zarzgdu Spétki znajduje sie na stronie
internetowej www.kredytinkaso.pl. Zgodnie z § 9 ust. 4 Statutu do skladania oswiadczen w imieniu Spotki
wymagane jest wspotdziatanie dwdch cztonkéw Zarzadu albo jednego cztonka Zarzadu tgcznie z prokurentem.
W umowach miedzy Spotkg a cztonkami Zarzadu, w tym rowniez w zakresie warunkéw zatrudnienia, Spotke
reprezentuje Rada Nadzorcza. Oswiadczenia woli w imieniu Rady Nadzorczej sktada czlonek lub cztonkowie
Rady Nadzorczej, umocowani stosowng uchwatg Rady Nadzorczej. Cztonek Zarzgdu nie moze bez zezwolenia
Rady Nadzorczej zajmowac sie interesami konkurencyjnymi ani tez uczestniczy¢ w spétce konkurencyjnej jako
wspolnik, akcjonariusz lub cztonek wtadz.

4.11.2. Rada Nadzorcza

Na dzien 31 marca 2018 roku sktad Rady Nadzorczej byt nastepujacy:

1) Przewodniczgcy Rady Nadzorczej Pan Maciej Szymanski
2) Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej Pan Bogdan Dzudzewicz
3) Czionek Rady Nadzorczej Pan Karol Sowa

4) Cztonek Rady Nadzorczej Pan Daniel Dabrowski

5) Czionek Rady Nadzorczej Pan Karol Szymanski

W zwigzku ze zlozeniem w dniu 21 sierpnia 2018 r. w Spoice przez Pana Macieja Szymanskiego rezygnacji z
funkcji Przewodniczgcego i Cztonka Rady Nadzorczej pozostali Cztonkowi Rady Nadzorczej Spotki w dniu 21
sierpnia 2018 r. dokonali uzupetnienia sktadu Rady Nadzorczej w drodze kooptacji poprzez powotanie na funkcje
Czlonka Rady Nadzorczej Pana Marcina Okonskiego. Po dokonaniu uzupetnienia sktadu cztonkowie Rady
Nadzorczej postanowili powierzy¢ funkcje Przewodniczacego Rady Nadzorczej Panu Bogdanowi Dzudzewiczowi,
a funkcje Wiceprzewodniczgcego Rady Nadzorczej Panu Marcinowi Okonskiemu.

Nastepnie w dniu 27 wrzesnia 2018 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spétki dokonato zatwierdzenia
mandatu osoby dokooptowanej do sktadu Rady Nadzorczej Kredyt Inkaso S.A.

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

1) Przewodniczgcy Rady Nadzorczej Pan Bogdan Dzudzewicz
2) Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej Pan Marcin Okonski

3) Czionek Rady Nadzorczej Pan Karol Sowa

4) Cztonek Rady Nadzorczej Pan Daniel Dgbrowski
5) Czionek Rady Nadzorczej Pan Karol Szymanski

Bogdan Dzudzewicz - Przewodniczgcy 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 1998 r. posiada tytut radcy prawnego.
Jest wspotautorem pierwszych zasad corporate governance przyjetych przez GPW.

Marcin Okonski — Wiceprzewodniczgcy Rady Nadzorczej
w Kredyt Inkaso S.A. od 2018 r.

Pan Marcin Okonski jest absolwentem Szkoly Gtéwnej Handlowej w Warszawie gdzie zdobyt tytut
magistra, studiowat réwniez na Vienna Uniwersity of Economics and Business Administration w Austrii.

Karol Sowa - Cztonek Rady Nadzorczej

w Kredyt Inkaso S.A. od 2018 r.
Pan Karol Sowa studiowat na Wydziale Prawa i Administracji Uniwersytetu Warszawskiego na ktérym
ukonczyt réwniez Szkote Prawa Amerykanskiego. Od 2012 r. wpisany na liste adwokatow Okregowej Izby
Adwokackiej w Warszawie.

Karol Szymanski - Czlonek Rady Nadzorczej
w Kredyt Inkaso S.A. od 2016 .
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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 Dgbrowski - Cztonek Rady Nadzorczej

w Kredyt Inkaso S.A. od 2016 r.
Pan Daniel Dgbrowski jest absolwentem Szkoty Gtéwnej Handlowej w Warszawie, gdzie uzyskat tytut
magistra. Ukonczyt Studia Podyplomowe w zakresie Metody Wyceny Spétek Kapitatowych w Szkole
Gtéwnej Handlowej w Warszawie.

4.11.2.1. Opis dziatania Rady Nadzorczej

Zgodnie z zapisem § 8 ust. 1 Statutu Spotki w sktad Rady Nadzorczej Kredyt Inkaso S.A. wchodzi od pieciu do
dziewieciu czlonkow, w tym Przewodniczacy, Wiceprzewodniczacy i Sekretarz. Czionkéw Rady powotuje sie
na okres wspolnej kadenciji, ktéra trwa 3 lata przy czym czlonkowie Rady mogg zosta¢ odwotani w kazdym
czasie przed uptywem kadencji. Poczgwszy od 26 listopada 2007 roku, gdy zostata zarejestrowana zmiana do
Statutu uchwalona przez Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie z dnia 30 sierpnia 2007 roku, w przypadku
Smierci lub ustgpienia czionka Rady Nadzorczej pozostali cztonkowie Rady, w terminie 15 dni od chwili
uzyskania informacji o tej okolicznosci, mogg dokona¢ swego uzupetnienia sktadu w drodze kooptacji sposrod
kandydatéw przedstawionych przez cztonkéw Rady Nadzorczej. Mandat osoby dokooptowanej wymaga
zatwierdzenia przez najblizsze Walne Zgromadzenie i konczy sie wraz z kadencjg catej Rady Nadzorczej albo
odbyciem najblizszego Walnego Zgromadzenia, ktére nie zatwierdzito wyboru czionka w drodze kooptacji.
Obecnie Rada Nadzorcza Spéftki sklada sie z pieciu oséb. Powotywanie w sktad Rady Nadzorczej cztonkéw,
jak réwniez powotywanie czionkéw Rady Nadzorczej poprzez gtosowanie oddzielnymi grupami reguluje
Regulamin Walnego Zgromadzenia Spdtki, ktorego tres¢ jest dostepna w sieci Internet pod adresem
www.kredytinkaso.pl. Cztonkéw Rady Nadzorczej powotuje sie na okres wspodlnej kadencji, ktéra trwa trzy lata.
Poszczegélni cztonkowie Rady oraz cata Rada Nadzorcza mogg zosta¢é odwotani w kazdym czasie przed
uptywem kadencji. Przewodniczagcy Rady Nadzorczej, Wiceprzewodniczacy i Sekretarz wybierani sg przez
Rade Nadzorczg z grona cztonkéw Rady.

