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WYBRANE SKONSOLIDOWANE DANE FINANSOWE

w tys. PLN

dane

poréwnawcze

w tys. EUR

dane
biezace

dane
poréwnawcze

Z RACHUNKU ZYSKOW | STRAT

I. Przychody netto ze sprzedazy produktow,
towarow i materiatow

Il. Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej

Ill. Zysk (strata) brutto

IV. Zysk (strata) netto

V. Zysk (strata) na jedna akcje zwykta (w zt / EUR)

VI. Rozwodniony zysk (strata) na jedna akcje
zwykta (w zt / EUR)

Z RACHUNKU PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

VII. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci
operacyjnej

VIII. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci
inwestycyjnej

IX. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci
finansowej

X. Przeptywy pieniezne netto, razem

Z BILANSU NA DZIEN

XI. Aktywa razem

Xll. Zobowiazania i rezerwy na zobowiazania
XIll. Zobowiazania dtugoterminowe

XIV. Zobowiazania krotkoterminowe

XV. Kapitat wtasny

XVI. Kapitat zaktadowy

XVII. Liczba akcji (tys.)

XVIII. Wartos¢ ksiegowa na jedna akcje (w zt / EUR)

XIX. Rozwodniona wartosc ksiegowa na jedna akcje
(w zt / EUR)

XX. Zadeklarowana lub wyptacona dywidenda na
jedna akcje (w zt / EUR)

XXI. Rozwodniona zadeklarowana lub wyptacona
dywidenda na jedna akcje (w zt / EUR)

www. kredytinkaso.pl

01.04.2011 -
30.09.2011

01.04.2011 -
30.09.2011

-2 195

-12 976

99 144

83973
30.09.2011
368 324
115 402
86 132
29 270
252 717
12 937
12 937

19,54

19,54

0,32

0,32

01.04.2010 -
30.09.2010

19 559

5622
3318
2 965
0,54

0,52

01.04.2010 -
30.09.2010

-4 854

-275

6 621

1492
31.03.2011

268 800
55297

16 852

38 379

213 503

9169

9169

23,29

16,5

0,45

0,32

01.04.2011

30.09.2011

5218

2 551
1726
1648
0,13

0,13

01.04.2011

30.09.2011
-539
-3 184

24 331

20 607
30.09.2011
83 497
26 161
19 526
6 635
57 290
2933
2933

4,43
4,43
0,07

0,07

01.04.2010 -
30.09.2010

4 865

1398
825
751

0,13

0,13

01.04.2010 -
30.09.2010

-1 207

-68

1647

371
31.03.2011

67 001
13783

4201

9 566

53 217

2285

9 169

5,8

4,11

0,11

0,08
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Przeliczenia na EUR dokonano w nastepujacy sposob:

1. Dla pozycji od | do X zastosowano kurs sredni dla danego okresu, obliczony jako srednia
arytmetyczna kursow NBP (tabela A) obowiazujacych na ostatni dzien kazdego miesiagca w danym
okresie. W okresie od 1 kwietnia 2011 roku do 30 wrzesnia 2011 roku ta Srednia wynosi
4,0749 PLN/EUR, za$ w okresie od 1 kwietnia 2010 roku do 30 wrzesnia 2010 roku 4,0206 PLN/EUR.

2. Dla pozycji od XI do XX zastosowano kurs sredni NBP (tabela A) na ostatni dzien okresu, to jest na
dzien 30 wrzesnia 2011 roku kurs 4,4411 PLN/EUR, zas na dzien 31 marca 2011 Kkurs
4,0119 PLN/EUR.

www. kredytinkaso.pl
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Grupa Kapitatowa
Kredyt Inkaso Spotka Akcyjna
w Warszawie

SPRAWOZDANIE ZARZADU
Z DZIALALNOSCI GRUPY KAPITALOWEJ
KREDYT INKASO S.A.

ZA | POLROCZE ROKU OBROTOWEGO 2011/12
(okres od 01.04.2011 do 30.09.2011)

Warszawa, listopad 2011 roku
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|. PODSTAWOWE INFORMACJE o GRUPIE
KAPITALOWEJ

1.1.Podstawa prawna dziatalnosci oraz organizacja Grupy
Kapitatowej

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

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

Spotka powstata w wyniku przeksztatcenia spotki Dom Obrotu Wierzytelnosciami Kredyt Inkaso sp. z 0.0. sp.
komandytowa w spotke akcyjna. Spotka Dom Obrotu Wierzytelnosciami Kredyt Inkaso sp. z o0.0. sp. k. zostata
zarejestrowana w Rejestrze Przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS 0000007605,
na podstawie postanowienia Sadu Rejonowego w Lublinie XI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego z dnia 19 kwietnia 2001 roku.

Grupa Kapitatowa obejmuje Kredyt Inkaso S.A. jako Jednostke Dominujaca oraz jednostki zlokalizowane
na terenie Polski i Luksemburga.

Na dzien 30 wrzesnia 2011 roku Grupe Kapitatowa Kredyt Inkaso S.A. tworza nastepujace podmioty:
- Kredyt Inkaso S.A., z siedzibg w Warszawe, ul. Domaniewska 39A, 02-672 Warszawa, podmiot dominujacy,
- Kredyt Inkaso Portfolio Investments (Luxembourg) Société Anonyme (S.A.), z siedzibg w Luksemburgu
(,,Kredyt Inkaso Luksemburg”), L-2557 Luksembourg, 18, rue Robert Stumper, wystepujacy jako podmiot
zalezny,
Kredyt Inkaso | Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety, z siedziba
w Warszawie, (,,Kredyt Inkaso | NSFIZ”), ul. Rodziny Hiszpanskich 1, 02-685 Warszawa, wystepujacy jako
podmiot zalezny,
- Kancelaria Forum S.A., z siedziba w Zamosciu, ul. Okrzei 32, 22-400 Zamos¢, wystepujacy jako podmiot
zalezny,
- Kancelaria Prawnicza FORUM radca prawny Krzysztof Pilus i spotka spotka komandytowa, z siedzibg w
Warszawie, (,,KP Forum”), ul. Domaniewska 39A, 02-672 Warszawa, wystepujacy jako podmiot zalezny,
- Kl Nieruchomosci Sp. z o0.0., z siedziba w Warszawie, ul. Domaniewska 39A, 02-672 Warszawa,
wystepujacy jako podmiot zalezny.
Wykaz jednostek objetych konsolidacja metoda petna oraz zmiany w strukturze Grupy zostaty przedstawione
w punkcie 1.3 do Pétrocznego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego za okres od 1 kwietnia 2011 do
30 wrzesnia 2011 roku.

www. kredytinkaso.pl



S

KREDYT INKASO Sh RAPORT ZA | POLROCZE 2011/12

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

©
KREDYT INKASO 84 100%
100% (akcje)
(udziaty «  Zarzadzanie portfolio
) - Zarzadzanie korporacyjne
+ Inwestowanie w niesekurytyzowane pakiety
. wierzytelnosci
KI NIERUCHOMOSCI sp. z 0.0. KANCELARIA FORUM S.A.
Nabywanie , obrot, komercjalizacja 100% SPV HOLDINGOWY
nieruchomosci w celu polepszenia (akgje)
efektywnosci podstawowej
ﬂigi”ﬁﬁfgup" kapitatowe] KREDYT INKASO PORTFOLIO INVESTMENTS
(LUXEMBOURG S.A.) 85%
0,79% (udziat
SPV INWESTYCYINY (certyfikaty w
- Inwestowanie w niesekurytyzowane inwestycyjne) zysku)

portfele wierzytelnoéc
+ Inwestowanie w KI I NSFIZ

KANCELARIA PRAWNICZA FORUM |

RADCA PRAWNY KRZYSZTOF PILUS I

99,21% S-KA SP.KOMANDYTOWA
i(;irgft;k;?;e) Ustugi prawnicze w zakresie

masowego odzyskiwania

KREDYT INKASO I NIESTANDARYZOWANY wierzytelnosci

SEKURYTYZACYINY

FUNDUSZ INWESTYCYINY ZAMKNIETY

SPV INWESTYCYINY
+  Inwestowanie w sekurytyzowane wierzytelnosci
bankowe

1.2. Przedmiot dziatalnosci Grupy Kapitatowej

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

Ujecie w Polskiej Klasyfikacji Dziatalnosci przedmiotu dziatalnosci poszczegélnych podmiotéw Grupy
Kapitatowej:

www. kredytinkaso.pl
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Klasyfikacja PKD Przedmiot dziatalnosci

Kredyt Inkaso
S.A.

Kredyt Inkaso
Luxemburg

Kredyt Inkaso |

64.99.7 Pozostata finansowa
dziatalnos¢ ustugowa, gdzie indziej
niesklasyfikowana, z wytaczeniem

ubezpieczen i funduszow
emerytalnych.

n/d

64.30.Z Dziatalnos¢ trustow,

funduszow i podobnych instytucji

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

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

Inwestowanie w portfele wierzytelnosci,
inwestowanie w papiery wartosciowe niosace ryzyko

www. kredytinkaso.pl

e finansowych. oparte na wierzytelnosciach
KP Forum 69.10.Z Dziatalno$¢ prawnicza. Dziatalnos¢ prawnicza.
64.99.7 Pozostata finansowa
Kancelaria dgiatalnoé;’ ustugowa, gdzie ind'ziej ' B .
niesklasyfikowana, z wytaczeniem Dziatalnos¢ holdingowa.
Forum S.A. - ; . 2
ubezpieczen i funduszow
emerytalnych.
Przyszta dziatalnos¢ to nabywanie w toku egzekucji
68.20.Z Wynajem i zarzadzanie komorniczych lub dziatan windykacyjnych

KI Nieruchomosci

nieruchomosciami  wtasnymi  lub
Sp. z 0.0.

dzierzawionymi.

nieruchomosci, obrot tymi nieruchomosciami, ich
zagospodarowanie, komercjalizacja oraz czerpanie z
nich pozytkdow w réznych postaciach.

1.3. Opis dziatalnosci

Gtownym przedmiotem naszej dziatalnosci jest nabywanie pakietow wierzytelnosci uznanych przez
pierwotnych wierzycieli za trudne do odzyskania i dochodzenie zaptaty od dtuznikow we wtasnym zakresie,
przede wszystkim na drodze prawnej przy wspotpracy z wyspecjalizowana kancelaria prawnicza. Nabycie
wierzytelnosci na wtasny rachunek i ryzyko stanowi wazny element dziatalnosci Spotki, poniewaz posiadajac
tytut wtasnosci do wierzytelnosci mozemy samodzielnie wybierac¢ najbardziej korzystny wariant dochodzenia
zaptaty.

Przychody uzyskane przez nas w | potroczu roku obrotowego 2011/12 to przede wszystkim przychody ze
sptaty naleznosci, wynikajacych z nabytych wierzytelnosci (95,39%), przychody z zasadzonych prawomocnie
kwot z tytutu poniesionych kosztow procesu w postepowaniach przeciwko dtuznikom zakupionych
wierzytelnosci (3,97%) oraz przychody z dziatalnosci prawniczej (0,25%). Uzyskiwalismy takze przychody
z lokat bankowych, ktore wykorzystywalisSmy do okresowego lokowania posiadanych srodkéw pienieznych.
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1.4. Model biznesu

v

Przewagi konkurencyjne Grupy Kapitatowej Kredyt Inkaso S.A.

odzyskiwanie kosztow dochodzenia zwrotu naleznosci

minimalizacja kosztodw operacyjnych i statych poprzez
szeroki outsourcing

powiazanie kosztow zmiennych z przychodami -
outsourcing obstugi prawnej

dedykowany, zbudowany przez Kredyt Inkaso S.A., system

informatyczny - standaryzacja i automatyzacja dziatan
prawnych

zabezpieczenie przed roszczeniami - petna legalnosc¢
dziatan dzieki wykorzystaniu procedur prawnych

10-letnie doswiadczenie w branzy wierzytelnosci

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

posiadanie petnej gamy wehikutow prawnych
umozliwiajacych zakupy na catym rynku

RAPORT ZA | POLROCZE 201

Grupa Kapitatowa Kredyt Inkaso S.A. dziata
w branzy  zarzadzania  wierzytelnosciami,
w sektorze obrotu wierzytelnosciami z tytutu
ustug powszechnych. Specjalizujemy sie
w zakupie duzych pakietow wierzytelnosci
uznanych przez pierwotnych wierzycieli za
trudne do odzyskania oraz w dochodzeniu ich
zaptaty na wtasny rachunek. Model biznesu
Grupy oparty jest na petnym outsourcingu
dziatan operacyjnych (dochodzenia zaptaty),
ktore to dziatania zlecane sq
wyspecjalizowanym podmiotom z Grupy oraz
zewnetrznym. Szczego6lnie istotna jest Scista
wspotpraca w zakresie dziatan prawnych
z Kancelarig Prawnicza FORUM Radca Prawny
Krzysztof Pilus i S-ka spotka komandytowa, w
ktorej Grupa Kapitatowa posiada 85% udziatu
w zysku. Kancelaria dziata jako petnomocnik
procesowy - podejmuje wszelkie czynnosci
prawne majace na celu odzyskanie
wierzytelnosci kupowanych przez podmioty z
Grupy Kapitatowej Kredyt Inkaso S.A. Model
ten umozliwia zgodne z prawem nabycie
roszczenia wobec dtuznikow o zwrot kosztéw
dochodzenia zaptaty naleznosci. Egzekucja

komornicza naleznosci moze by¢ prowadzona przez co najmniej 10 lat po uzyskaniu tytutu wykonawczego,
bez mozliwosci podniesienia zarzutu przedawnienia.

Przez lata wspotpracy z Kancelaria Prawnicza FORUM stworzylismy efektywny model

prowadzenia

postepowan,  ktory, wraz  z dedykowanym systemem informatycznym
gwarantujagcym petna standaryzacje iautomatyzacje dziatan, pozwala na
eliminacje kosztow statych, takich jak call-center, rozbudowany mailing-room
czy sie¢ windykatorow terenowych. Outsourcing obstugi prawnej i czynnosci
operacyjnych znaczaco wptywa na wysoka efektywnosc¢ dziatalnosci Grupy
Kapitatowej Kredyt Inkaso S.A. Wspotpraca z Kancelaria opiera sie na zasadzie

1712

petny outsourcing dziatan
operacyjnych w zakresie
Sciggania naleznosci

powiazania kosztow obstugi z generowanymi przez nig przychodami - co oznacza, Zze ponoszone koszty sa

proporcjonalne do przychodow.
Nabywamy pakiety wierzytelnosci

10-letnie doswiadczenie umownych.

w branzy

pochodzace przede wszystkim z niezaptaconych faktur za ustugi
telekomunikacyjne oraz z sektora bankowego, odsetek za zwtoke oraz kar
Pakiety wierzytelnosci generuja przychody i
pieniezne przez wiele lat, co powoduje niska wrazliwos¢ przyjetego
modelu biznesowego na wahania koniunktury. Srednia warto$¢ nominalna
wierzytelnosci (rozumiana jako suma naleznosci gtéwnej oraz odsetek

przeptywy

naliczonych do dnia zakupu) w naszym portfolio wynosi okoto 4,4 tys. PLN. Dzieki duzej ilosci dtuznikow oraz
znacznemu rozproszeniu kwot wierzytelnosci nie wystepuje koncentracja ryzyka (patrz: Sprawozdanie

Finansowe, punkt 0. Zarzadzanie ryzykiem finansowym).