Posiedzenia Rady Nadzorczej odbywajg sie w miare potrzeby, nie rzadziej jednak niz raz na trzy miesigce.
Posiedzenia Rady Nadzorczej zwotywane sg przez jej Przewodniczgcego, a w przypadku gdy ten nie moze
tego uczynié¢, przez Wiceprzewodniczacego, z inicjatywy wiasnej lub na wniosek Zarzagdu bgdz cztonka Rady,
w ktérym podany jest proponowany porzadek obrad. W przypadku zlozenia pisemnego zadania zwotania
posiedzenia Rady Nadzorczej przez Zarzad lub czionka Rady, posiedzenie powinno zostaé zwotane w terminie
dwoch tygodni od dnia dorgczenia wniosku, przy czym zawiadomienie o zwotaniu posiedzenia Rady Nadzorczej
winno byé wystane nie pozniej niz na 7 dni przed wyznaczonym terminem posiedzenia. W przypadku nie
zwotania posiedzenia we wskazanym terminie, wnioskodawca moze je zwota¢ samodzielnie, podajgc date,
miejsce i proponowany porzadek obrad. Posiedzenia Rady Nadzorczej otwiera i prowadzi Przewodniczacy
Rady, a pod jego nieobecnosé Wiceprzewodniczgcy. W przypadku nieobecnosci zaréwno Przewodniczacego
jak i Wiceprzewodniczgcego Rady, posiedzenie moze otworzyé kazdy z czionkdw Rady zarzadzajgc wybor
przewodniczgcego posiedzenia.

Rada Nadzorcza podejmuje uchwaty, jezeli w posiedzeniu uczestniczy co najmniej potowa jej cztonkow, przy
czym wszyscy czionkowie zostali na nie zaproszeni pisemnie. Rada Nadzorcza podejmuje uchwaty
bezwzgledng wiekszoscig gtoséw. W razie réwnej ilosci gtoséw oddanych za i przeciw uchwale o przyjeciu
uchwaty decyduje gtos Przewodniczgcego Rady Nadzorczej, a podczas nieobecnosci Przewodniczgcego Rady
Nadzorczej decyduje glos Wiceprzewodniczagcego Rady Nadzorczej, a podczas nieobecnosci
Przewodniczgcego Rady Nadzorczej i Wiceprzewodniczgcego Rady Nadzorczej decyduje gtos Sekretarza
Rady Nadzorczej.

Zawiadomienia zawierajgce porzadek obrad oraz wskazujgce termin i miejsce posiedzenia Rady Nadzorczej
winny zosta¢ wystane 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 cztonkéw Rady Nadzorczej adresy poczty elektronicznej. Porzadek obrad ustala oraz
zawiadomienia rozsyta Przewodniczgcy Rady Nadzorczej albo inna osoba, jezeli jest uprawniona do zwotania
posiedzenia. W sprawach nie objetych porzgdkiem obrad Rada Nadzorcza uchwaty powzigé nie moze, chyba
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ze wszyscy jej cztonkowie sg obecni i wyrazajg zgode na powzigcie uchwaty. Uchwaty Rady Nadzorczej mogg
by¢ powziete takze bez odbywania posiedzenia, w ten sposdb, iz wszyscy cztonkowie Rady Nadzorczej, znajgc
tre$¢ projektu uchwaty, wyrazg na piSmie zgode na postanowienie, ktére ma byé powziete oraz na taki tryb
powziecia uchwaty. Cztonkowie Rady Nadzorczej moga bra¢ udziat w podejmowaniu uchwat, oddajgc swoj gtos
na piSmie za posrednictwem innego cztonka Rady Nadzorczej. Nie dotyczy to glosowan w sprawach
wprowadzonych do porzgdku obrad na posiedzeniu. Posiedzenie Rady Nadzorczej oraz podejmowanie uchwat
przez Rade Nadzorczg moze sie ponadto odbywac¢ w ten sposéb, iz cztonkowie Rady Nadzorczej uczestniczg
w posiedzeniu i podejmowaniu uchwat przy wykorzystaniu srodkéw bezposredniego porozumiewania si¢ na
odlegto$¢, przy czym wszyscy biorgcy udziat w posiedzeniu czionkowie Rady Nadzorczej musza by¢
poinformowani o tresci projektow uchwat. Czlonkowie Rady zobowigzani sg potwierdzi¢ fakt otrzymania
projektow uchwat za posrednictwem telefaksu lub poczty elektronicznej, najpdzniej w nastepnym dniu po ich
otrzymaniu. Posiedzenia Rady Nadzorczej mogg by¢ prowadzone przy wykorzystaniu srodkéw bezposredniego
porozumiewania sie na odlegtos¢ (takich jak telekonferencje, videokonferencje i inne) w sposéb umozliwiajacy
réwnoczesne komunikowanie sie oraz wzajemng identyfikacje pomiedzy wszystkimi obecnymi cztonkami Rady
Nadzorczej. Kierujgcy posiedzeniem Rady lub osoba przez nig upowazniona odczytuje lub przekazuje w
postaci elektronicznej wszystkim Cztonkom Rady biorgcym udziat w posiedzeniu w taki sposob tres¢ uchwat,
po czym osoby te kolejno skfadajg swdj gtos za przyjeciem lub odrzuceniem uchwaty. Kierujgcy posiedzeniem
Rady zaznacza w protokole, w jaki sposéb glosowaly poszczegoélne osoby z adnotacjg, co do sposobu
uczestniczenia tej osoby w posiedzeniu Rady. Czlonkowie Rady obecni na posiedzeniu sktadajg podpisy pod
uchwatami na posiedzeniu bezposrednio po ich powzieciu. Cztonkowie Rady Nadzorczej uczestniczacy w
posiedzeniu przy wykorzystaniu srodkéw bezposredniego porozumiewania sie na odlegto$¢ powinni otrzymac
w terminie 5 (pieciu) dni kopie uchwat podjetych na takim posiedzeniu Rady Nadzorczej i zwrdéci¢ nastepnie
podpisane uchwaty w terminie 7 (siedmiu) dni Przewodniczagcemu Rady Nadzorczej, Prezesowi Spoiki lub
osobie odpowiedzialnej za obstuge Rad Nadzorczych dziatajgcg z upowaznienia Przewodniczacego Rady
Nadzorczej na adres Spotki. Przewodniczgcy 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.