Najdtuzej wspotpracujemy z Polska Telefonia Cyfrowa Sp.zo.0. -
operatorem sieci T-Mobile (dawniej: ERA). Na przestrzeni 10 lat obie firmy
zawarty umowy cesji okoto 30 pakietow wierzytelnosci. Do grona
najwazniejszych kontrahentéw Grupy naleza wszyscy znaczacy operatorzy
telekomunikacyjni oraz wiodace banki. Od chwili rozpoczecia dziatalnosci

dywersyfikacja portfela
wierzytelnosci:
brak koncentracji ryzyka

portfolio Grupy Kapitatowej Kredyt Inkaso S.A. zostato zasilone okoto 390
tysigcami spraw.

Obecnie w coraz wiekszym stopniu jesteSmy zainteresowani uczestniczeniem w transakcjach nabycia
pakietow wierzytelnosci z sektora bankowego. Od ponad roku aktywnie uczestniczymy w organizowanych

www. kredytinkaso.pl
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przetargach na oferowane przez banki pakiety wierzytelnosci uzyskujac wiedze i doswiadczenie o
parametrach przeprowadzanych transakcji. W zesztym roku stworzyliSmy strukture z funduszem
sekurytyzacyjnym prawa polskiego i sekurytyzacyjng spotka prawa luksemburskiego aby moc w petni
uczestniczy¢ w przetargach organizowanych przez banki (czesty wymadg nabycia wierzytelnosci przez fundusz
sekurytyzacyjny).

Schemat modelu biznesowego Grupy Kapitatowej Kredyt Inkaso S.A.

DZIALALNOSC INNYCH

DZIALALNOSC WELASNA PODMIOTOW (outsourcing)

Pozyskiwanie finansowania —

« Restrukturyzacja
Likwidacja portfela (inwestycji) +— * « Windykacja
..................................................................... + Sprzedaz

1.5. Otoczenie rynkowe

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

Prowadzimy dziatalnos¢ w dwdch branzach:
1. zarzadzanie wierzytelnosciami.
Branza ta swiadczy ustugi finansowe z nastepujacych grup:
e prewencyjne zarzadzanie wierzytelnosciami i monitoring ptatnosci,

e windykacja naleznosci przeterminowanych na zlecenie (w tym takze na rzecz funduszy
sekurytyzacyjnych),
e obrot wierzytelnosciami przeterminowanymi i windykacja na wtasny rachunek nabywcy.

2. dziatalnos$¢ prawnicza.

Dziatalnos¢  faktoringowa oraz inne ustugi skupione wokot zarzadzania  wierzytelnosciami
nieprzeterminowanymi traktujemy jako odrebna branze.

W ramach rynku obrotu wierzytelnosciami wyodrebni¢ nalezy rynek hurtowy (pakiety wierzytelnosci z ustug
powszechnych) oraz detaliczny (pojedyncze sprawy). Oba te rynki moga by¢ wewnetrznie bardzo
zroznicowane tak ilosciowo jak i przedmiotowo. Pakiety wierzytelnosci moga obejmowac od kilkudziesieciu
spraw do kilkudziesieciu tysiecy, a wartos¢ pojedynczej wierzytelnosci moze sie waha¢ od kilkudziesieciu do
kilkuset tysiecy PLN. Sprawami pojedynczymi lub pakietami o matej tacznej wartosci zainteresowane sa
zazwyczaj nieduze podmioty dziatajace lokalnie. Organizacje o wiekszych zasobach, zdolne nabywacd
i obstugiwac pakiety o znacznej wartosci, dziataja zwykle wytacznie na rynku hurtowym.

www. kredytinkaso.pl
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Kredyt Inkaso S.A. od 2001 roku do chwili obecnej prowadzi dziatalnos¢ wytacznie w sektorze obrotu
wierzytelnosciami z tytutu ustug powszechnych (rynek hurtowy), nabywajac pakiety wierzytelnosci z ustug
powszechnych dochodzac ich zaptaty na wtasny rachunek. W zesztym roku Kredyt Inkaso | NSFIZ oraz Kredyt
Inkaso Luksemburg, bedace jednostkami zaleznymi, rozpoczety obrét wierzytelnosciami z tytutu ustug
powszechnych z sektora bankowego. Nalezymy do pionierow prowadzenia w Polsce biznesu o takim modelu.
Korzystamy obecnie z przewagi konkurencyjnej na tym rynku, jaka daje Scista specjalizacja i uzyskane
doswiadczenie.

Dziatalnos¢ prawnicza w Grupie prowadzi KP Forum. Podstawa jej dziatalnosci jest reprezentowanie spotek
Grupy w postepowaniu sadowym i egzekucyjnym. KP Forum jako petnomocnik procesowy wystepuje do sadu
o wydanie nakazu zaptaty ktory umozliwia przeprowadzenie skutecznej egzekucji komorniczej. KP Forum
reprezentuje rowniez spotki Grupy Kapitatowej w postepowaniach egzekucyjnych prowadzonych wobec
dtuznikow. KP Forum swiadczy rowniez ustugi podmiotom zewnetrznym w zakresie doradztwa prawnego i
zastepstwa procesowego w sprawach cywilnych i gospodarczych. Dziatalnos¢ ta obecnie, z ekonomicznego
punktu widzenia, ma charakter marginalny. Rozwijana od 10 lat specjalizacja w zakresie obstugi hurtowych
ilosci spraw windykacyjnych umozliwia sprawne wszczynanie i skuteczna obstuge nawet kilkudziesieciu
tysiecy nowych spraw miesiecznie. Kancelaria Prawnicza FORUM radca prawny Krzysztof Pilus i spotka spotka
komandytowa korzysta obecnie w bardzo duzym zakresie z Elektronicznego Postepowania Upominawczego
(EPU) i jest w Polsce prekursorem wykorzystywania tego typu postepowania.

1.5.2.0pis sektora obrotu wierzytelnosciami z tytutu ustug powszechnych

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

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

Zbycie wierzytelnosci pozwala pierwotnemu dtuznikowi szybko uzyska¢ srodki finansowe, ktére moze
wykorzysta¢ do prowadzenia swojej podstawowej dziatalnosci. Mozliwos¢ usuniecia z bilansu wierzytelnosci
nieregularnych ma szczeg6lne znaczenie dla bankéw, ktore zobowiazane sa do utrzymywania minimalnego
poziomu kapitatow i tworzenia rezerw na naleznosci zagrozone. Ponadto zbycie wierzytelnosci trudnych
pozwala na osiagniecie korzystnych efektow podatkowych.

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

Naturalnymi sprzedawcami pakietow wierzytelnosci sa wszystkie podmioty Swiadczace ustugi powszechne
(finansowe i niefinansowe), za ktore ptatnos¢ dokonywana jest z opoznieniem (w formie rat, wystawianych
okresowo rachunkéw itp.). Dwie najwieksze grupy zbywcdéw wierzytelnosci to branza finansowa (gtdéwnie
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.

Podmioty dziatajace w branzy

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

www. kredytinkaso.pl
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Wielkos¢ sektora w | potroczu roku obrotowego 2011/12

Wedtug raportu opublikowanego w pazdzierniku 2010 roku przez Instytut Badan nad Gospodarka Rynkowa
(http://www.ibngr.edu.pl/index.php/pl/wydarzenia/2010/raport_ibngr_o_rynku_zarzadzania_wierzytelnosci
ami_w_polsce) rynek pakietow wierzytelnosci wystawionych do sprzedazy wzrosnie o ponad 83% w roku 2014
w stosunku do roku 2009. Z danych opublikowanych przez IBnGR wynika ze segment ten wzrosnie z 5,4 mld w
roku 2009 do 9,9 mld zt w roku 2014 osiagajac bisko 45% catosci rynku zarzadzania wierzytelnosciami.

Wielkos¢ rynku pakietow wierzytelnosci wystawionych do sprzedazy w Polsce w latach 2009-2014 (w mld zt)
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Zrédto: Szacunek i prognozy IBnGR

Czynnikiem ktory bedzie miat decydujacy wptyw na rynek zarzadzania wierzytelnosciami jest rozwoj sektora
bankowego ktory wedtug danych zebranych przez IBnGR generuje okoto 70% wierzytelnosci jakie trafiajg na
rynek w formie zlecen inkaso jak i w formie pakietow do zakupu.

1.5.3.Rynek ustug prawniczych w Polsce

Wiekszos¢ kancelarii prawnych, radcow prawych, kancelarii prawno-podatkowych swiadczy ustugi w zakresie
odzyskiwania naleznosci w tytutu niezaptaconych naleznosci na drodze sadowej. Jednak tylko kilka zdolnych
jest (m.in. KP Forum) z uwagi na zasoby organizacyjne, finansowe i know-how, do prowadzenia setek tysiecy
spraw jednoczesnie.

Jedyna skuteczng i prawnie dozwolonag forma przymusu zaptaty jest uzyskanie sadowego nakazu zaptaty i
przeprowadzenie postepowania egzekucyjnego. Wierzyciel moze wystapi¢ do sadu osobiscie lub postuzyc sie
profesjonalnym petnomocnikiem procesowym ktorym moze byc¢ adwokat lub radca prawy.

KP Forum reprezentuje wierzyciela (Kredyt Inkaso SA i inne podmioty z Grupy Kapitatowej) we wszystkich
etapach postepowania sagdowego i w postepowaniu egzekucyjnym.

Rynek kancelarii swiadczacych masowe ustugi prawne w zakresie dochodzenia wierzytelnosci

Proces odzyskiwania wierzytelnosci hurtowych wymaga posiadania technicznych i organizacyjnych mozliwosci
umozliwiajacych obstuge prawna pakietow zawierajacych wiele tysiecy spraw. Na przestrzeni 10 lat
wspotpracy z Kredyt Inkaso S.A. stworzony zostat efektywny model prowadzenia postepowan, ktory bazuje na
dedykowanym systemie informatycznym umozliwiajacym petna automatyzacje dziatan i dostosowanie do baz
danych pierwotnych wtascicieli wierzytelnosci. Posiadana platforma umozliwita KP Forum na bardzo szybkie
dostosowanie wtasnego systemu do sktadania pozwow w Elektronicznym Postepowaniu Upominawczym (EPU).
Sposrod wielu tysiecy kancelarii prawniczych dostownie pojedyncze dysponuja potencjatem pozwalajacym na
obstuge tak hurtowych ilosci spraw. Wiekszos¢ z tych kancelarii zwigzana jest kapitatowo lub scisle
wspotpracuje ze spotkami z branzy odzyskiwania naleznosci, bankami, ubezpieczycielami, firmami sektora
finansowego.

Poréwnanie i pozycjonowanie KP Forum na tle tak zréznicowanego rynku jest dos¢ trudne. Wymiernym
wskaznikiem moze by¢ ilos¢ prowadzonych spraw przyjetych do realizacji i przeprowadzonych postepowan
sadowych a w szczegoélnosci w Elektronicznym Postepowaniu Upominawczym, ktory wymaga wtasnego
systemu informatycznego. Informatyzacja czynnosci procesowych mozliwa dzieki EPU daje efekt w postaci
zwiekszenia sprawnosci postepowan sadowych, upraszczajac oraz przyspieszajac wnoszenie pozwow. W
biezacej obstudze prawnej (prowadzone postepowania egzekucyjne) na koniec wrzesnia 2011 roku KP Forum
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obstugiwata okoto 118 tysiecy spraw (postepowania sadowe oraz egzekucyjne). Od poczatku roku
kalendarzowego do e-Sadu wptyneto okoto 1 mln spraw.’

Podmioty dziatajace w branzy

Ponizsze zestawienie zawiera liste kancelarii powigzanych z liczacymi sie w Polsce firmami dziatajacymi na
rynku obrotu wierzytelnosciami.

Kancelaria Prawnicza Forum Kredy Inkaso S.A.

Kancelaria Prawna RAVEN Krupa & Stanko spotka komandytowa Kruk S.A.

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

Lexus banki

Kancelaria Prawna Transcom J. Zmijewska-Siadak sp. k. Transcom CMS Poland

Kancelgna_ Radcow Prawnych Ogrodnik & Sobierajska - APS Poland

Sokolnicka

Kancelaria Prawna Grzegorz Lewandowskiego Spotka GPM Vindexus S.A.

Komandytowa

Dziat Prawny Intrum Justitia Intrum Justitia

Niewiarowska i Polanski, Radcowie Prawni, Spotka Partnerska EGB Investments S.A

Firmy przemystowe, wydawnicze,

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

brak danych P.R.E.S.C.O. sp. z 0.0.

brak danych Pragma Inkaso S.A.

Kancelaria Prawna I. Szmydka, K. Buczek i wspdlnicy Sp.k. Ultimo sp. z o.o.

brak danych E-Kancelaria S.A.

Kancelaria Prawna Navi lex sp. k. NAVI GROUP S.A

1.5.4. Wptyw sytuacji na rynkach finansowych na przysztos¢ sektora

Kondycja rynku finansowego ma istotne znaczenie dla sektora obrotu wierzytelnosciami. Szczegolnego
uwzglednienia przy analizie analizy otoczenia rynkowego Grupy Kapitatowej Kredyt Inkaso S.A. wymagaja
skutki ostatniego kryzysu finansowego.

Sytuacja na rynkach finansowych wptywa zaréwno na strone podazowa, jak i strone popytowa oraz na
rozmiar rynku obrotu wierzytelnosciami. Wskutek kryzysu oraz wczesniejszego dynamicznego wzrostu
poziomu zobowiazan kredytowych osob fizycznych i przedsiebiorstw obserwujemy obecnie wzrost poziomu
kredytow zagrozonych. Jak pokazuje InfoDtug w swoim ostatnim raporcie z sierpnia 2011 roku, liczba
dtuznikow, ktorzy zalegaja z ptatnoscia zobowiazan przekroczyta juz 2 miliony, a niesptacone zadtuzenie
Polakéw w przeciagu 12 miesiecy wzrosto az o 1,62 mld PLN czyli o ok. 48% osiagajac stan 32,51 mld PLN.?
Czes¢ z tych dtugow moze w najblizszym czasie zostaé przez wierzycieli wystawiona do sprzedazy, generujac
wzrost liczby zlecen dla firm windykacyjnych. Z naszych obserwacji wynika, ze wzrasta liczba podmiotow,
ktore stosuja sprzedaz jako metode zarzadzania wierzytelnosciami nieregularnymi. Sprzedazy posiadanych
wierzytelnosci daje zbywcy mozliwos¢ natychmiastowego poprawienia ptynnosci finansowej oraz struktury
aktywow, co w obecnej sytuacji rynkowej jest istotnym czynnikiem. Szczegolne znaczenie ma to dla bankow,

1 Elektroniczne postepowanie upominawcze - zatozone cele a praktyka funkcjonowania. Jakub Pawliczak,
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Helsiniska Fndacja Spraw Cztowieka, wrzesien 2011r.
2 Raport InfoDtug /Sierpier 2011 r.
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ktore zobowiazane sa do utrzymywania rezerw i podwyzszonych kapitatow zwiazanych z obecnoscia
w bilansie naleznosci zagrozonych; kryzys finansowy zwiekszyt rowniez liczbe przedsiebiorstw dbajacych o
jak najlepsza ocene w oczach inwestorow, pozyczkodawcow lub agencji ratingowych, a korzystnie na te
ocene wptywa poprawienie struktury bilansu w wyniku zbycia naleznosci przeterminowanych.

Z punktu widzenia potencjalnych nabywcow portfeli wierzytelnosci kryzys na rynkach finansowych przetozyt
sie przede wszystkim na utrudniony dostep do finansowania (zaréwno jesli chodzi o pozyskiwanie nowych
kapitatow wtasnych jak i obcych). Oceniamy, ze nadal tylko czes¢ podmiotéow z branzy, przede wszystkim
spotek publicznych, jest w stanie skutecznie pozyskiwac¢ srodki pozwalajace na realizacje znaczacych
transakcji (wsrdd nich jest Kredyt Inkaso S.A.). Miedzy innymi ta sytuacja jest motorem dla wielu
uczestnikow rynku do przeprowadzania IPO na rynku podstawowym GPW oraz NewConnect. W okresie
objetym niniejszym Sprawozdaniem skutecznie zrealizowalismy emisje akcji serii H, pozyskujac 47 mln zt. W
kwietniu 2011 roku przeprowadzilismy rowniez emisje obligacji o wartosci nominalnej 75 miln zt.
Spodziewamy sig, ze dzieki pozyskanym funduszom bedziemy mogli w najblizszym czasie zwigkszy¢ swoj
udziat w rozwijajacym sie rynku obrotu wierzytelnosciami.

Nalezy pamietac, iz wigksza liczba zlecen wiaze sie zapewne ze zwiekszonymi zyskami, jednak wart uwagi
jest rowniez fakt, ze okres kryzysu to takze wieksza liczba trudnych spraw w portfelu wierzytelnosci. Trudna
sytuacja materialna konsumentow powoduje ,,gorsze sptacanie” wierzytelnosci, dlatego ,,kryzys jest nie tylko
ztotym okresem dla branzy windykacyjnej, ale rowniez wyzwaniem.”?

1.6. Obszar dziatania

Obszar naszego dziatania to teren Rzeczpospolitej Polskiej. Bezposrednia dziatalnos¢ w zakresie biezacego

zarzadzania:

v' Jednostka Dominujaca prowadzimy w miejscu siedziby Spotki w Warszawie oraz w biurze
w Zamosciu,

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

v' Kredyt Inkaso Luksemburg prowadzimy w miejscu jej siedziby w Luksemburgu,

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

v KP Forum prowadzimy w miejscu jej siedziby w Warszawie oraz w oddziale w Zamosciu,

v KI Nieruchomosci Sp. z 0.0. prowadzimy w miejscu jej siedziby w Warszawie.

Nabywamy wierzytelnosci wobec dtuznikébw zamieszkatych lub majacych siedzibe na terytorium
Rzeczpospolitej Polskiej (ze wzgledu na migracje populacji czes¢ naszych dtuznikow przebywa obecnie poza
granicami Polski). Ze wzgledu na specyfike pochodzenia nabywanych wierzytelnosci wystepowanie dtuznikow
jest rozproszone na caty obszar kraju. Zdecydowanie wieksza liczba dtuznikow zamieszkuje lub ma siedzibe
w wiekszych aglomeracjach i miastach anizeli na terenach wiejskich, co wynika z wyzszej gestosci
zaludnienia oraz lokalizacji przedsiebiorstw (patrz: Sprawozdanie Finansowe, punkt 34. Zarzadzanie ryzykiem
finansowym).

1.7.Informacja o posiadanych oddziatach

Jednostka Dominujaca, poza siedziba w Warszawie, dziata takze poprzez nie majace statusu oddziatu
i zaktadu Centrum Operacyjne w Zamosciu. Poza siedziba w Warszawie KP Forum dziata takze poprzez
oddziat w Zamosciu. Pozostate jednostki zalezne dziataja w swoich siedzibach - Kredyt Inkaso | NSFIZ w
Warszawie, Kancelaria Forum S.A. w Zamosciu, Kl Nieruchomosci Sp. z 0.0. w Warszawie a Kredyt Inkaso
Luksemburg w Luksemburgu.

3 Bankier.pl - Windykacji kryzys nie straszny, DCGroup - windykacja naleznosci, 2011-11-04 10:30
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1.8. Regulacje prawne

1.8.1. Regulacje dotyczace statusu prawnego Grupy Kapitatowej

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

Kredyt Inkaso S.A.

Status prawny Kredyt Inkaso S.A. reguluje ustawa z dnia 15 wrzesnia 2000 roku Kodeks spotek handlowych
(Dz. U. nr 94, poz. 1037, z p6zniejszymi zmianami), oraz Statut Spotki (tekst jednolity z dnia 30 wrzesnia
2011 roku) i regulaminy, w szczego6lnosci:

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

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

3. Regulamin Zarzadu z dnia 30 grudnia 2006 roku przyjety uchwata nr 1/12/2006 z dnia 30 grudnia 2006 roku
a nastepnie zmieniony uchwata Nr 6/7/2009 z dnia 23 lipca 2009 roku.

Kredyt Inkaso Portfolio Investments (Luxembourg) S.A.

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

KI Nieruchomosci sp. z o.o.

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 spétek handlowych (Dz. U. nr 94, poz. 1037, z
pozniejszymi zmianami), jak rowniez w oparciu o umowe Spotki z dnia 30 listopada 2010 roku.

Kancelaria FORUM S.A.

Kancelaria FORUM S.A. z siedziba w Zamosciu utworzona 20 grudnia 2010 roku dziata w oparciu o przepisy
ustawy z dnia 15 wrzesnia 2000 roku Kodeks spotek handlowych (Dz. U. nr 94, poz. 1037, z p6zniejszymi
zmianami), oraz Statut Spotki z dnia 20 grudnia 2010 roku. Spotka zarejestrowana zostata w Rejestrze
Przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sadowego w dniu 14 stycznia 2011 roku pod numerem KRS 0000375853.

Kancelaria Prawnicza FORUM radca prawny Krzysztof Pilus i s-ka sp6tka komandytowa

Kancelaria Prawnicza FORUM radca prawny Krzysztof Pilus i s-ka spotka komandytowa z siedziba Warszawie
zostata utworzona 8 listopada 2001 roku i nastepnie zarejestrowana 5 grudnia 2001 roku w Rejestrze
Przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sagdowego pod numerem KRS 0000067134. Od dnia 30 grudnia 2010 roku
za posrednictwem Kancelarii FORUM S.A. posiadamy prawo do 85% zysku KP Forum. Kancelaria dziata w
oparciu o przepisy ustawy z dnia 15 wrzesnia 2000 roku Kodeks spotek handlowych (Dz. U. nr 94, poz. 1037, z
pozniejszymi zmianami) oraz zapisy Umowy Spotki.

Kredyt Inkaso | Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety

Kredyt Inkaso | Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamknigety zostat utworzony
31 pazdziernika 2006 roku i nastepnie zarejestrowany przez Sad Okregowy w Warszawie, VIl Wydziat Cywilny
Rejestrowy, Rejestr Funduszy Inwestycyjnych w dniu 31 pazdziernika 2006 roku pod numerem RFI 259.
Fundusz dziata na podstawie ustawy z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych (Dz. U. z 2004
roku, Nr 146, poz. 1546, z p6zniejszymi zmianami) oraz w oparciu o Statut z dnia 15 wrzesnia 2006 r. ze
zmianami, ktore kolejno wchodzity w zycie z dniem: 9 grudnia 2009 roku, 21 kwietnia 2009 roku, 18 czerwca
2010 roku, 22 pazdziernika 2010 roku oraz z dniem 6 pazdziernika 2011 roku.
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1.8.2. Regulacje dotyczace rynku i obrotu publicznego

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

1. Ustawa z dnia 29 lipca 2005 roku o obrocie instrumentami finansowymi (Dz. U. z 2005 r. nr 183, poz. 1538,
Z pozniejszymi zmianami).

2. Ustawa zdnia 29 lipca 2005 roku o ofercie publicznej iwarunkach wprowadzania instrumentow
finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach publicznych (tj. Dz. U. z 2010 r. nr 211,
poz. 1384).

3. Ustawa z dnia 21 lipca 2006 roku o nadzorze nad rynkiem finansowym (Dz. U. nr 157, poz. 1119,
Z po6zniejszymi zmianami).

Ponadto spdtka zobowigzana jest stosowac sie do szeregu rozporzadzen wykonawczych do w/w ustaw.
Wykonywanie obowiazkow sprawozdawczych w stosunku do instytucji rynku kapitatowego reguluje:

4. Rozporzadzenie Ministra Finansow z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych
przekazywanych przez emitentéw papierow wartosciowych oraz warunkow uznawania za rownowazne
informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem cztonkowskim (Dz. U. nr 33, poz.
259, z pozniejszymi zmianami).

5. Dyrektywa 2003/71/WE Parlamentu Europejskiego | Rady z dnia 4 listopada 2003 roku w sprawie prospektu
emisyjnego publikowanego w zwiazku z publiczng oferta lub dopuszczeniem do obrotu papierow
wartosciowych i zmieniajaca dyrektywe 2001/34/WE.

6. Rozporzadzenie Komisji (WE) nr 809/2004 z dnia 29 kwietnia 2004 roku wdrazajace Dyrektywe
2003/71/WE Parlamentu Europejskiego i Rady w sprawie informacji zawartych w prospektach emisyjnych
oraz formy, wtaczenia przez odniesienie i publikacji takich prospektéw emisyjnych oraz upowszechniania
reklam (Dz. Urz. WE L 149 z 30.04.2004).

1.8.3. Regulacje branzowe ibezposrednio wptywajace na dziatalnos¢
operacyjna

Kredyt Inkaso S.A. dziata w branzy zarzadzania wierzytelnosciami. Gtdwnym przedmiotem dziatalnosci Kredyt
Inkaso S.A. jest nabywanie pakietow wierzytelnosci uznanych przez pierwotnych wtascicieli za trudne do
odzyskania. Kredyt Inkaso S.A. dochodzi zaptaty tych wierzytelnosci od dtuznikow we wtasnym zakresie -
przede wszystkim na drodze prawnej przy wspotpracy z wyspecjalizowana kancelarig prawnicza. Stad tez,
ze wzgledu na specyfike prowadzonej dziatalnosci, ponizsze regulacje prawne maja kluczowe znaczenie:

1. Ustawa z dnia 23 kwietnia 1964 roku Kodeks cywilny (Dz. U. nr 16, poz. 93, z p6zniejszymi zmianami),
w szczegoblnosci przepisy regulujace przelew wierzytelnosci, art. 509 - 518. Zgodnie z 509 par. 1 k.c.
wierzyciel moze bez zgody dtuznika przenies¢ wierzytelnos¢ na osobe trzecia (przelew), chyba ze
sprzeciwiatoby sie to ustawie, zastrzezeniu umownemu albo wtasciwosci zobowiagzania.

2. Ustawa z dnia 17 listopada 1964 roku Kodeks postgpowania cywilnego (Dz.U. nr 43, poz. 296,
Z pozniejszymi zmianami) regulujaca proces sadowego dochodzenia wierzytelnosci od dtuznikow
i postepowanie egzekucyjne.

3. Ustawa z dnia 29 sierpnia 1997 roku o komornikach sadowych i egzekucji (Dz. U. z 2006 r., nr 167, poz.
1191, z podzniejszymi zmianami) szczegétowo okreslajaca sposob dziatania komornikow sadowych oraz
wysokosC optat za czynnosci komornicze. Generalnie przy egzekucji naleznosci pienieznych wierzyciel nie
ponosi kosztow, z wyjatkiem zaliczek na wydatki.

4. Ustawa z dnia 28 lipca 2005 roku o kosztach sadowych w sprawach cywilnych (tj. Dz. U. z 2010 r. nr 90,
poz. 594) regulujaca wysokos¢ wpisow sadowych. Wysokos¢ wpisow sadowych z 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.
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5. Rozporzadzenie Rady Ministréw z dnia 12 grudnia 2008 roku w sprawie okreslenia wysokosci odsetek
ustawowych (Dz. U. nr 220, poz. 1434), ktore od dnia 15 grudnia 2008 roku wynoszga 13% (wczesniej 11,5%).

6. Ustawa z dnia 29 sierpnia 1997 roku o ochronie danych osobowych (Dz. U. 2002 nr 101, poz. 926,
z pbzniejszymi zmianami) regulujaca zasady przetwarzania danych osobowych (Spotki Grupy przetwarzaja
dane tzw. ,wrazliwe”).

7. Znowelizowana ustawa prawo upadtosciowe i naprawcze (Dz. U. z 2009 r. Nr 175, poz. 1361,
Z pozniejszymi zmianami), ktora od 31 marca 2009 roku wprowadzita tzw. upadtos¢ konsumencka. Wnioski
o stwierdzenie upadtosci moga ztozy¢ konsumenci, ktorzy maja ktopoty ze sptata rat kredytu
mieszkaniowego, stracili prace albo znalezli sie w petli kredytowej.

8. Ustawa z dnia 20 lipca 2001 roku o kredycie konsumenckim (Dz. U. z 2001 roku, Nr 100, poz. 1081, z
pozniejszymi zmianami).

1.8.4. Regulacje podatkowe

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

Ponizsze regulacje podatkowe maja szczegolnie istotne znaczenie dla naszej dziatalnosci:

1. Ustawa z dnia 15 lutego 1992 roku o podatku dochodowym od osob prawnych (t.j. Dz. U. z 2011 r., nr 74,
poz. 397). Stawka tego podatku w roku obecnym wynosi 19%.

2. Ustawa z dnia 11 marca 2004 roku o podatku od towardw i ustug (Dz. U. nr 54, poz. 535, z pozniejszymi
zmianami). Podstawowa stawka podatku VAT wynosi 23%, obnizone to - 8%, 3%, 0%, ponadto niektore towary
i ustugi korzystaja ze zwolnienia podatkowego.

3. Ustawa z dnia 16 listopada 2006 roku o optacie skarbowej (Dz. U. nr 225, poz. 1635, z po6zniejszymi
zmianami) regulujaca wysokosc optaty skarbowej od petnomocnictwa procesowego, ktéra wynosi 17,00 zt od
dokumentu petnomocnictwa.

1.8.5. Inne

Majac na uwadze okolicznos¢, iz nasza dziatalno$¢ finansowana jest réwniez dtuznymi papierami
wartosciowymi, zastosowanie do naszej dziatalnosci znajduje ustawa z dnia 29 czerwca 1995 roku
o obligacjach (Dz. U. z 2001 r. nr 120, poz. 1300, z pdzniejszymi zmianami).

Z uwagi na fakt, iz w dniu 24 sierpnia 2010 roku zostata utworzona spotka pod firma Kredyt Inkaso Portfolio
Investments (Luxembourg) Société Anonyme (S.A.), z siedziba w Luksemburgu (posiadamy 100% jej akcji),
w stosunku do tej zaleznej Spoétki, maja zastosowanie przepisy luksemburskiego prawa sekurytyzacyjnego
wprowadzonego ustawa z dnia 22 marca 2004 roku o sekurytyzacji. Jako ze Spotka sekurytyzacyjna podlega w
petni opodatkowaniu podatkiem dochodowym od catosci swoich dochodéow w Luksemburgu, stosuje sie do
niej zapisy uméw o unikaniu podwéjnego opodatkowania, w tym takze Konwencji z dnia z dnia 14 czerwca
1995 roku miedzy Rzeczpospolita Polska a Wielkim Ksiestwem Luksemburga w sprawie unikania podwodjnego
opodatkowania w zakresie podatkow od dochodu i majatku (Dz. U. z 1996 roku, Nr 110, poz. 5270).

Ponadto wobec nabycia w dniu 8 wrzesnia 2010 roku (bezposrednio w imieniu wtasnym oraz za
posrednictwem spotki zaleznej Kredyt Inkaso Portfolio Investments (Luxembourg) Société Anonyme (S.A.))
100% praw uczestnictwa (wszystkie certyfikaty inwestycyjne) w Kredyt Inkaso | Niestandaryzowanym
Sekurytyzacyjnym Funduszu Inwestycyjnym Zamknietym zastosowanie znajduja rowniez przepisy ustawy z
dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych (Dz. U. z 2004 roku, Nr 146, poz. 1546, z p6zniejszymi
zZmianami).
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1.9.Zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania Grupa
Kapitatowa

Wykaz jednostek tworzacych Grupe oraz zmiany w jej strukturze zostaty przedstawione punkcie 1.3 do
Potrocznego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego za okres od 1 kwietnia 2011 do 30 wrzesnia 2011
roku.