W trybach okreslonych powyzej Rada Nadzorcza nie moze podejmowac¢ uchwat w sprawie wyboru
Przewodniczacego, Wiceprzewodniczgcego oraz Sekretarza Rady Nadzorczej, powotania, odwotania lub
zawieszenia w czynnosciach czionka Zarzadu oraz w sprawach okreslonych w art. 382 § 3 kodeksu spdtek
handlowych. Rada Nadzorcza moze delegowaé swoich czionkéw do indywidualnego wykonywania
poszczegdlnych czynnosci nadzorczych. Jezeli Walne Zgromadzenie wybierze Rade Nadzorczg przez
gtosowanie oddzielnymi grupami, cztonkowie Rady wybierani przez kazdg z grup mogg delegowac jednego
cztonka do statego indywidualnego wykonywania czynnosci nadzorczych.

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

v' powotywanie i odwotywanie prezesa i wiceprezesow;

v' reprezentowanie Spétki w umowach z czlonkami Zarzadu, w tym réwniez w zakresie warunkow
zatrudniania cztonkéw Zarzadu;

v/ zawieszanie, z waznych powoddw, w czynno$ciach poszczegodlnych lub wszystkich czionkow
Zarzadu, a takze delegowanie cztonka lub cztonkéw Rady do czasowego wykonywania czynnosci
cztonkéw Zarzadu nie mogacych sprawowac swych czynnosci;

v zatwierdzanie regulaminu Zarzadu;

v' wybor biegtego rewidenta uprawnionego do badania sprawozdan finansowych Spétki 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 Zarzgdu oraz wnioskéw Zarzgdu co do podziatu zysku i
pokrycia straty oraz skfadanie Walnemu Zgromadzeniu corocznego sprawozdania pisemnego z
wynikow tej oceny;

v zatwierdzanie strategii rozwoju Spéiki i wieloletnich planéw finansowych;

v/ opiniowanie rocznych planéw finansowych.
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Zarzad zobowigzany jest uzyska¢ zgode Rady Nadzorczej na dokonanie przez Spotke lub jakikolwiek podmiot
z jej grupy kapitatowej nastepujgcych czynno$ci:

v utworzenie lub likwidacje zakladu oraz oddziatu Spotki za granica;

v' sprzedaz, przeniesienie, najem, dzierzawe, obcigzenie, zbycie lub rozporzadzenie na podstawie
jednej lub kilku powigzanych czynnosci prawnych, w tym na podstawie umowy subpartycypaciji, o
ktorej mowa w art. 183 ust. 4 ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi
funduszami inwestycyjnymi, jakiegokolwiek prawa lub sktadnika majgtkowego innego niz
nieruchomos¢, udziat w nieruchomosci lub prawo uzytkowania wieczystego, ktérego wartosc
ksiegowa netto przekracza réwnowarto$¢ 2% skonsolidowanych kapitatow wtasnych Spétki na koniec
kwartatu kalendarzowego poprzedzajacego dzien dokonania czynnosci lub w przypadku kilku
powigzanych czynnosci prawnych, na koniec kwartatu kalendarzowego poprzedzajgcego dzien
dokonania ostatniej z nich;

v" nabycie prawa lub sktadnika majatkowego innego niz nieruchomos$¢, udziat w nieruchomosci lub
prawo uzytkowania wieczystego lub zaciggniecie zobowigzania, na podstawie jednej lub kilku
powigzanych czynnos$ci prawnych, ktérego wartos¢ przekracza rownowartosé 10% skonsolidowanych
kapitatdbw wiasnych Spoétki na koniec kwartatu kalendarzowego poprzedzajgcego dzien dokonania
czynnosci prawnej lub w przypadku kilku powigzanych czynnosci prawnych, na koniec kwartatu
kalendarzowego poprzedzajgcego dzien dokonania ostatniej z nich;