W biezacym okresie nie zaszty zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania Grupa, poza realizacja przez
Zarzad Jednostki Dominujacej celu wzmocnienia personelu sredniego szczebla zarzadzania.

1.10. Informacja o osiagnieciach w dziedzinie badan i rozwoju

W biezacym okresie nie prowadziliSmy prac badawczo - rozwojowych.

1.11. Informacja dotyczaca zagadnien srodowiska naturalnego

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

1.12. Powiazania kapitatowe

W biezacym okresie nie wystapity zmiany powiazan kapitatowych w Grupie.

W okresie od 1 kwietnia 2011 roku do 30 wrzesnia 2011 roku w sktad Grupy Kapitatowej Kredyt Inkaso S.A.
wchodzity nastepujace podmioty zalezne:

e Kredyt Inkaso Portfolio Investments (Luksemburg) S.A.

e Kredyt Inkaso | Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety

e Kancelaria Forum S.A. oraz Kancelaria Prawnicza FORUM radca prawny Krzysztof Pilus i spotka spotka
komandytowa

e Kl Nieruchomosci Sp. z o.0.

1.13. Powiazania organizacyjne i osobowe

Powiazanie z Kancelaria Prawnicza FORUM radca prawny Krzysztof Pilus i s-ka
spotka komandytowa w Warszawie

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

Komandytariuszem w KP FORUM, posiadajacym 85% udziat w prawach do jej zysku jest spotka, w 100%
zalezna od Kredyt Inkaso S.A., Kancelaria Forum S.A. W sktad Rady Nadzorczej Kancelarii Forum S.A.
wchodza: Artur Gornik (Prezes Zarzadu Kredyt Inkaso S.A.), Krzysztof Pilu$ oraz Ireneusz Chadaj, a w sktad
Zarzadu: Stawomir Cwik jako Prezes Zarzadu (réwnoczesnie Wiceprezes Zarzadu Kredyt Inkaso S.A.).

Prawo reprezentowania tej spotki, przystuguje komplementariuszowi Krzysztofowi Pilus.

Zgodnie z zapisami umowy Spotki prowadzenie spraw Kancelarii Prawniczej FORUM radca prawny Krzysztof
Pilus i s-ka spotka komandytowa w Warszawie powierzone zostato komandytariuszowi (Kancelarii Forum
S.A.). Komandytariusz, bez uszczerbku dla art. 38 k.s.h., prowadzi wszystkie sprawy Spotki z wyjatkiem
spraw wymagajacych zgodnie z umowa Spotki uchwaty wspolnikow oraz z wytaczeniem spraw dotyczacych
czynnosci, w ktorych wymagane jest dziatanie radcy prawnego badz adwokata.

W KP FORUM w zadnym stopniu nie uczestnicza pozostali nasi akcjonariusze. Komplementariusz KP FORUM
Krzysztof Pilus jest akcjonariuszem w Kredyt Inkaso S.A.
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1. OMOWIENIE PODSTAWOWYCH WIELKOSCI
EKONOMICZNO-FINANSOWYCH, FINANSE GRUPY
KAPITALOWEJ

2.1. Podstawowe wielkosci ekonomiczno-finansowe

Dane finansowe za okres od 1 kwietnia 2011 do 30 wrzesnia 2011 roku swiadcza jednoznacznie o sukcesie
finansowym dziatalnosci prowadzonej przez Grupe Kapitatowa Kredyt Inkaso S.A. w tym okresie. Prowadzona
konsekwentnie polityka budowania portfela wierzytelnosci oraz zaplecza pozwalajacego na sprawng obstuge
setek tysiecy spraw przyniosta efekty. ZwiekszyliSmy o 8,72% osiaganie przychody z wierzytelnosci nabytych,
przy 47,81% spadku kosztow wtasnych przychodow.

W zakonczonym roku prowadzilismy obstuge znaczaco powiekszonego portfela wierzytelnosci. Dokonywalismy
réwniez zakupdw kolejnych pakietow oraz prowadzilismy inwestycje, majace na celu dalszy wzrost
efektywnosci naszych dziatan operacyjnych. Pomimo tych naktadow w poréwnaniu z | pdétroczem
poprzedniego okresu odnotowali$my wzrost zysku netto o 126,5%.

Ponizej podajemy szczegotowe omoéwienie danych biezacych ze skonsolidowanego bilansu i skonsolidowanego
sprawozdania z catkowitych dochodéw w odniesieniu do danych poréwnawczych. Analiza wskaznikowa
wynikow Grupy Kapitatowej Kredyt Inkaso S.A. zostata umieszczona w Poétrocznym Skonsolidowanym
Sprawozdaniu Finansowym.

2.1.1. Skonsolidowany bilans

Skonsolidowany Bilans na dzien 30 wrzesnia 2011 roku w poréwnaniu z bilansem Jednostki Dominujacej
na 31 marca 2010 roku przedstawiat sie nastepujaco (Grupa Kapitatowa powstata w poprzednim okresie
sprawozdawczym):

- suma bilansowa wzrosta o 37% (o 99,5 mln PLN) z 268,8 mln PLN do 368,3 mln PLN,

- nastapit spadek o 4,7% wartosci bilansowej portfolio zakupionych wierzytelnosci (o 11,1 mln PLN) - z 237,7
min PLN do 226,6 mln PLN,

- w wyniku zaangazowania w postepowania sadowe wzrastaja o 7,8% (364 tys. PLN) naleznosci z tytutu
zasadzonych kosztow procesu,

- 0 151,9% (12,7 mln PLN) wzrosty naleznosci pozostate, ktorych wiekszos¢ stanowia zaliczki wptacone
komornikom, zatem przyrost jest odzwierciedleniem rosnacego zaangazowania w prowadzone postepowania
egzekucyjne,

- na dzien 30 wrzesnia 2011 roku stan srodkdw pienieznych Grupy wynidst 85,9 mln PLN wobec kwoty 1,9 mln
PLN na dzien 31 marca 2011 roku (wzrost o 4357,7%),

- wartos¢ bilansowa rzeczowych aktywow trwatych i wartosci niematerialnych wzrosta w poréwnaniu z
bilansem otwarcia o 4,5% (146 tys. PLN)

- po stronie pasywow obserwujemy wzrost kapitatow wtasnych o 18,4% z kwoty 213,5 mln PLN do 252,7 mln
PLN. Na te wartos¢ decydujacy wptyw miat wzrost wartosci kapitatu zapasowego (agio) o 70,4% (tj. o0 42 mln
PLN),

- 0 411,1% (0 69,3 mln PLN) wzrést poziom zobowiazan dtugookresowych przy jednoczesnym spadku o 23,7 %
(0 9,1 mln PLN) zobowiazan krdtkookresowych - jest to wynikiem emisji obligacji w biezacym okresie
sprawozdawczym.

2.1.2. Skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochodéw

Poréwnanie skonsolidowanego sprawozdania z catkowitych dochoddéw za okres od 1 kwietnia 2011 roku
do 30 wrzesnia 2011 roku oraz sprawozdania z catkowitych dochodow za okres od 1 kwietnia 2010 roku
do 30 wrzesnia 2010 roku prowadzi do nastepujacych wnioskow (Grupa Kapitatowa powstata w poprzednim
okresie sprawozdawczym):

- nastapit wzrost przychodow o 8,72% z 19,6 mln PLN do 21,3 mln PLN (o 1,7 mln PLN),
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- jednoczesnie odnotowali$my spadek kosztow wtasnych przychodéw o 47,81% (o 4,8 mln PLN), czego gtowna
pozycje stanowia koszty nabycia wierzytelnosci, ktorych obstuge zakonczylismy,

- zysk ze sprzedazy wzrost o 45,78% (o 3,2 mln PLN) z poziomu 7,1 mln PLN do 10,3 mln PLN,

- warty odnotowania jest fakt, ze mimo znaczacego przyrostu liczby i wartosci obstugiwanych spraw koszty
dziatalnosci cechowata mniejsza dynamika niz przychody, co pozwolito na zanotowanie wzrostu zysku EBIT o
84,9%,

- koszty finansowe wzrosty o 176,2% i wyniosty 6,4 mln PLN wobec 2,3 mln PLN w poréwnywanym okresie.
Wzrost ten byt wynikiem znacznego wzrostu poziomu finansowania obligacjami,

- zysk netto wzrost o 126,5% (o 3,7 mln PLN).

2.2.Réznice miedzy wynikami finansowymi wykazanymi w raporcie
potrocznym, a wczesniej publikowanymi prognozami

Nie publikowali$my prognoz wynikow finansowych za poprzedni okres - na rok obrotowy 2010/11
rozpoczynajacy sie 1 kwietnia 2010 roku i konczacy sie 31 marca 2011 roku. Dnia 30 czerwca 2011 roku
Zarzad Kredyt Inkaso S.A. przekazat do publicznej wiadomosci niepoddana badaniu biegtego rewidenta
prognoze wynikow finansowych Grupy Kapitatowej Kredyt Inkaso S.A na rok obrotowy rozpoczynajacy sie w
dniu 1 kwietnia 2011 roku i konczacy sie w dniu 31 marca 2012 roku.

prognozowane skonsolidowane przychody ze sprzedazy: 59,90 mln zt,
prognozowany zysk netto: 18,60 mln zt,

poziom zadtuzenia oprocentowanego: 96,00 mln zt,

wskaznik struktury kapitatow ((zobowiazania/skorygowany kapitat wtasny (kapitat
wtasny - kapitat z aktualizacji wyceny)) - 0,7

wskaznik EPS - 1,44 zt

v wskaznik EPS rozwodniony - 1,44 zt

AN NI NN

Analogiczne wielkosci za rok obrotowy 2010/11 (zbadane przez biegtego rewidenta) wg raportu za rok
2010/11 wyniosty odpowiednio:

v' prognozowane skonsolidowane przychody ze sprzedazy: 41,02 mln zt,

v' prognozowany zysk netto: 5,34 mln zt,

v/ poziom zadtuzenia oprocentowanego: 48,60 mln zt
wskaznik struktury kapitatow liczony jako ((zobowiazania/skorygowany kapitat wtasny (kapitat wtasny -
kapitat z aktualizacji wyceny)) - 0,67

v" wskaznik EPS - 0,91 zt

v wskaznik EPS rozwodniony - 0,64

Przygotowujac prognoze wynikow finansowych na rok obrotowy 2011/12 Emitent opart sie na swojej wiedzy
dotyczacej rynku inwestycji w wierzytelnosci przeterminowane, zaplanowanych dziataniach Emitenta na
najblizszy okres oraz planach inwestycyjnych.

Najwazniejsze zatozenia prognozy to:

v/ warunki prawne i podatkowe nie ulegna istotnym zmianom,

v/ utrzymaja sie obecnie obserwowane wzrostowe tendencje w zakresie podazy na hurtowym rynku
obrotu wierzytelnosciami,

v/ nie wystapia zdarzenia nadzwyczajne, ktore mogtyby mie¢ wptyw na dziatalnos¢ Emitenta lub rynki, na
ktérych dziata,

v podstawa prognozy przychodow jest portfel wierzytelnosci posiadanych przez Grupe wedtug stanu na
dzien 30.06.2011 r. z uwzglednieniem dokonania nowych inwestycji w pierwszym potroczu roku
obrotowego 2011/12 w wysokosci 200 mln zt (wartos¢ nominalna typowej jakosci pakietu
wierzytelnosci konsumenckich),

v' podstawa prognozy przychodéw sa historyczne doswiadczenia Grupy w zakresie generowania
przeptywow pienieznych przez pakiety wierzytelnosci (estymacja) oraz zatozenia analogicznego
generowania przeptywow pienieznych w przysztosci

www. kredytinkaso.pl ﬁ



S

KREDYT INKASO Sh RAPORT ZA | POLROCZE 201

v bazowym poziomem kosztow jest okres 4Q 2010/11 z uwzglednieniem:

v' wzrostu wskaznika kosztu wtasnego przychodu z wierzytelnosci do przychodu z wierzytelnosci o
15%,

v" wzrostu zatrudnienia w spotkach Grupy o 25%,

v' utrzymania obecnej wielkosci obciazen z tytutu podatku dochodowego ze wzgledu na
wykorzystanie korzystnych relacji w Grupie,

v" CAPEX w wysokosci 1 mln zt z przeznaczeniem na technologie informatyczne,

v utrzymania planowanego poziomu zobowiazan oprocentowanych

inwestycje w pakiety wierzytelnosci dokonywane w Il pétroczu roku 2011/12, (w szczegélnosci w 4Q

2011/12) w istotny sposob nie wptyna na poziom zysku netto Grupy - ich wptyw bedzie

odzwierciedlony w wynikach kolejnego roku,

v brak emisji nowych akcji wtasnych w roku 2011/12

v" dokonany zostanie wykup obligacji serii K, L, M, N, O, T1 (bez ich refinansowania dtugiem
oprocentowanym),

v potrzeby kredytowe Grupy (w szczegdlnosci w zakresie finansowania inwestycji w pakiety
wierzytelnosci) zostana pokryte z posiadanej gotoéwki pochodzacej z emisji akcji serii H (45,79 min zt
netto), emisji obligacji serii S02 i S03 (73,07 mln zt netto) oraz planowanych biezacych przeptywow
pienieznych,

v' inwestycje przekraczajace (np. wskutek wykorzystania okazji rynkowych) planowany poziom
inwestycji w pakiety wierzytelnosci (planowane podwojenie portfela w roku 2011/12) moga
spowodowac wzrost potrzeb kredytowych i tym samym wzrost poziomu zadtuzenia oprocentowanego,
analogicznie w przypadku trwatego wzrostu cen pakietow wierzytelnosci

AN

Prognoza wynikéw finansowych nie uwzglednia:
v skutkow potencjalnych akwizycji, w tym kosztéw przygotowawczych,
v skutkow istotnych zmian stop procentowych WIBOR, marz na rynku dtugu korporacyjnego, w
szczegoblnosci zachodzacych wskutek zmian sytuacji makroekonomicznej,
v skutkow wyceny ewentualnych przysztych programéw motywacyjnych,
v skutkow rozpoczecia dziatalnosci na nowych rynkach.

Na dzien 30 wrzesnia 2011 roku podtrzymujemy zaprezentowang prognoze, z wyjatkiem wskaznika
struktury kapitatow ((zobowiazania/skorygowany kapitat wtasny (kapitat wtasny - kapitat z aktualizacji
wyceny), ktéry ulegnie zmianie do poziomu 1,5.

2.3. Aktualna i przewidywana sytuacja finansowa

Oceniamy, ze sytuacja finansowa Grupy Kapitatowej jest bardzo dobra. Powyzsze uzasadniaja nastepujace
fakty:

v state zwiekszanie przychodow i wyniku z dziatalnosci operacyjnej,

v utrzymanie biezacej ptynnosci finansowej w catym okresie sprawozdawczym na poziomie adekwatnym
do prowadzonej dziatalnosci,

v dokonanie kolejnych inwestycji w portfele wierzytelnosci o rekordowej wielkosci,

v' z sukcesem przeprowadzone emisje obligacji serii S02 i SO3 oraz S04 i S05, co doprowadzito do
pozyskania s$rodkéw finansowych na dalsze znaczne inwestycje zapowiadajace wzrost skali
dziatalnosci.

Nie widzimy jednoczesnie czynnikéw, ktore przy zachowaniu dotychczasowej polityki finansowej mogtyby
spowodowac obnizenie standingu finansowego.
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2.4. Czynniki ryzyka i zagrozenia

2.4.1. Ryzyko zwiazane z dziatalnoscia firm konkurencyjnych

Od kilku lat na rynku firm zajmujacych sie obrotem wierzytelnosciami moglismy obserwowac wyodrebnianie
sie podmiotow o liczacej sie pozycji na rynku z jednoczesnym zjawiskiem wycofywania sie podmiotow
stabszych®.

Bardziej znane podmioty, ktore dziataja na naszym rynku, w zdecydowanej wigkszosci zostaty
dokapitalizowane w poprzednich latach przez inwestorow zewnetrznych, gtéwnie przez fundusze private
equity i venture capital. Przedsigbiorstwa te w znacznej mierze dziataja w segmencie windykacji na zlecenie
lub obstuguija fundusze sekurytyzacyjne’.

Jestesmy w stanie skutecznie konkurowac¢ zinnymi podmiotami w zakresie doswiadczenia (pierwsze
transakcje na rynku realizowalismy 10 lat temu), reputacji i osiaganych wynikow. Portfel wierzytelnosci jest
istotnym czynnikiem uniezalezniajacym nas od krotkoterminowych wahan popytu ipodazy pakietow
wierzytelnosci, a takze dziatan konkurencyjnych wptywajacych na poziom cen.

Na polskim rynku zakupow wierzytelnosci na wtasny rachunek funkcjonuje kilka znaczacych podmiotow,
m.in. Ultimo Sp. z 0.0., w tym réwniez spotki publiczne - Kruk S.A., Best S.A. oraz PRESCO S.A., ktorej
debiut nastapit 29 lipca 2011 roku. Istnieje ryzyko pojawienia sie nowych konkurentéw, budujacych swoja
wtasna historie sptacalnosci pakietow. Mogtyby to wywotaé zmiany na rynku obrotu wierzytelnosciami i
negatywnie wptynac na poziom cen. Jednoczesnie bytby to zdecydowany bodziec do rozwoju rynku w nowych
kierunkach.

2.4.2. Ryzyko niewtasciwej wyceny oferowanych do sprzedazy pakietow
wierzytelnosci

Obecnie nabywamy przede wszystkim pakiety wierzytelnosci nieregularnych od firm telekomunikacyjnych
oraz bankdéw. Sa to w przewazajacej czesci naleznosci od konsumentéw. Ostateczna cena oferowana przez
rynek za wystawione do sprzedazy pakiety wierzytelnosci jest uzalezniona od szeregu czynnikow, takich jak
m.in.:

1) rodzaj (status prawny, cechy osobowe) dtuznika,

2) parametry dtugu,
) tytut zobowiazania,
) etap ,,zycia” dtugu,

AW

5) czynnosci windykacyjne podejmowane przed sprzedaza,
6) sita konkurencji.

Rozwoj rynku w ostatnim czasie powoduje, ze zwieksza sie roznorodnosc parametréw oferowanych pakietow
wierzytelnosci.

Ze wzgledu na to, ze kazdy oferowany do sprzedazy pakiet wierzytelnosci jest odmienny, istnieje ryzyko
niewtasciwej oceny jego wartosci (proces oceny jest procesem oceny statystycznej i eksperckiej). Nalezy
mie¢ na wzgledzie, ze proces odzyskiwania naleznosci z zakupionych przez nas wierzytelnosci jest na ogot
rozciagniety w czasie. Brak mozliwosci odzyskania wiekszej czesci naleznosci w okreslonym czasie moze miec
wptyw na nasza rentownosc. Przy wiekszym btedzie w wycenie nabywanych wierzytelnosci odzyskana kwota
moze nie pokry¢ kosztow zakupu danego pakietu wierzytelnosci i kosztow operacyjnych dochodzenia
naleznosci.

2.4.3. Ryzyko niewtasciwej wyceny nowych rodzajowo pakietow
wierzytelnosci

Nadal jestesmy zainteresowani podjeciem wspotpracy z nowymi kontrahentami w zakresie nabywania
pakietow wierzytelnosci z ustug powszechnych, takze z innych branz niz telekomunikacyjna i bankowa.
Mozemy posiada¢ mniejsze doswiadczenie w wycenie nowych rodzajowo pakietow wierzytelnosci anizeli
podmioty konkurencyjne, ktére zwiazki biznesowe z tymi branzami nawiazaty wczesniej. Dlatego przy

4 Forbes - 02/2010r.: ,,Gorzkie zniwa”
5 Puls Biznesu Dodatek - 10.05.2010r.: ,Nie bedzie rewolucji, bedzie ewolucja”
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rozpoczynaniu wspoétpracy z podmiotami z innych branz niz telekomunikacja i proponowaniu cen za
oferowane wierzytelnosci mozemy niewtasciwie ocenic¢ wartos¢ kupowanego pakietu wierzytelnosci.

2.4.4. Ryzyko niekorzystnych lub niezrealizowanych przejec

Dla przyspieszenia rozwoju rozwazamy mozliwos¢ dokonania przeje¢ innych podmiotow w branzy. W ten
sposob moglibysmy wstapi¢ w istniejace zwiazki biznesowe, uzyska¢ dodatkowa wiedze i doswiadczenie oraz
jednorazowo wstapi¢ w prawa wierzyciela w wiekszej ilosci spraw. Ponadto moglibysmy uzyska¢ wiedze i
doswiadczenie w innych modelach biznesu w zakresie obstugi wierzytelnosci. Celem Kredyt Inkaso SA jest
takze rozwoj dziatalnosci na nowych rynkach (takze poza RP).

Mimo dokonania uprzednich analiz istnieje ryzyko, ze przejety podmiot nie zapewni uzyskania oczekiwanych
korzysci. Mozemy napotkac na trudnosci we wdrozeniu w przejetym podmiocie swoich standardéw, systemow
kontroli i systemow informatycznych i moze nie uzyska¢ oczekiwanych efektow synergii. Przejete wraz z
nowym podmiotem wierzytelnosci moga sie okaza¢ mniej wartosciowe, a wiedza i doswiadczenie posiadane
przez ten podmiot moga sie okazac juz nam znane lub niemozliwe do wykorzystania. Takze istniejace relacje
z kontrahentami tego podmiotu moga ulec pogorszeniu, jak tez moze sie okazac post factum, ze moglismy je
nawiazac¢ bezposrednio bez koniecznosci dokonywania przejec.

Moze sie rowniez okazac, ze na niektoére z transakcji przeje¢ bedziemy musieli uzyska¢ zgode Prezesa UOKiK
lub innego wtasciwego organu ochrony konkurencji. Istnieje ryzyko, iz Prezes UOKIK lub inny wtasciwy organ
ochrony konkurencji uzna, ze jedna lub kilka z ewentualnych planowanych przez nas transakcji stanowi
zagrozenie dla interesow konsumentow lub konkurencji i wyda decyzje zabraniajace koncentracji albo
obwaruje decyzje warunkami dla nas niekorzystnymi, skutkujacymi koniecznoscia renegocjacji badz nawet
odstapienia od ewentualnej transakcji.

Ponadto, Prezes UOKiK lub inny organ ochrony konkurencji jest uprawniony do wydania decyzji
stwierdzajacej, ze dany przedsiebiorca jest uczestnikiem porozumienia, ktorego celem lub skutkiem jest
ograniczenie konkurencji. Prezes UOKiK lub inny organ ochrony konkurencji moze réwniez zarzucic¢
przedsiebiorcom posiadajacym pozycje dominujaca na rynku jej naduzywanie. Stwierdzajac podejmowanie
takich dziatan, Prezes UOKiK lub inny organ ochrony konkurencji moze nakazaé zaprzestanie ich stosowania,
a takze natozy¢ kare pieniezna.

2.4.5. Ryzyko braku nowych zakupéw pakietow wierzytelnosci.

Jeste$my zainteresowani nabywaniem nowych pakietow wierzytelnosci, poniewaz pozwola one w przysztosci
zwigkszac przychody i osiagany zysk. Jednak ze wzgledu na dziatalno$¢ firm konkurencyjnych lub ze wzgledu
na zmiane sposobu postepowania przez zbywcow wierzytelnosci mozemy by¢ narazeni na ryzyko trudnosci w
nabywaniu nowych, interesujacych pakietow wierzytelnosci. W obecnej sytuacji gospodarczej ograniczeniem
w nabywaniu kolejnych pakietéw wierzytelnosci moga by¢ ograniczenia w dostepie do kapitatu. Takze
sytuacja odwrotna, gdzie pozyskamy kapitat, a nie zostanie on wykorzystany na inwestycje w pakiety
wierzytelnosci rodzi dla nas ryzyko ponoszenia kosztow kapitatu bez czerpania z niego pozytku. Sytuacja ta
bytaby istotnym zagrozeniem w przypadku dtugoterminowego braku nowych zakupow. Obecnie nawet
w przypadku krdtkoterminowej przerwy w nabywaniu wierzytelnosci przychod i zyski winny sie zwiekszac
w oparciu o pakiety wierzytelnosci zakupione w ostatnim roku obrotowym i latach poprzednich. Jednak
w dtuzszej perspektywie czasowej rozwoj Spotki moze by¢ spowolniony, jesli cyklicznie nie beda nastepowaty
zakupy nowych pakietow wierzytelnosci.

2.4.6. Ryzyko przestoju w dziatalnosci

Nasza dziatalnos¢ uzalezniona jest od wykorzystywania zaawansowanych i dedykowanych systemow
informatycznych, cho¢ - co nalezy podkresli¢ - jest stosunkowo niewrazliwa na krotkotrwate przerwy
dziatania (do kilku godzin). W sytuacji utraty urzadzen, oprogramowania lub danych bylibysmy narazeni na
przestdj w dziatalnosci operacyjnej i nie wypetnianie biezacych obowiazkow. Ze wzgledu na przestoj
w obstugiwaniu posiadanych wierzytelnosci bylibySmy narazeni na nieznaczne zmniejszenie wptywow
w chwili przestoju oraz na zmniejszenie wptywow w przysztosci, gdyby nie byto mozliwe szybkie usuniecie
skutkdéw przestoju. W zaleznosci od powodu przestoju mozemy byc¢ narazeni na poniesienie dodatkowych
kosztéw przywrocenia jego dziatania.
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2.4.7. Ryzyko zwiazane z rozwojem technologii

Nasza dziatalno$¢ oparta jest na wykorzystywaniu nowych rozwigzan w zakresie sprzetu komputerowego,
oprogramowania i systemow telekomunikacyjnych. Sa to czynniki decydujace o konkurencyjnosci
i rentownosci dziatalnosci. Szczegdlnego znaczenia nabiera ten fakt w chwili, gdy wielko$¢ portfela
wierzytelnosci rosnaé bedzie w sposob istotny. JesteSmy narazeni na ryzyko, ze nie bedziemy przygotowani
do istotnych zmian technologicznych w przysztosci, a inne podmioty, ktore wprowadza lepsze rozwiazania
technologiczne, beda bardziej konkurencyjne. Z tego wzgledu stale rozwijamy posiadany system
informatyczny i zamierzamy w przysztosci zwraca¢ uwage na dokonujace sie zmiany. Poniewaz jednak
zmiany w nowych technologiach zachodza bardzo szybko, to moze sie okazac, ze posiadane zasoby sprzetowe
i oprogramowanie beda niewystarczajace i konieczne bedzie zakupienie nowych, co wptynie na wysokosc
kosztow dziatalnosci.

Ponadto rozwdj technologii teleinformatycznych we wszystkich sferach zycia gospodarczego powoduje
niedobor na rynku wykwalifikowanych informatykéw lub innych specjalistow, co wprost przektada sie na
koszty ich pracy. Konieczno$¢ zatrudnienia dodatkowych programistow w zwiazku z rozwojem posiadanych
systemow informatycznych lub wzrost ich wynagrodzen moze wptyna¢ na zwiekszenie kosztow zwiazanych
z tym dziatem.

2.4.8. Ryzyko zwiagzane z nieprecyzyjnymi uregulowaniami prawno -
podatkowymi kwestii obrotu wierzytelnosciami

Ze wzgledu na czeste zmiany przepisow podatkowych i zmienna interpretacje przepisow podatkowych
jestesmy narazeni na negatywne skutki powyzszych zmian.

Z chwila przystapienia Rzeczpospolitej Polskiej do Wspoélnot Europejskich i dokonania implementacji dorobku
prawnego Unii Europejskiej zostato wyeliminowane w znacznym stopniu ryzyko w zakresie interpretacji i
zmian postanowien ustawy o podatku od towarow i ustug, ktoéry to podatek nie moze byc ustalany przez
Panstwo Cztonkowskie w sposob sprzeczny z postanowieniami dyrektyw w sprawie podatku VAT.

W jednej ze spraw toczacych sie przed Naczelnym Sadem Administracyjnym, ale nie dotyczacej naszej
Spotki, postanowieniem z dnia 15 wrzesnia 2010 roku, sad ten przedstawit do rozpoznania sktadowi siedmiu
sedziow Naczelnego Sadu Administracyjnego nastepujace zagadnienie prawne budzace powazne watpliwosci:
,»,CZy nabycie wierzytelnosci pienieznej w celu windykacji na podstawie umowy przelewu, okreslonej w art.
509 i nastepne ustawy z dnia 23 kwietnia 1964 roku. - Kodeks cywilny (Dz. U. Nr 16, poz. 93 z p6zn. zm.) jest
ustuga sciggania dtugow w rozumieniu art. 8 ust. 1 pkt 1 i art. 43 ust. 1 pkt 1 ustawy z dnia 11 marca 2004
roku o podatku od towardw i ustug (Dz. U. Nr 54, poz. 535 z p6zn. zm.) w zwiazku z pozycja 3 pkt 5
zatacznika nr 4 do tej ustawy?". Pytanie to pomimo, ze zadane w stanie prawnym obowiazujacym przed 1
stycznia 2011 roku, pozostaje nadal aktualne (sygn. akt | FPS 4/10).

Trybunat Sprawiedliwosci Unii Europejskiej (TSUE) w dniu 27 pazdziernika 2011 r. wydat orzeczenie w trybie
prejudycjalnym z zapytania ztozonego przez Bundesfinanzhof (Niemcy) w dniu 17 lutego 2010 roku - sprawa
Finanzamt Essen-NordOst przeciwko GFKL Financial Services AG (C-93/10). Trybunat przesadzit, ze w
sytuacji, gdy cesjonariusz wierzytelnosci nie otrzymuje zadnego wynagrodzenia od cedenta, sama rdznica
miedzy wartoscia nominalna cedowanych wierzytelnosci a cena ich sprzedazy nie stanowi wynagrodzenia za
tego rodzaju ustuge, lecz odzwierciedla rzeczywista ekonomiczna wartos¢ owych wierzytelnosci w chwili
sprzedazy, ktéra jest uzalezniona od watpliwych perspektyw na ich sptate i zwiekszonego ryzyka
niewyptacalnosci dtuznikdw. W konsekwencji, taka sprzedaz wierzytelnosci nie jest odptatng ustuga
opodatkowana VAT. Orzeczenie Trybunatu oznacza, Ze nabycia portfela wierzytelnosci za cene ponizej
nominalnej, odzwierciedlajaca jego rzeczywista wartos¢ moga byc opodatkowane podatkiem PCC.

Ze wzgledu na istotno$¢ zagadnienia bedziemy na biezaco obserwowac zardéwno dalsze ewentualne
nowelizacje przepisow jak i zmiany w orzecznictwie, w tym w szczegdlnosci toczace sie przed NSA
postepowanie w sprawie sygn. akt | FPS 4/10.

2.4.9. Ryzyko niewydolnosci wymiaru sprawiedliwosci i egzekucji komorniczej

Dziatalnosc przez nas prowadzona opiera sie przede wszystkim na korzystaniu z drogi postepowania sadowego
przed sadami powszechnymi i wykorzystywaniu egzekucji komorniczej. Z tego wzgledu dla naszej dziatalnosci
istotne jest usprawnianie procedur postepowania przed sadami powszechnymi, ktore maja za zadanie
przyspieszenie postepowania sagdowego.