v nabycie, zbycie lub obcigzenie nieruchomosci badz udziatu w nieruchomosci oraz prawa uzytkowania
wieczystego lub udziatu w prawie uzytkowania wieczystego za kwote wyzszg niz rownowarto$¢ 2%
skonsolidowanych kapitatéw wtasnych Spétki na koniec kwartatu kalendarzowego poprzedzajgcego
dzien dokonania czynnosci lub w przypadku kilku powigzanych czynnosci prawnych, na koniec
kwartatu kalendarzowego poprzedzajgcego dzien dokonania ostatniej z nich;

v realizowanie za granicg inwestycji kapitalowych lub rzeczowych na kwote przekraczajgca jedng
dwudziestg kapitatu zaktadowego;

v' tworzenie spotek oraz przystepowanie do spotek, zatwierdzanie ich statutéw lub kolejnych zmian do
statutu, chyba Zze Spoétka nie bedzie posiada¢ wptywu na ostateczny ksztait tych dokumentéw, a takze
wnoszenie wktaddéw na pokrycie udziatéw lub akcji w spotkach oraz zbywanie udziatéw lub akcji;

v' dokonanie transakcji, ktorej warto$¢ przekracza rownowarto$¢ jednej pigtej kapitatu zaktadowego
Spétki z akcjonariuszem posiadajgcym akcje Spotki uprawniajgce do wykonywania co najmniej 5%
ogodlnej liczby gtoséw w Spoéice;

v/ zatwierdzanie sposobu wykonywania przez Spétke uprawnien osobistych lub prawa gtosu na walnych
zgromadzeniach spétek, zgromadzeniach wspdlnikéw spotek, zgromadzeniach inwestorow w
funduszach inwestycyjnych, w ktorych Spdétka jest, odpowiednio, akcjonariuszem, wspdlnikiem lub
uczestnikiem w sprawach nalezacych do jednej z kategorii spraw wymienionych w pkt. 1) — 7) powyzej,
a takze w sprawach podwyzszenia lub obnizenia kapitatu, emisji jakichkolwiek certyfikatow dajgcych
prawo do udziatéw lub innych jednostek uczestnictwa, likwidacji lub rozwigzania takich podmiotow
oraz powotywania i odwotywania cztonkéw ich organdw.

Obowigzek uzyskania zgody, o ktérej mowa powyzej nie bedzie miat zastosowania i zgoda Rady Nadzorczej
nie bedzie wymagana jesli transakcja/inwestycja realizowana bedzie pomiedzy Spétka i podmiotami nalezgcy mi
do jej grupy kapitatowej lub pomiedzy tymi podmiotami lub gdy transakcja/inwestycja przewidziana bedzie
wprost oraz indywidualnie w pozytywnie zaopiniowanych przez Rade Nadzorczg planach finansowych, o
ktérych mowa w § 8 ust. 6 pkt. 8) Statutu. Dla uniknigcia watpliwosci, nie jest wymagana zgoda Rady Nadzorczej
w na zakup wierzytelnosci, jezeli odbywac sig on bedzie w ramach globalnych limitéw okreslonych w pozytywnie
zaopiniowanym przez Rade Nadzorczg rocznym planie finansowym dla Spétki lub jej grupy kapitatowej
obowigzujgcym na dany rok. Jezeli Rada Nadzorcza nie wyrazi zgody na dokonanie okreslonej czynnosci lub
gdy uzyskanie zgody Rady Nadzorczej nie jest mozliwe z powodu braku zdolnosci Rady Nadzorczej do
podejmowania uchwat wywotanej brakiem liczby cztonkéw wymaganej przez uchwate Walnego Zgromadzenia
albo inng okolicznosciag, wowczas Zarzagd moze sige zwroci¢ do Walnego Zgromadzenia o powzigecie uchwaty w
sprawie wyrazenia zgody na dokonanie tejze czynnosci. Na zgdanie co najmniej dwéch czionkéw, Rada
Nadzorcza jest zobowigzana rozwazy¢ podjecie okreslonych w takim zadaniu czynnosci nadzorczych.
Regulamin Rady Nadzorczej Spotki okresla szczegdtowo tryb dziatania Rady Nadzorczej. Tre$¢ aktualnego
Regulaminu Rady Nadzorczej Spoétki zostata zamieszczona na stronie internetowej Spoétki pod adresem:
www.kredytinkaso.pl.
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Zgodnie z postanowieniami Regulaminu Rady Nadzorczej uchwaty Rady Nadzorczej zapadajg bezwzgledng
wiekszoscig oddanych gtoséw, w obecnosci co najmniej potowy cztonkdédw Rady Nadzorczej, przy czym za gltosy
oddane uwaza sie gtosy ,za”, ,przeciw” i ,wstrzymujgce sie”. W razie rownej ilosci gtoséw decyduje gtos
Przewodniczgcego Rady Nadzorczej a podczas nieobecnosci Przewodniczacego Rady Nadzorczej decyduje
gtos Wiceprzewodniczgcego Rady Nadzorczej, a podczas nieobecnosci Przewodniczgcego Rady Nadzorczej
i Wiceprzewodniczgcego 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 pomocg kart do gtosowania z zamieszczonymi napisami ,ZA”, ,PRZECIW” i
SWSTRZYMUJE SIE” poprzez zakreslenie napisu, ktéry odpowiada tresci glosu gtosujgcego. Natomiast do
odwotania lub zawieszenia kazdego z czionkdw 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 protokdt. Protokdt powinien stwierdza¢ miejsce i czas
posiedzenia oraz porzgdek obrad, imiona i nazwiska cztonkéw Rady Nadzorczej obecnych na posiedzeniu i
innych osbéb uczestniczgcych w posiedzeniu, tre$¢ podjetych uchwat i wyniki oraz sposdb glosowania,
zastrzezenia i zdania odrebne zgtoszone przez cztonkdéw Rady Nadzorczej, a takze przedstawia¢ zwiezle
przebieg obrad. W protokole nalezy odnotowac, ze Rada Nadzorcza - ze wzgledu na prawidtowe zwotanie i
obecnos¢ wymaganej liczby jej cztonkdw - jest zdolna do odbycia posiedzenia i podejmowania uchwat. Podczas
posiedzenia, po podjeciu kazdej uchwaty, przewodniczacy zarzgdza sporzgdzenie tresci uchwaty w formie
pisemnej, a nastepnie podpis pod uchwatg sktadajg wszyscy czionkowie Rady Nadzorczej obecni na
posiedzeniu. Cztonek Rady Nadzorczej gtosujacy przeciwko uchwale ma prawo ztozy¢ pod trescig uchwaty
swoj podpis z zaznaczeniem zdania odrebnego zgtoszonego do protokotu. Wszystkie podpisane w powyzszy
sposéb uchwaty stanowig zatacznik do protokotu z posiedzenia, na ktérym zostaty podjete. Protokét jest
podpisywany przez cztonkéw Rady Nadzorczej, obecnych na posiedzeniu. Cztonkowie Rady Nadzorczej nie
obecni na posiedzeniu majg obowigzek zapoznania sie z jego trescig oraz potwierdzenia tej czynnosci przez
ztozenie podpisu na protokole wraz z adnotacja ,zapoznatem sie z trescig protokotu”.