Dziatania podejmowane przez kolejnych Ministrow Sprawiedliwosci i zwiekszanie naktaddw inwestycyjnych na
wymiar sprawiedliwosci pozwalaja stwierdzi¢, iz w poprzednich latach systematycznie skracat sie okres
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oczekiwania na uzyskanie tytutu wykonawczego. Obecnie istnieje ryzyko, ze w wyniku dokonanych cieé
budzetowych i zmniejszenia budzetu wymiaru sprawiedliwosci ulegna zwiekszeniu zalegtosci sadow
w wykonywaniu czynnosci zwigzanych z wniesionymi pozwami (wysytanie korespondencji, wydawanie tytutow
wykonawczych, zwroty naleznych optat). W sytuacji nieuzasadnionej zwtoki ze strony Sadu w rozstrzygnieciu
sporu stronie przystuguje ponadto prawo wniesienia skargi i mozliwos¢ uzyskania odszkodowania za
nierozpatrzenie przez Sad sprawy w rozsadnym terminie. W dniu 1 maja 2009 roku weszta w zycie
nowelizacja ustawy z dnia 17 czerwca 2004 roku o skardze na naruszenie praw strony do rozpoznania sprawy
w postepowaniu sadowym bez nieuzasadnionej zwtoki, ktora wprowadza minimalng kwote odszkodowania w
wysokosci 2 tys. PLN w kazdym przypadku stwierdzenia nieuzasadnionej przewlektosci postepowania.
Tendencja pozytywna jest, ze sadownictwo w coraz szerszym stopniu wykorzystuje techniki informatyczne.

W zwiazku z istotnym zwiekszeniem liczby prowadzonych spraw i kierowanych pozwow o zaptate pdtka jest
narazona na opoéznienia w uzyskaniu tytutow wykonawczych. W dniu 9 stycznia 2009 roku Sejm uchwalit
ustawe o zmianie ustawy Kodeks postepowania cywilnego oraz niektorych innych ustaw (Dz.U. Nr 26 poz.
156) umozliwiajaca sktadanie pozwow droga elektroniczng, co w zatozeniach ma przyczyni¢ sie do
przyspieszenia postepowania sadowego. Postepowanie egzekucyjne na razie pozostaje w dotychczasowym
ksztatcie. Nowa procedura obowiazuje od poczatku 2010 roku. Przy zatozonej metodologii pracy e-sadu
i pierwszych efektach jego pracy nalezy oczekiwaé, ze sprawy zostana rozpatrzone znacznie szybciej niz w
tradycyjnych sadach i zostang doreczone stronom nakazy zaptaty a nastepnie uzyskamy tytuty wykonawcze.

2.4.10. Ryzyko zwiazane z zakonczeniem wspoétpracy z Kancelaria Prawnicza
FORUM radca prawny Krzysztof Pilu$ i s-ka sp. komandytowa

Dochodzac zaptaty od dtuznikow korzystamy przede wszystkim z drogi prawnej. Ustugi prawnicze $wiadczy
Kancelaria Prawnicza FORUM radca prawny Krzysztof Pilus i s-ka sp. komandytowa. Jest to jedna z
nielicznych Kancelarii, ktora jest w stanie $wiadczyc¢ dla nas ustugi, co wynika z faktu, ze swiadczenie tego
typu ustug wymaga posiadania unikalnych zasobdw, w szczegolnosci znajomosci obstugi specjalistycznego
systemu informatycznego stworzonego na potrzeby obstugi naszych spraw i przeszkolonego personelu, know-
how organizacyjno-prawnego oraz doswiadczenia w skutecznym i ekonomicznym prowadzeniu wielu tysiecy
postepowan jednoczesnie. Zakonczenie wspotpracy pomiedzy firmami moze czasowo utrudni¢ nam
dochodzenie od dtuznikow zaptaty, co bedzie miato negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowa i
osiggane wyniki.

2.4.11.Ryzyko wprowadzenia ograniczen w sprzedazy wierzytelnosci

Dziatalnos¢ prowadzona przez nas jest uzalezniona od mozliwosci nabywania pakietow wierzytelnosci
zbywanych przez pierwotnych wierzycieli. Hipotetyczne wprowadzenie zakazu zbywania wierzytelnosci przez
pierwotnych wierzycieli lub znaczace ograniczenie tej mozliwosci miatoby istotny wptyw na nasza
podstawowa dziatalnosé.

W stosunku do wierzytelnosci wobec konsumentow miaty miejsce proby ograniczenia zbywania wierzytelnosci
przez pierwotnych wierzycieli podejmowane przez Generalnego Inspektora Ochrony Danych Osobowych
wespot z Prezesem Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentow. W oparciu o opinie Prezesa Urzedu Ochrony
Konkurencji i Konsumentow Generalny Inspektor Ochrony Danych Osobowych wydat w przesztosci szereg
decyzji, ktorymi zakazat nabywcom wierzytelnosci przetwarzania danych osobowych dtuznikdow, a tym
samym uniemozliwiat wykonywanie praw z nabytych wierzytelnosci. W wyniku zaskarzenia decyzji problem
rozpatrywany byt przez Naczelny Sad Administracyjny, ktéry w orzeczeniach z dnia 16 grudnia 2004 roku
(sygnatura akt OSK 829/2004) i z dnia 6 czerwca 2005 roku (sygnatura akt | OPS 2/2005) potwierdzit
mozliwos¢ zbywania wierzytelnosci konsumenckich.

Ograniczenia w zakresie zbywania wierzytelnosci moga wystapi¢ w wyniku dziatan dotychczasowych zbywcow
pakietow wierzytelnosci. Moze to mie¢ miejsce w sytuacji, gdyby zbywcy uznali, Zze ceny osiagane ze zbycia
wierzytelnosci sa zbyt niskie (obnizenie cen moze by¢ wynikiem ktopotow z finansowaniem zakupow wskutek
sytuacji na rynkach finansowych) i lepiej jest prowadzi¢ proces windykacji samodzielnie niz dokonac zbycia
wierzytelnosci trudnych.

2.4.12.Ryzyko zwigzane z utrata kluczowych pracownikéow

Czynnikiem niezbednym dla dziatalnosci i rozwoju Grupy Kapitatowej Kredyt Inkaso S.A. jest wiedza
i doswiadczenie wysoko wykwalifikowanych pracownikéw i zarzadzajacych. Powyzsze jest charakterystyczne
dla przedsiebiorstw, ktorych przedmiotem dziatalnosci sg ustugi finansowe.
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Istnieje ryzyko, iz utrata kluczowych pracownikow (wspotpracownikow) moze wptynaé krétkoterminowo na
efektywnos¢ dziatania Grupy. Konkurencja na rynku pracodawcow moze takze zwiekszyé ponoszone przez
Grupe koszty pracy, co w efekcie wptynie na wyniki finansowe.

Szybki rozwoj wymaga takze zatrudniania wysoko kwalifikowanych kadr, co przy ograniczonej liczbie osob
z wysokimi kwalifikacjami moze spowodowacé trudnosci z pozyskaniem kadr, a co za tym idzie spowolnienie
tempa wzrostu.

Ponadto na poziom ryzyka wptywa fakt nie wywiazania sie przez Spotke z ustalonego umownie z Cztonkami
Zarzadu zobowiazania Spotki do opracowania i wdrozenia programu motywacyjnego.

2.4.13.Ryzyko braku mozliwosci pozyskania kapitatu w przysztosci w wyniku
sytuacji na rynku finansowym

Sytuacja na rynkach finansowych w ostatnich latach okresowo utrudniata wykorzystanie czesci drog
pozyskania kapitatu dla dalszego rozwoju dziatalnosci, a w szczegolnosci kapitatu wtasnego poprzez kolejna
emisje akcji. Takze pozyskiwanie kapitatu dtuznego przez branze inwestycji w wierzytelnosci byto
utrudnione. Obecnie sytuacja na rynkach finansowych wydaje sie by¢ niepewna i nalezy sadzic¢ ze dostep do
finansowania udziatowego jak i dtuznego moze by¢ utrudniony.

Istnieje tez ryzyko, ze ewentualny wzrost rynkowych stop procentowych w Polsce przyczyni sie do wzrostu
ponoszonych przez nas biezacych kosztow finansowych (wyemitowane przez nas obligacje oparte sa prawie
wytacznie o zmienne stopy procentowe).

2.4.14.Ryzyko niskiej stopy odsetek ustawowych

Pod koniec 2008 roku nastapita zmiana odsetek ustawowych. Poczatkowa stawka (11,5%) wprowadzona
Rozporzadzeniem Rady Ministrow z dnia 13 pazdziernika 2005 roku (Dz. U. Nr 201, poz.1662) zostata od dnia
15 grudnia 2008 roku podniesiona do 13% (Dz. U. z dnia 12 grudnia 2008 r. Nr 220, poz. 1434). Podwyzka
stopy odsetek ustawowych byta wynikiem znacznego wzrostu podstawowych stop procentowych NBP oraz
stop rynkowych w latach 2007 i 2008.

Wysokos¢ odsetek ustawowych bezposrednio przektada sie na osiggane przez Kredyt Inkaso SA przychody
Z odsetek od przeterminowanych wierzytelnosci. Pod koniec 2008 roku rozpoczat sie proces szybkiego
obnizania stop procentowych przez Rade Polityki Pienieznej. Nie jest wykluczone, ze réwniez Rada Ministrow
ustali w zwiazku z tym nizsze odsetki ustawowe.

Obserwacje historyczne pokazuja, ze zmiany stop odsetek ustawowych czesto nie nadazajg za zmianami
zachodzacymi na rynkach finansowych. W interesie Kredyt Inkaso S.A. lezy, aby poziom stdp ustawowych byt
jak najwyzszy, jednak jako ryzyko Spotka identyfikuje przede wszystkim potencjalng mozliwos¢ zmian
niedostosowanych do realiow rynkowych.

2.4.15.Ryzyko nie uzyskania zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego
na zarzadzanie sekurytyzowanymi wierzytelnosciami funduszu
sekurytyzacyjnego

Zamierzamy w swej dziatalnosci swiadczy¢ ustugi zarzadzania sekurytyzowanymi wierzytelnosciami funduszu
sekurytyzacyjnego, w szczegolnosci na rzecz Kredyt Inkaso | Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz
Inwestycyjny Zamkniety. Zgodnie z postanowieniami art. 192 ust. 1 ustawy z dnia 27 maja 2004 roku
o Funduszach inwestycyjnych (Dz. U. 2004 Nr 146 poz. 1546, z pozniejszymi zmianami) do zarzadzania
sekurytyzowanymi wierzytelnosciami funduszu sekurytyzacyjnego wymagane jest uprzednie uzyskanie
zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego. W dniu 12 sierpnia 2011 r. wystapilismy o uzyskanie takiego
zezwolenia i w chwili obecnej postepowanie w przedmiocie udzielenia w/w zezwolenia jest w toku.

Do wniosku o wydanie zezwolenia, zgodnie z art. 192 ust. 4 ustawy o funduszach inwestycyjnych
zataczylismy:

1) statut oraz odpis z KRS;

2) procedury zarzadzania sekurytyzowanymi wierzytelnosciami, w tym w szczegoélnosci zasady windykacji
tych wierzytelnosci;

3) schemat i opis powiazan kapitatowych wnioskodawcy;

4) ostatnie sprawozdanie finansowe wraz z opinia podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan
finansowych oraz raportem z badania
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5) opis posiadanych przez wnioskodawce warunkow technicznych i organizacyjnych do wykonywania
zarzadzania sekurytyzowanymi wierzytelnosciami;

6) wskazanie osob odpowiedzialnych za zarzadzanie sekurytyzowanymi wierzytelnosciami;

7) procedury zapobiegajace ujawnieniu lub wykorzystaniu informacji stanowiacych tajemnice zawodowa;

8) zasady przechowywania i archiwizowania dokumentéw zwiazanych z zarzadzaniem sekurytyzowanymi
wierzytelnosciami;

9) dane osobowe cztonkow zarzadu i rady nadzorczej wraz z opisem ich kwalifikacji i doswiadczen
zawodowych oraz informacja o niekaralnosci z Krajowego Rejestru Karnego;

10) zaswiadczenie o niezaleganiu w podatkach albo stwierdzajace stan zalegtosci wydane na podstawie
Ordynacji podatkowej.

Zgodnie z postanowieniami art. 192 ust. 6 ustawy o funduszach inwestycyjnych Komisja Nadzoru Finansowego
odmawia wydania zezwolenia gdy:

1) dokumenty zataczone do wniosku nie spetniaja wymogow, o ktorych mowa w art. 192 ust. 4;

2) wniosek lub zataczone do niego dokumenty nie sg zgodne z przepisami prawa lub ze stanem faktycznym;

3) wnioskodawca nie daje rekojmi na wykonywanie zarzadzania sekurytyzowanymi wierzytelnosciami zgodnie
z zasadami uczciwego obrotu lub w sposdb nalezycie zabezpieczajacy interesy uczestnikow funduszu
sekurytyzacyjnego.

Wobec powyzszego oceniamy, ze w wyniku postepowania w sprawie wydania przez Komisje Nadzoru
Finansowego zezwolenia na zarzadzanie przez nas sekurytyzowanymi wierzytelnosciami funduszu
sekurytyzacyjnego, powinnismy otrzyma¢ zezwolenie Komicji na zarzadzanie sekurytyzowanymi
wierzytelnosciami funduszu sekurytyzacyjnego, ale dopuszczamy ryzyko, ze zezwolenia takiego nie uzyskamy
lub, ze procedura jego uzyskania sie wydtuzy. Skutkowaé to moze obnizeniem przychodéw z tytutu
mozliwosci Swiadczenia tego typu ustug, w szczegolnosci na rzecz Kredyt Inkaso | Niestandaryzowany
Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety.

2.4.16.Ryzyko pogorszenia sytuacji makroekonomicznej

Wysokos¢ przychodow uzyskiwanych przez nas jest uzalezniona od przychodéw uzyskiwanych przez naszych
dtuznikow i posiadanego przez nich majatku. W sytuacji ogoélnego pogorszenia sytuacji gospodarczej
obserwujemy zmniejszenie dochodéw jednostek a tym samym ostabienie ich zdolnosci do regulowania swoich
zobowigzan, w tym rowniez wobec nas. Dopoki w gospodarce wystepuja cykle lepszej i gorszej sytuacji
makroekonomicznej to nie jest szczegolnie niebezpieczne dla nas poniewaz w okresie pogorszenia sytuacji w
gospodarce zwieksza sie wolumen wierzytelnosci trudnych, ktore moga by¢ przez nas nabyte na
korzystniejszych warunkach i ktére moga by¢ nastepnie odzyskiwane w kolejnych cyklach poprawy sytuacji
makroekonomicznej. Moze jednak mie¢ miejsce sytuacja dtugotrwatego pogorszenia sytuacji
makroekonomicznej i wowczas mozemy osiagga¢ zmniejszone przychody co miatoby wptyw na wynik
finansowy.

2.4.17.Ryzyko zwigzane z wymogiem uzyskania 60% wiekszosci gtosow
oddanych dla przyjecia kazdej uchwaty Zgromadzenia Wspélnikow

Stosownie do postanowien § 7 ust. 8 Statutu Spotki dla przyjecia uchwaty przez Walne Zgromadzenie Kredyt
Inkaso S.A. wymagane jest uzyskanie wiekszosci 60% oddanych gtosow, o ile Kodeks spotek handlowych lub
Statut nie przewiduja dalej idacych wymogow. Jak zostato to wskazane w pkt 18.3, zapis taki ma zapobiegac
naduzywaniu kontroli nad Spotka przez jednego akcjonariusza posiadajacego najwieksza liczbe gtosow na
Walnym Zgromadzeniu. Takie rozwiazanie rodzi jednak ryzyko, ze w przypadku rozbieznego stanowiska
pomiedzy akcjonariuszami Walne Zgromadzenie moze nie by¢ w stanie podja¢ uchwat ze wzgledu na brak
mozliwosci uzyskania wiekszosci 60% oddanych gtosow za dana uchwata (takze w tych przypadkach,
w ktorych prawo wymaga podjecia uchwaty, np. w kwestii zatwierdzenia sprawozdan finansowych za dany
rok obrotowy) co sparalizowatoby prace Walnego Zgromadzenia lub wymagatby zwotania kolejnego Walnego
Zgromadzenia gdy przy zmienionej liscie uprawnionych do glosowania i liczbie reprezentowanych gtosow
mogtoby dojs¢ do podjecia uchwat.
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2.4.18.Ryzyko odmiennej interpretacji przepisow dotyczacych okresu
kadencji i wygasniecia mandatow Zarzadu, Rady Nadzorczej i Komitetu
Audytu

Statut Spotki przewiduje, ze w przypadku Zarzadu kadencja trwa trzy lata i jest kadencja wspodlng
(vide: § 9 pkt 3.1. Statutu), zas Rady Nadzorczej, ze ich cztonkowie sa powotywani na okres wspodlnej
kadencji, ktora trwa 3 lata (vide: § 8 pkt 2.1 Statutu). Jednoczesnie w Statucie Spotki wskazuje sie,
ze naszym rokiem obrotowym jest okres 12 miesiecy od dnia 1 kwietnia do 31 marca roku nastepnego
(vide: § 10 pkt. 3 Statutu).

Cztonkowie Zarzadu oraz Rady Nadzorczej pierwszej kadencji zostali powotani w dniu 15 grudnia 2006 roku.
W naszym przypadku okres kadencji nie pokrywa sie z latami obrotowymi, gdyz ten pierwszy liczy sie w
latach kalendarzowych (por. art. 112 k.c. w zwiazku z art. 2 oraz 369 § 1 k.s.h.). Naszym zdaniem, okres
pierwszej kadencji Zarzadu - odpowiednio Rady Nadzorczej - zakonczyt sie w dniu 15 grudnia 2009 roku, ale
w tym dniu nie wygasty mandaty cztonkow obu organdw, ktére na zasadzie art. 369 § 4 k.s.h. (na podstawie
art. 386 § 2 k.s.h. przepis ten ma tez zastosowanie do cztonkéw Rady Nadzorczej) wygasty najpozniej z
dniem odbycia walnego zgromadzenia zatwierdzajacego sprawozdanie finansowe za ostatni petny rok
obrotowy petnienia funkcji cztonka zarzadu, t.j. w dniu 1 lipca 2010 roku, ktérego to dnia odbyto sie Walne
Zgromadzenie zatwierdzajace sprawozdanie finansowe za rok obrotowy 2009/2010 konczacy sie 31 marca
2010 roku Walne Zgromadzenie, podczas ktorego powotano cztonkoéw Rady Nadzorczej odbyto sie 28 kwietnia
2010 roku Rada Nadzorcza powotata cztonkow Zarzadu od dnia 2 lipca 2010 roku uchwata podjeta w dniu
30 czerwca 2010 roku.

Jednoczesnie zaznaczamy, ze istnieje mozliwos¢ odmiennej interpretacji przepiséw kodeksu spoétek
handlowych i w konsekwencji odmienne okreslenie uptywu kadencji oraz mandatu. Konsekwencja tego moze
by¢ uznanie, ze mandaty cztonkéw Zarzadu - odpowiednio Rady Nadzorczej - wygasty z dniem zatwierdzenia
naszego sprawozdania finansowego za rok obrotowy 2008/09 konczacy sie 31 marca 2009 roku, za$ kadencja
tych organow zakonczyta sie po wygasnieciu mandatéw 15 grudnia 2009 roku Przyjecie takiego rozwiazania i
powotanie organdéw Spotki najpozniej z dniem zatwierdzenia sprawozdania finansowego za rok obrotowy
2008/09 konczacy sie 31 marca 2009 roku narazatoby nas na odmienne ryzyko uznania, ze Zarzad i Rada
Nadzorcza kolejnej kadencji powotana zostataby przedwczesnie, a za tym dziatataby do czasu uptywu
poprzedniej kadencji bez mandatu (przystugiwatby on nadal cztonkom organéw poprzedniej kadencji).

W tym zakresie, za opiniami i analizami ktore uzyskaliSmy, stoimy na stanowisku, ze przepis art. 364 § 4
k.s.h. ma na celu zapewnienie ciagtosci wtadz zarzadczych i nadzorczych, a wiec przepis ten wyznacza
maksymalny termin trwania mandatu ponad okres kadencji i skutkuje przedtuzeniem mandatu cztonkow
Zarzadu i Rady Nadzorczej najpozniej do czasu odbycia walnego zgromadzenia zatwierdzajacego
sprawozdanie finansowe za rok obrotowy konczacy sie 31 marca 2010 roku. Tym samym, naszym zdaniem,
w okresie od dnia uptywu kadencji (tj. 15 grudnia 2009 roku) do dnia powotania cztonkéw organéw drugiej
kadencji cztonkom Rady Nadzorczej oraz Zarzadu przystugiwaty wowczas mandaty do petnienia przez nich
funkcji i Spotka miata prawidtowo powotane organy.

Przedmiotowe ryzyko odmiennej interpretacji przepisow moze dotyczy¢ réwniez cztonkow Komitetu ds.
Audytu, ktory to organ powinien wypetnia¢ swoje obowiazki do czasu wygasniecia mandatow cztonkéw Rady
Nadzorczej.

2.4.19.Ryzyko prawno-podatkowe zwiazane z funkcjonowaniem jednostki
zaleznej w Luksemburgu

Jednostka zalezna, Kredyt Inkaso Portfolio Investments (Luxembourg) S.A. jest spotka kapitatowa z siedziba
w Luksemburgu, do ktdrej stosuje sie przepisy luksemburskiego prawa sekurytyzacyjnego. Zgodnie z prawem
Luksemburga Kredyt Inkaso Luxemburg w petni podlega opodatkowaniu podatkiem dochodowym w wysokosci
28,59%. Jednakze wyptata dywidendy lub odsetek na nasza rzecz znaczaco zmniejsza podstawe
opodatkowania podatkiem dochodowym. Ponadto, jako ze Spoétka sekurytyzacyjna podlega w petni
opodatkowaniu podatkiem dochodowym od catosci swoich dochodéw w Luksemburgu, stosuje sie do niej
zapisy umow o unikaniu podwojnego opodatkowania. Zgodnie z obecnie obowiazujacymi przepisami
podatkowymi dywidenda wyptacana przez Kredyt Inkaso Portfolio Investments (Luxembourg) S.A. na rzecz
Kredyt Inkaso S.A. bedzie zwolniona z opodatkowania podatkiem dochodowym. Jednakze istnieje ryzyko
zwiazane z mozliwoscia zmian uregulowan dotyczacych obrotu instrumentami finansowymi, przepisow
dotyczacych spotek, prowadzenia dziatalnosci gospodarczej, przepisow podatkowych, celnych i innych.
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Wszystkie elementy zmian w ustawodawstwie Polski, Luksemburga oraz Unii Europejskiej wymienione
powyzej moga powodowac polepszenie lub pogorszenie warunkow naszego dziatania.

2.4.20.Ryzyko zwiazane z roéznicami kulturowymi w jednostkach Grupy
Kapitatowej

Nasza Grupa Kapitatowa sktada sie z pieciu jednostek dziatajacych w Polsce oraz jednej dziatajacej w
Luksemburgu. W zwiazku z powyzszym moga istnie¢ ryzyka niezidentyfikowane przez nas, zwigzane z
réznicami kulturowymi na poziomie organizacji (hierarchia, struktura, procesy decyzyjne, planowanie,
zarzadzanie itp.) oraz na poziomie relacji miedzyludzkich (zwyczaje i normy dotyczace kontaktow
miedzyludzkich, komunikacja itp.). Trudno jest oceni¢ wptyw wystapienia tego zjawiska na wyniki Grupy.
Wystapienie réznic kulturowych w obrebie Grupy Kapitatowej moze spowodowaé pogorszenie dynamiki
naszego rozwoju.

2.4.21.Ryzyko zwiazane z dokonywaniem transakcji z podmiotami
powigzanymi

Spotka nasza zawierata i bedzie zawiera¢ transakcje z podmiotami powigzanymi, ktére moga podlegac
badaniu przez organy podatkowe. Kluczowym kryterium badania jest analiza, czy byty one zawierane na
warunkach rynkowych. W naszej ocenie transakcje zawarte z podmiotami powiazanymi byty, sa i beda
zawierane na warunkach rynkowych. Nie mozna jednak wykluczyc, ze ocena takich transakcji przez organy
podatkowe bedzie odmienna niz ocena dokonana przez nas, co mogtoby pociagnac za sobg konsekwencje w
postaci odmiennie ustalonego dochodu podatkowego i koniecznosci zaptaty dodatkowego podatku wraz z
odsetkami za zwtoke. Istnieje ryzyko zwiazane z dokonywaniem transakcji z podmiotami powiazanymi. Moze
to negatywnie wptyna¢ na dziatalnos¢, pozycje rynkowa, wyniki finansowe i perspektywy rozwoju naszej
Spotki lub naszej Grupy Kapitatowej.

2.4.22.Ryzyko zwigzane z masowa obstuga dtuznikéw bedacych osobami
fizycznymi

Ze wzgledu na charakter naszej dziatalnosci na znacznga skale przetwarzane sg dane osobowe. Przetwarzanie
danych osobowych przez nasza Grupe Kapitatowa musi by¢ dokonywane w sposob zgodny z przepisami
dotyczacymi ochrony danych osobowych. Nie mozemy wykluczyé, ze pomimo stosowania Srodkow
technicznych i organizacyjnych zapewniajacych ochrone przetwarzanych danych osobowych, dojdzie do
naruszenia obowiazkéw prawnych w tym zakresie, w szczegolnosci do ujawnienia danych osobowych osobom
nieupowaznionym. W przypadku naruszenia przepisow prawnych zwiazanych z ochrona danych osobowych,
w szczegolnosci ujawnienia danych osobowych w sposob niezgodny z prawem, mozemy by¢ narazeni na
zastosowanie sankcji karnych lub sankcji administracyjnych. Bezprawne ujawnienie danych osobowych moze
réwniez skutkowaé dochodzeniem przeciwko nam roszczen o naruszenie dobr osobistych, jak réwniez
negatywnie wptynac na nasz wizerunek.

W dniu 19 lipca 2010 roku weszta w zycie ustawa z dnia 17 grudnia 2009 roku o dochodzeniu roszczen w
postepowaniu grupowym (Dz. U. z 2010 r., Nr 7, poz. 44). Ustawa data mozliwos¢ dochodzenia w jednym
postepowaniu roszczen jednego rodzaju, przez co najmniej 10 osob, opartych na tej samej lub takiej samej
podstawie faktycznej (postepowanie grupowe). Ustawa ma zastosowanie w sprawach o roszczenia o ochrone
konsumentoéw, z tytutu odpowiedzialnosci za szkode wyrzadzona przez produkt niebezpieczny oraz z czynow
niedozwolonych, z wytaczeniem roszczen o ochrone dobr osobistych. Ustawa stuzy uproszczeniu dochodzenia
roszczen przez konsumentow, a jej postanowienia podyktowane sa wzgledami ekonomii procesowej.
Wytoczenie przeciwko nam powddztwa zbiorowego mogtoby naruszyc reputacje naszej Grupy Kapitatowej lub
poszczegolnych spotek zaleznych bez wzgledu na to, czy wszczete sprawy bytyby uzasadnione i jaki bytby ich
ostateczny wynik. Do chwili obecnej takie powddztwo zbiorowe nie zostato przeciwko nam wytoczone i
wedtug naszej wiedzy, nie istnieja przestanki do jego wytoczenia.

Ponadto ze wzgledu na charakter dziatalnosci prowadzonej przez nas dziatalnosci potencjalnie jestesmy
narazeni na ryzyko stwierdzenia przez Prezesa UOKiK, ze dziatania podejmowane w szczegélnosci w stosunku
do dtuznikéw bedacych osobami fizycznymi naruszajg zbiorowe interesy konsumentow. Stwierdzajac istnienie
takich praktyk lub podejmowanie takich dziatan, Prezes UOKiK moze nakaza¢ zaprzestanie ich stosowania, a
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takze natozy¢ kare pieniezna. Do chwili obecnej nie toczyty sie w stosunku do nas zadne postepowania w
sprawie podejrzenia naruszenia przez nas zbiorowych interesow konsumentow.
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. DZIALALNOSC GRUPY KAPITALOWEJ KREDYT
INKASO S.A.

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

3.1.1.Emisje akcji

W okresie sprawozdawczym nastapita emisja akcji Kredyt Inkaso S.A.:

Akcje serii H

11 kwietnia 2011 roku, Sad Rejonowy Lublin - Wschod w Lublinie z siedzibg w Swidniku, VI Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego dokonat wpisu podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spotki
dokonanego w wyniku emisji akcji serii H. Emisja akcji serii H zostata zatwierdzona Uchwata nr 5/02/2011
Zarzadu Kredyt Inkaso Spotka Akcyjna z dnia 7 lutego 2011 roku. Rozpoczecie subskrypcji miato miejsce w
dniu 23 marca 2011 roku, a zakonczenie subskrypcji nastapito w dniu 25 marca 2011 roku. Przydziat akcji
nastapit w dniu 28 marca 2011 roku Uchwata nr 10/03/2011 Zarzadu Kredyt Inkaso Spotka Akcyjna z dnia 28
marca 2011 r.

3.1.2.Dziatalno$¢ operacyjna

Ostatnie potrocze to przede wszystkim kontynuacja obstugi nabytych wczesniej pakietow wierzytelnosci oraz
dziatalnos¢ w sektorze wierzytelnosci pochodzacych z sektora bankowego. W tym czasie wnieslismy do sadu
blisko 24,5 tys. pozwow o zaptate (przede wszystkim za pomoca e-sadu), uzyskalisSmy prawie 21 tysiecy
nakazow zaptaty i klauzule wykonalnosci w ponad 19,5 tys. spraw oraz skierowalismy wnioski o wszczecie
egzekucji komorniczej w okoto 27 tysiacach spraw. Na koniec 30 wrzesnia postepowania egzekucyjne
prowadzone byty w blisko 93 tysigcach spraw.

W ciagu ostatniego potrocza nadal wspotpracowalisSmy w zakresie nabywania pakietow wierzytelnosci z
wszystkimi czotowymi bankami oraz firmami telekomunikacyjnymi w Polsce. Suma wartosci nominalnych
nabytych w tym okresie wierzytelnosci siegneta kwoty ponad 166 mln PLN. Ponadto uczestniczylismy w wielu
przetargach organizowanych przez banki oraz operatorow telekomunikacyjnych.

3.1.3.Inwestycje

W biezacym okresie zakonczyliSmy rozpoczeta w poprzednich okresach inwestycje w System Zarzadzania
Wydajnoscia (Zarzadzania Operacyjnego) Infor PM 10 - przewidywana taczna wartos¢ 800 tys. zt.