4.11.2.2. Komitet audytu
Na Dzien Zatwierdzenia w sktad Komitet Audytu przedstawiat sie nastepujgco:

1)Bogdan Dzudzewicz — Przewodniczacy Komitetu
2) Daniel Dgbrowski — Cztonek Komitetu
3) Karol Szymanski — Cztonek Komitetu

4.11.2.3. Opis dzialania Komitetu Audytu

Do kompetencji i obowigzkéw Komitetu nalezy nadzér nad sprawozdawczoscig finansowa, kontrolg wewnetrzng,
zarzgdzaniem ryzykiem oraz wewnetrznymi i zewnetrznymi audytami w Spotce. W szczegdlnosci do kompetenciji
Komitetu nalezy:

1. monitorowanie:

a) procesu sprawozdawczosci finansowej,

b) skutecznosci systemow kontroli wewnetrznej i systemow zarzadzania ryzykiem oraz audytu
wewnetrznego, w tym w zakresie sprawozdawczosci finansowej,

c) wykonywania czynnosci rewizji finansowej, w szczegdlnosci przeprowadzania przez firme audytorska
badania, z uwzglednieniem wszelkich wnioskéw i ustalen Komisji Nadzoru Audytowego wynikajgcych z
kontroli przeprowadzonej w firmie audytorskiej;

2. kontrolowanie i monitorowanie niezaleznosci biegtego rewidenta i firmy audytorskiej, w szczegolnosci w
przypadku, gdy na rzecz Spotki Swiadczone sg przez firme audytorska inne ustugi niz badanie;

3. informowanie Rady Nadzorczej o wynikach badania oraz wyjasnianie, w jaki sposéb badanie to
przyczynito sie do rzetelnosci sprawozdawczosci finansowej w Spétce, a takze jaka byta rola Komitetu w
procesie badania;

4. dokonywanie oceny niezalezno$ci biegtego rewidenta oraz wyrazanie zgody na Swiadczenie przez niego
dozwolonych ustug niebedgcych badaniem w Spétce;

5. opracowywanie polityki wyboru firmy audytorskiej do przeprowadzania badania;

6. opracowywanie polityki Swiadczenia przez firme audytorskg przeprowadzajgcg badanie, przez podmioty
powigzane z tg firmg audytorskg oraz przez cztonka sieci firmy audytorskiej dozwolonych ustug
niebedacych badaniem

7. okreslanie procedury wyboru firmy audytorskiej przez Spotke;

8. przedstawianie Radzie Nadzorczej rekomendacji, o ktérej mowa w art. 16 ust. 2 Rozporzgdzenia
537/2014, zgodnie z politykami, o ktérych mowa w pkt 5 i 6,

9. przedkiadanie zalecen majacych na celu zapewnienie rzetelnosci procesu sprawozdawczosci finansowej
w Spotce.
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Komitet wykonuje rowniez — w zakresie swoich kompetencji — zadania zlecone przez Rade.

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

W sktad Komitetu Audytu wchodzg nastepujacy czionkowie Rady Nadzorczej: (i) Bogdan Dzudzewicz —
Przewodniczgcy Komitetu Audytu, (ii) Daniel Dgbrowski — Cztonek Komitetu Audytu, (iii) Karol Maciej Szymanski
— Czlonek Komitetu Audytu, przy czym wedtug dokonanych w Spétce ustalen, zgodnie ze zlozonymi
oswiadczeniami Bogdan Dzudzewicz i Karol Maciej Szymanski spetniajg kryteria niezalezno$ci wymagane w art.
129 ust. 3 Ustawy o Biegtych Rewidentach dla celdow zasiadania w Komitecie Audytu. Daniel Dabrowski posiada
wiedze i umiejetnosci zarébwno w zakresie rachunkowosci, jak i z zakresu branzy, w ktdrej dziata Spotka. Nabyt je
w trakcie nauki w Szkole Gtéwnej Handlowej w Warszawie podczas studiéw oraz studiow podyplomowych, w
miejscach, w ktérych byt dotychczas zatrudniony (realizacja projektéw doradczych, udziat w projektach sprzedazy
portfeli wierzytelnosci, udziat w zespole inwestycyjnym), oraz zasiadajagc od 2016 roku w Radzie Nadzorczej
Spotki. Bogdan Dzudzewicz i Karol Maciej Szymanski posiadajg takze wiedze i umiejetnosci w zakresie
zagadnien prawnych zwigzanych z branzg, w ktérej dziata Spotka. Bogdan Dzudzewicz nabyt je w trakcie nauki
na Uniwersytecie im. Adama Mickiewicza w Poznaniu oraz na Uniwersytetecie Srodkowo — Europejskim w
Budapeszcie, podczas odbywania aplikacji radcowskiej, w miejscach, w ktérych byt dotychczas zatrudniony oraz
zasiadajgc w organach spotek (w tym od 2017 roku w Radzie Nadzorczej Spotki). Karol Szymanski nabyt wiedze
i umiejetnosci w trakcie nauki na Uniwersytecie Warszawskim, w miejscach, w ktérych byt dotychczas zatrudniony
oraz zasiadajac w organach spoétek (w tym od 2016 roku w Radzie Nadzorczej Spoiki).

Rekomendacja dotyczgca wyboru firmy audytorskiej do przeprowadzenia badania spetniata obowigzujgce
warunki.

Gtéwne zatozenia opracowanej polityki wyboru firmy audytorskiej do przeprowadzania badania:

1. Wybor jest dokonywany z uwzglednieniem zasad bezstronnosci i niezaleznosci firmy audytorskiej oraz
analizy prac realizowanych przez nig w Spétce, a wykraczajgcych poza zakres badania sprawozdania
finansowego celem unikniecia konfliktu intereséw (zachowanie bezstronnosci i niezaleznosci).
2. Kontrola i monitorowanie niezaleznosci biegtego rewidenta i firmy audytorskiej sg dokonywane na
kazdym etapie procedury wyboru firmy audytorskiej do badania i przeglagdu wskazanych powyzej
sprawozdan finansowych.
3. Rada Nadzorcza podczas dokonywania finalnego wyboru, a Komitet na etapie przygotowywania
rekomendacji, kierujg sie nastepujacymi wytycznymi dotyczgcymi podmiotu uprawnionego do badania:
1. mozliwo$¢ zapewnienia Swiadczenia petnego zakresu ustug okreslonych przez Spotke (badanie
sprawozdan jednostkowych, badania sprawozdan skonsolidowanych, przeglady $rédroczne, itp.);

2. dotychczasowe doswiadczenie podmiotu w badaniu sprawozdan jednostek o podobnym do Spoiki
profilu dziatalnosci;

3. dotychczasowe posiadane doswiadczenie podmiotu w badaniu sprawozdan finansowych spotek
notowanych na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A;

4.  cena zaproponowana przez podmiot uprawniony do badania (ktéra jednak nie moze by¢ jedynym
ani przewazajgcym kryterium rekomendaciji lub wyboru);

5. ilos¢ pracownikéw dedykowanych do prowadzenia badania oraz ich kwalifikacje zawodowe i

doswiadczenie;

mozliwosc¢ przeprowadzenia badania w terminach okreslonych przez Spotke;

reputacja podmiotu uprawnionego do badania na rynkach finansowych;

dotychczasowe wspétpraca podmiotu uprawnionego do badania ze Spétka;

spotki z Grupy Kapitatlowej dziatajgce poza granicami Rzeczpospolitej Polskiej, powinny byé

badane w wigkszosci przez spoétki danej firmy audytorskiej dziatajgcej w sieci miedzynarodowe;.

©oNOo

Gtéwne zatozenia opracowanej polityki Swiadczenia przez firme audytorskg przeprowadzajgcg badanie, przez
podmioty powigzane z tg firmg audytorskg oraz przez czionka sieci firmy audytorskiej dozwolonych ustug
niebedgcych badaniem:

1. Biegly rewident, firma audytorska przeprowadzajgca badanie ani zaden cztonek ich sieci nie moze
Swiadczy¢ ustug innych niz ustugi rewizji finansowej (ustug niebedgcych badaniem sprawozdan
finansowych) na rzecz Spétki ani Grupy Kapitatowej w okresach wskazanych w ust. 7 z wyjgtkiem ustug
wskazanych w ust. 2, ktére nie zagrazajg ich niezaleznosci.
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2. Swiadczenie ustug dozwolonych mozliwe jest jedynie w zakresie niezwigzanym z politykg podatkowa
badanej jednostki, po przeprowadzeniu przez Komitet oceny zagrozen i zabezpieczen niezaleznosci
oraz wyrazeniu stosownej zgody. W stosownych wypadkach Komitet moze wydawacé wytyczne
dotyczace swiadczenia poszczegolnych ustug.

Komitet Audytu odbyt 13 posiedzen poswieconych wykonywaniu obowigzkéw komitetu audytu.

4.11.2.4. Zmiany we wladzach Spoéfki

Nie wystepowaly zmiany w sktadzie Zarzadu oraz w sktadzie Rady Nadzorczej i Komitetu Audytu naszej
Spotki w okresie od 1 kwietnia 2018 roku do Dnia Zatwierdzenia, poza wskazanymi powyzej.

V. Polityka w zakresie prowadzonej dziatalnosci sponsoringowej, charytatywnej lub innej
o zblizonym charakterze

Spotka dobrowolnie uwzglednia interesy spoteczne i ochrone $rodowiska (CSR - Corporate Social
Responsibility).

Zgodnie z podpisanym porozumieniem pomigdzy Kredyt Inkaso S.A. a Urzedem Miejskim w Zamosciu (umowa
sponsorska z 3 kwietnia 2019 r.), Spdtka sfinansowala i przeprowadzita nasadzenia pnaczy przy dwunastu
przystankach komunikacji miejskiej w Zamosciu. W ramach akcji przeprowadzonej przez pracownikéw Kl SA
posadzono 96 pnaczy (wiciokrzew i bluszcz), ktére stanowi¢ majg ochrone przed kurzem i nadmiernym
naswietleniem przystankow.

W ramach zakupu kartek $wigtecznych Kredyt Inkaso SA przekazato darowizneg finansowa dla Fundacji na rzecz
Oso6b Niewidomych i Niepetnosprawnych ,Poméz i Ty” w Gdyni.

VI. POZOSTALE INFORMACJE

6.1. Wynagrodzenia organéw zarzgdzajacych i nadzorujgcych Grupy Kapitatowej

Wynagrodzenia dla poszczegdlnych czionkéw kadry kierowniczej w jednostce dominujgcej i podmiotach
podporzadkowanych w Grupie Kapitatowe;j:

Wynagrodzenie Zarzadu

Imie i Nazwisko 01/04/2018- 01/04/2017-

31/03/2019 31/03/2018
Maciej Szymanski 524 -
Jarostaw Orlikowski 734 713
Bastian Ringhardt 1186 740
Pawet Szewczyk - 1239
Jan Pawet Lisicki - -
Piotr Podtowski - 1144
Razem 2443 3836

Powyzsza suma wynagrodzen dla poszczegdlnych cztonkéw kadry kierowniczej w podziale na podmiot
dominujacy i spoétki zalezne przedstawia sie nastepujgco:
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Wynagrodzenie wyptacone przez Spétke Kredyt Inkaso S.A.

Imie i Nazwisko

Maciej Szymanski
Jarostaw Orlikowski
Bastian Ringhardt
Pawet Szewczyk
Jan Pawet Lisicki
Piotr Podtowski

Razem

Wynagrodzenie wyptacone przez pozostate spétki z Grupy Kapitatowej Kredyt Inkaso

Imie i Nazwisko

Maciej Szymanski
Jarostaw Orlikowski
Bastian Ringhardt
Pawet Szewczyk
Jan Pawet Lisicki
Piotr Podtowski

Razem

Wynagrodzenia dla poszczegoélnych cztonkéw Rady Nadzorczej w Spotce Kredyt Inkaso S.A.

Dzudzewicz Bogdan
Okonski Marcin
Sowa Karol
Szymanski Karol
Podgérska Ewa
Razem

6.2. Umowy zawarte pomiedzy spoétkami Grupy Kapitatowej

01/04/2018- 01/04/2017-
31/03/2019 31/03/2018
157 -
734 713
381 202
- 360
- 360
1272 1635
01/04/2018- 01/04/2017-
31/03/2019 31/03/2018
367 -
804 538
- 879
- 784
1171 2 201
01/04/2018- 01/04/2017-
31/03/2019 31/03/2018
98 37
24 -
38 -
54 42
- 37
219 1

a osobami zarzgdzajgcymi przewidujgce rekompensate w przypadku ich rezygnacji lub

zwolnienia

Nie ma umoéw zawartych pomiedzy spétkami Grupy Kapitatowej
przewidujgcych rekompensate w przypadku ich rezygnaciji lub zwolnienia z

Spotkg a osobami zarzgdzajgcymi
zajmowanego stanowiska bez waznej

przyczyny lub gdy ich odwotanie lub zwolnienia nastepuje z powodu potgczenie Spoétka przez przejecie.
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6.3. Transakcje z podmiotami powigzanymi na warunkach innych niz rynkowe

Wszystkie transakcje z podmiotami powigzanymi zostaly szczegdtlowo przedstawione w rocznym
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy Kapitatowej Kredyt Inkaso.

6.5. Informacje o =zaciggnietych i wypowiedzianych w danym roku obrotowym umowach
dotyczacych kredytéow i pozyczek, z podaniem co najmniej ich kwoty, rodzaju i wysokosci
stopy procentowej, waluty i terminu wymagalnosci

Informacje o zaciggnietych i wypowiedzianych w danym roku obrotowym umowach dotyczgcych kredytow i
pozyczek zostaly szczegdtowo przedstawione w rocznym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy
Kapitatowej Kredyt Inkaso.

6.6. Oswiadczenia Zarzadu

Zarzad Spotki oswiadcza, ze wedle jego najlepszej wiedzy, roczne skonsolidowane i jednostkowe sprawozdania
finansowe i dane poréwnywalne sporzadzone zostaty zgodnie z obowigzujgcymi zasadami rachunkowosci oraz
ze odzwierciedlajg w sposob prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje, majgtkowa i finansowg Grupy Kapitatowej
Kredyt Inkaso oraz Kredyt Inkaso S.A. oraz ich wynik finansowy, jak réwniez ze niniejsze sprawozdanie z
dziatalno$ci zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiggnie¢ oraz sytuacji Grupy Kapitalowej Kredyt Inkaso oraz
Kredyt Inkaso S.A. a, w tym opis podstawowych zagrozen i ryzyka.
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VII.  Sprawozdanie z dziatalnosci Spétki Kredyt Inkaso S.A.

Na podstawie art. 55 ust. 2a Ustawy o rachunkowosci oraz § 83 ust.7 Rozporzadzenia Ministra Finanséw w
sprawie informacji biezagcych i okresowych, Spétka przygotowata sprawozdanie Zarzgdu z dziatalnosci Spotki
Kredyt Inkaso S.A. oraz Grupy Kapitatowej Kredyt Inkaso w formie jednego dokumentu. Pozostate wymagane
elementy sprawozdania na temat dziatalnosci Spoétki nieuwzglednione w rozdziale 7 sg tozsame ze
sprawozdaniem Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowe;.

7. OMOWIENIE PODSTAWOWYCH WIELKOSCI EKONOMICZNO-FINANSOWYCH, FINANSE SPOLKI

7.1. Podstawowe wielkos$ci ekonomiczno-finansowe

Ponizej podajemy szczegotowe omdwienie danych biezgcych z bilansu i z zestawienia z catkowitych dochodéw
w odniesieniu do danych poréwnawczych.

7.2. Jednostkowe sprawozdanie z sytuacji finansowej

31/03/2019 31/03/2018
AKTYWA
Aktywa trwate
Wartosci niematerialne i prawne 891 8
Rzeczowe aktywa trwate 1384 881
Nieruchomosci inwestycyjne 1558 -
Inwestycje w jednostkach zaleznych 70 792 70 792
Naleznosci i pozyczki 21 201 16 311
Pozostate dtugoterminowe aktywa finansowe 343 237 413 296
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego - 2 038
Aktywa trwate razem 439 063 503 327
Aktywa obrotowe
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci 29 101 10 187
Naleznosci z tytutu podatku dochodowego - 566
Wierzytelnosci nabyte 41 809 -
Pozyczki 26 677 9 651
Pozostate krotkoterminowe aktywa finansowe 132 835 92 542
Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 402 1826
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 4019 33154
Aktywa obrotowe razem 234 843 147 926
Aktywa razem 673 906 651 253
PASYWA
Kapitat wtasny 142 219 128 953
Zobowiazania dtugoterminowe razem 208 151 419 043
Zobowiazania krotkoterminowe razem 323 536 103 257
Pasywa razem 673 906 651 253
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Suma bilansowa powigkszyta sie blisko o 22 min zi, gtdéwnie z tytutu zakonczania 5 letniej umowy
subpartycypacji pakietéw wierzytelnos$ci i rozpoznania w aktywach wartosci zwréconych praw do przeptywéw
z subpartycypowanych portfeli wierzytelnosci.

7.3. Jednostkowy rachunek zyskow lub strat oraz pozostatych catkowitych dochodow

01/04/2018- 01/04/2017-
31/03/2019 31/03/2018
Przychody netto
Przychody odsetkowe od pakietow wierzytelnosci obliczone przy 7557
zastosowaniu metody efektywnej stopy procentowej
Inne przychody netto 31 655 29 684
Przychody netto razem 39 212 29 684
Koszty ogolnego zarzadu (41 792) (12 922)
Koszty prowadzonej dziatalnosci (17 864) (23 323)
Pozostate przychody operacyjne 137 199
Pozostate koszty operacyjne (1 665) (428)
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej (21 972) (6 790)
Przychody finansowe 81 362 33712
; av:/n g’rtnyzzoagl;vmoﬁzcziili(eod instrumentow wycenianych w 36 475 31225
Koszty finansowe (35 087) (31 211)
;av:ntc}/rr'tnyzzo%;%l;moﬂz;;i?eod instrumentow wycenianych w (30 756) (28 288)
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 24 303 (4 289)
Podatek dochodowy (6 636) 999
Zysk (strata) netto 17 667 (3 290)

Poréwnanie jednostkowego rachunku zyskéw i strat oraz pozostatych catkowitych dochodéw za okres 12
miesiecy zakonczony 31 marca 2019 roku z analogicznym okresem roku poprzedniego prowadzi do
nastepujgcych wnioskow:

e przychody netto wzrosty 0 9 min zt, gtéwnie z wyniku rozpoznania przychodoéw z portfeli wierzytelnosci
ktore Spétka rozpoznata z tytutu zakohczenia 5-letniej umowy subpartycypacji pakietow wierzytelnosci
zawartych ze spoétkg Kredyt Inkaso Portfolio Investments (Luxembourg) S.A.;.

e wrezultacie zysk netto za biezgcy okres wzrost istotnie w poréwnaniu do analogicznego okresu roku
poprzedniego.

7.4. Réznice miedzy wynikami finansowymi wykazanymi w raporcie rocznym, a wczesniej
publikowanymi prognozami

Nie publikowali$my prognoz wynikéw finansowych na rok obrotowy zakornczony 31 marca 2019 roku.

7.5. Aktualnai przewidywana sytuacja finansowa

Oceniamy, ze sytuacja finansowa Spotki jest dobra. W okresie kolejnych 12 miesiecy, przewidujemy utrzymanie
sie prawidtowej sytuacji finansowej, zachowanie bezpiecznej struktury majatkowo-kapitatowej i utrzymanie
zdolnosci do regulowania zobowigzan. Zrealizowany wysoki poziom inwestycji w portfele wierzytelnosci Grupy
Kapitatowej w ostatnich dwéch latach obrotowych przetozg sie w kolejnych okresach na zwiekszone
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wynagrodzenie dla Spofki z tytutu zarzgdzania tymi wierzytelno$ciami. Duze znaczenie na poprawe wynikéw
finansowych w kolejnych latach bedg miaty zainicjowane projekty o znaczeniu strategicznym.

Nie widzimy jednoczesnie czynnikow, ktére przy zachowaniu dotychczasowej polityki finansowej mogtyby
spowodowac obnizenie standingu finansowego.

VIII. Zatwierdzenie do publikacji i Podpisy Cztonkéw Zarzadu

Zarzad Spoiki zatwierdzit do publikacji niniejsze Sprawozdanie Zarzgdu z dziatalnosci Grupy Kapitalowej i

Spotki Kredyt Inkaso S.A za okres od 1 kwietnia 2018 roku do 31 marca 2019 roku w dniu 12 lipca 2019 roku
(,Dzien Zatwierdzenia”).

Prezes Zarzgdu Wiceprezes Zarzadu Czionek Zarzadu
Signature-Not Verified
Dokument po pjs’é przez

Maciej Jerzy Szyyhanski
Data: 2019.07.@13:25:19 CEST

Maciej Szymanski Jarostaw Orlikowski Bastian Ringhardt
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