Inwestycja ta realizowana jest w naszej siedzibie, finansowana ze Srodkdw wtasnych oraz czesciowo ze
srodkow pomocowych UE w ramach Regionalnego Programu Operacyjnego dla wojewddztwa lubelskiego
(patrz: punkt 47 - Informacje o znaczacych zdarzeniach dotyczacych lat ubiegtych, ujetych w sprawozdaniu
finansowym za biezacy okres)

3.1.4.Finansowanie

W pierwszym potroczu roku obrotowego 2011/12, w dniu 1 kwietnia 2011 roku, przeprowadzilismy dwie
emisje obligacji serii S02 i SO3 o tacznej wartosci nominalnej 75 mln PLN, ktére zostaty wprowadzone do
Alternatywnego Systemu Obrotu na Catalyst. taczny kapitat pozyskany w wyniku emisji obligacji oraz akcji
serii H byt przeznaczony czesciowo na finansowanie powyzszych zadan.
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3.2.0cena czynnikéw i nietypowych zdarzen majacych wptyw na
wynik z dziatalnosci

W ostatnim potroczu nie miaty miejsca nietypowe zdarzenia, ktére miatyby wptyw na wynik z dziatalnosci.

3.3.Informacje o zawartych umowach znaczacych dla dziatalnosci
Grupy Kapitatowej

W ostatnim potroczu nie wystapity.

3.4.Informacje o istotnych zdarzeniach i zawartych umowach
znaczacych dla dziatalnosci Grupy Kapitatowej, ktére wystapity
po dniu 30 wrzesnia 2011 roku

Zdarzenia, ktore moga byc istotne dla dziatalnosci Grupy, a ktore nastapity po dniu 30 wrzesniu 2011 roku to:

v" wygrana licytacja ustna na zakup dwodch pakietow wierzytelnosci oferowanych do sprzedazy przez
Powszechna Kase Oszczednosci Bank Polski S.A. z siedzibg w Warszawie o tacznej wartosci
nominalnej 1 035 253 tys. zt. tj. pakiet wierzytelnosci o wartosci nominalnej 510 697 tys. zt oraz
pakiet wierzytelnosci o wartosci nominalnej 524 556 tys. zt. Finalizacja transakcji nastapi w
pierwszej potowie grudnia 2011 roku,

v przeprowadzona z sukcesem emisja obligacji serii S04 i SO5 o tacznej wartosci 90 min PLN,

v taczna wartosc nabytych pakietéw 198 min zt.

3.5.Zarzadzanie zasobami finansowymi

W okresie minionego pétrocza finansowali$my prowadzenie dziatalnosci z wptywow osiaganych z zakupionych
wierzytelnosci, z emisji akcji serii H, obligacji serii S02, S03 oraz przy wykorzystaniu zobowigzan
krotkoterminowych zaciaganych u kontrahentow (w tym zbywcow wierzytelnosci). Najwieksza pozycja
zobowiazan sa zobowiazania z tytutu obligacji serii O, P, R, SO1 i S02 i SO3 (o wartosci nominalnej 105,2 tys.
PLN). Podobnie jak w okresach wczesniejszych nie korzystalisSmy z kredytow bankowych.

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

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

Przez caty okres sprawozdawczy zachowywalismy ptynnosc¢ finansowa i terminowo sptacaliSmy zaciagniete
zobowiazania.
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3.6.Zaciagniete kredyty

W minionym pétroczu nie zaciagaliSmy w imieniu Spotki, ani zadnego z podmiotéw zaleznych, zadnych
kredytow lub pozyczek. W okresie tym nie udzielalismy takze gwarancji lub poreczen podmiotom trzecim.

W okresie sprawozdawczym wyemitowalismy dwie serie obligacji S02, S03 (patrz: Sprawozdanie Finansowe,
punkt 33.3 Dtuzne instrumenty finansowe oraz 45. Emisje, wykup i sptaty dtuznych i kapitatowych papierow
wartosciowych).

3.7.Udzielone pozyczki

W | pétroczu roku obrotowego 2011/12 nie zawieraliSmy zadnych umdw, ktorych przedmiotem bytoby
udzielenie pozyczki, gwarancji lub poreczenia.

3.8. Mozliwosc realizacji zamierzen inwestycyjnych

W pierwszym potroczu roku obrotowego 2011/2012 nie prowadziliSmy inwestycji.

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

Podmiotem uprawnionym do dokonania przegladu Potrocznego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego
Kredyt Inkaso S.A. oraz Potrocznego Sprawozdania Finansowego Kredyt Inkaso S.A. za okres od 1 kwietnia
2011 roku do dnia 30 wrzesnia 2011 roku jest Przedsiebiorstwo Doradztwa Ekonomiczno - Finansowego
EUROFIN sp. z 0.0. z siedziba w Krakowie, wybrane przez Rade Nadzorcza.

Stosowna umowa o badanie naszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz jednostkowego
sprawozdania finansowego zostata zawarta w dniu 11 pazdziernika 2011 roku, a jej przedmiotem jest
przeprowadzenie przegladu potrocznego i badania rocznego skonsolidowanego oraz jednostkowego
sprawozdania finansowego Kredyt Inkaso S.A. za rok obrotowy od 1 kwietnia 2011 roku do dnia 31 marca 2012
roku.

od 01.04.2011 roku | od 01.04.2010 roku
do 31.03.2012 roku | do 31.03.2011 roku

Wynagrodzenie Doradztwa Ekonomiczno - Finansowego EUROFIN

Sp. z 0.0. w odniesieniu do Jednostki Dominujacej z tytutu: 36,8 36,8
- badania* 36,8 36,8
- ustug poswiadczajacych dotyczacych informacji

. . 0,0 0,0
przygotowywanych na potrzeby dokumentu rejestracyjnego
Wynagrodzenie z tytutu badania** w odniesieniu do jednostek 456 456

zaleznych

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

** Wynagrodzenia z tytutu badania obejmuja kwoty netto nalezne i wyptacone podmiotom uprawnionym do
badania za badania sprawozdan finansowych oraz przeglad srédrocznych sprawozdan finansowych spotek
zaleznych.
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Nie jesteSmy zobowiazani do zaptaty innego wynagrodzenia na rzecz podmiotu dokonujacego badania
jednostkowego i skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz przegladu srodrocznych jednostkowych i
skonsolidowanych sprawozdan finansowych Jednostki Dominujacej oraz na rzecz podmiotow dokonujacych
badania sprawozdan finansowych oraz przeglad srodrocznych sprawozdan finansowych spotek zaleznych za
rok obrotowy konczacy sie dnia 31 marca 2012 roku.

3.10.Przewidywany rozwoéj Grupy Kapitatowej

3.10.1. Cele krotkoterminowe

Przez cele krdtkoterminowe nalezy rozumiec cele, ktore stawiamy sobie do osiagniecia w ciagu najblizszych
6 miesiecy. Jest to dalszy aktywny udziat w przetargach na zakupy pakietow wierzytelnosci oferowanych
przez operatorow telekomunikacyjnych oraz banki.

IT, planowanie operacyjne i finansowe

Celem krotkoterminowym jest takze dodatkowe usprawnienie procedur zwigzanych z dochodzeniem zaptaty
za zakupione wierzytelnosci z wykorzystaniem dalej rozwijanego systemu informatycznego oraz realizacja
zamierzen inwestycyjnych w celu umocnienia pozycji konkurencyjnej, zapewnienia dalszych mozliwosci
rozwoju oraz bezpieczenstwa prowadzenia biznesu. W szczegoélnosci w krotkoterminowej perspektywie
zamierzamy wdrozy¢ system typu performance management, wspomagajacy planowanie operacyjne i
finansowe.

Zrédta finansowania

Celem na najblizszy okres jest utrzymanie i umocnienie pozycji wiarygodnego emitenta instrumentow
dtuznych. Zamierzamy terminowo i rzetelnie obstugiwaé wyemitowane obligacje i budowac wizerunek
wiarygodnego partnera, co utatwia pozyskanie kapitatu dtuznego oraz obnizenie jego oprocentowania. W
poprzednim okresie podpisaliSmy umowe z Banco Espirito Santo de Investimento S.A. Spétka Akcyjna na
zorganizowanie programu emisji obligacji w ramach oferty niepublicznej, na okaziciela, niezabezpieczonych
i nie majacych formy dokumentu. BESI na zasadzie dotozenia nalezytej starannosci podjeto sie zorganizowac,
przeprowadzi¢ i obstuzy¢ emisje Obligacji emitowanych przez nas do tacznej kwoty 150 mln pln (z
mozliwosciag zwiekszenia tej kwoty do 250 mln pln).

Nowe rynki i produkty

W perspektywie krotkoterminowej planujemy rozpoczecie dziatalnosci na nowych rynkach oraz
wprowadzenia do oferty nowych ustug zapewniajacych synergie z podstawowa dziatalnoscia Grupy.

W szczegoélnosci zaktada sie realizacje tego celu poprzez rozpoczecie dziatalnosci w zakresie zarzadzania
funduszami sekurytyzacyjnymi - w tym celu wystapiliSmy z wnioskiem o wydanie zezwolenia na zarzadzanie
sekurytyzowanymi wierzytelnosciami funduszy sekurytyzacyjnych do Komisji Nadzoru Finansowego.

3.10.2. Cele srednioterminowe

Cele srednioterminowe zamierzamy osiagnaé w ciagu kolejnego roku.

Nowy rynek - hurtowy obrot wierzytelnosciami od instytucji finansowych

Realizujac obrany kierunek rozwoju zaktadamy uzyskanie istotnego udziatu w runku hurtowym obrotu
wierzytelnosciami od instytucji finansowych, przede wszystkim bankdéw. W tym czasie rozwiniemy
operacyjnie dziatalnos¢ naszej Grupy Kapitatowej oraz bedziemy uczestniczy¢ w wiekszosci postepowan na
tym rynku.

By osiagnac ten cel zamierzamy rownoczesnie rozwijac¢ zdolnosci pozyskiwania finansowania dtugiem (przede
wszystkim w postaci obligacji) i kapitatem wtasnym. Zaktadamy utrzymanie struktury finansowania
zapewniajacej optymalny, z punktu widzenia kosztow finansowania oraz stabilnosci, udziat obu typu
kapitatow.
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3.10.3. Cele dtugoterminowe

W dtuzszej perspektywie czasowej celem Grupy Kapitatowej Kredyt Inkaso S.A. jest bycie liderem rynku
hurtowego obrotu wierzytelnosciami nie tylko w Polsce ale takze na rynkach dajacych perspektywy uzyskania
oczekiwanych wynikéw finansowych, przy jednoczesnym utrzymaniu powyzej sredniej rynkowej wskaznikow
rentownosci i efektywnosci. Zaktadamy takze uzyskanie znaczacego udziatu w rynku ustug prawniczych
zwigzanych z dochodzeniem naleznosci swiadczonych na rzecz masowych wierzycieli, zarowno pierwotnych
jak i wtornych.

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

Uwazamy, Ze najistotniejszymi czynnikami zewnetrznymi warunkujacymi rozwoj Grupy sa:

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

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

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

v' brak zjawiska hiperinflacji,

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

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

v utrzymanie status quo w zakresie obowiazujacych obciazen podatkowych.

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

v/ utrzymanie zdolnosci obstugi zwigkszajacej sie istotnie ilosci kupowanych i obstugiwanych spraw -
sprawnosc i bezpieczenstwo funkcjonowania systemoéw teleinformatycznych,

<\

sytuacja finansowa Grupy Kapitatowej Kredyt Inkaso S.A. umozliwiajaca dalsze pozyskiwanie srodkow
finansowych na rozwoj dziatalnosci, badz to w postaci dtugu badz w postaci kapitatow wtasnych,

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

\

kontynuacja zatrudnienia kluczowych pracownikow Grupy, w tym cztonkow Zarzadu,

\

rozwdj kadry sredniego szczebla zarzadzania.

3.11.Postepowania toczace sie przed sadem, organem wtasciwym
dla postepowania arbitrazowego lub organem administracji
publicznej

3.11.1.Postepowania sadowe i egzekucyjne

Model biznesu Grupy Kapitatowej Kredyt Inkaso S.A. zaktada zakupy pakietow wierzytelnosci z ustug
powszechnych (po kilka lub kilkanascie tysiecy wierzytelnosci w pakiecie) oraz dochodzenie ich zaptaty na
drodze sadowej. Stad tez naturalnym dla naszej dziatalnosci jest prowadzenie wielkiej liczby spraw
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sadowych i przed organami egzekucyjnymi. Jednakze ze wzgledu na stosunkowo niewielkie wielkosci dtugow
nie istnieje ryzyko koncentracji (jednego lub kilku ztych dtugéw tj. o charakterystyce znaczaco gorszej
od kalkulowanej). Na dzien 30 wrzesnia 2011 roku w ramach prowadzonej dziatalnosci spotki Grupy
Kapitatowej Kredyt Inkaso S.A. byty m.in. strong w okoto 25,5tys. postepowan przed sadami o tacznej
wartosci przedmiotu sporu ponad 115 milionow PLN i w ponad 92 tysigcach postepowan egzekucyjnych o

tacznej wartosci okoto 214 milionow PLN.

3.11.2.Postepowania podatkowe

W okresie objetym sprawozdaniem w Jednostce Dominujacej oraz w jednostkach zaleznych nie byty
prowadzone postepowania kontrolne ani kontrole podatkowe.

www. kredytinkaso.pl
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IV. OSWIADCZENIE 0 STOSOWANIU Lt ADU
KORPORACYJNEGO

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

Podlegamy zasadom tadu korporacyjnego, zawartym w dokumencie "Dobre praktyki spotek notowanych na
GPW?”, przyjetym Uchwata Nr 17/1249/2010 Rady Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. w dniu
19 maja 2010 roku. Tekst zbioru powyzszych zasad jest publicznie dostepny na stronie internetowej Gietdy
Papierow Wartosciowych S.A. w Warszawie, pod adresem www.corp-gov.gpw.pl.

Strona www.corp-gov.gpw.pl jest oficjalng strona Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie poswiecong
zagadnieniom tadu korporacyjnego spotek notowanych na Gtownym Rynku GPW oraz na Rynku NewConnect.
Jednoczesnie wyjasniamy iz nie stosujemy innych niz wskazane powyzej zasad dobrych praktyk w zakresie
tadu korporacyjnego, w tym wykraczajacych poza wymogi przewidziane prawem krajowym.

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

W Spétce nie sg stosowane wymienione ponizej zasady tadu korporacyjnego, zawarte w dokumencie “Dobre
praktyki spotek notowanych na GPW”, przyjete Uchwata Nr 17/1249/2010 Rady Gietdy Papierow
Wartosciowych w Warszawie S.A. w dniu 19 maja 2010 roku.

4.2.1. Rekomendacje dotyczace dobrych praktyk spotek gietdowych

5. Spotka powinna posiadac polityke wynagrodzen oraz zasady jej ustalania. Polityka wynagrodzen powinna
w szczegolnosci okresla¢ forme, strukture i poziom wynagrodzen cztonkdéw organdéw nadzorujacych
i zarzadzajacych. Przy okreslaniu polityki wynagrodzen cztonkdw organow nadzorujacych i zarzadzajacych
spotki powinno mieé zastosowanie zalecenie Komisji Europejskiej z 14 grudnia 2004 roku w sprawie
wspierania odpowiedniego systemu wynagrodzen dyrektorow spotek notowanych na gietdzie (2004/913/WE),
uzupetnione o zalecenie KE z 30 kwietnia 2009 roku (2009/385/WE).

Uzasadnienie: Ustalanie wynagrodzen Zarzadu i Rady Nadzorczej nalezy do suwerennej decyzji odpowiednio

Rady Nadzorczej i Walnego Zgromadzenia. Zarzad Spotki nie ma wptywu na wprowadzenie uregulowan w tym
zakresie.
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9. GPW rekomenduje spotkom publicznym i ich akcjonariuszom, by zapewniaty one zrownowazony udziat
kobiet i mezczyzn w wykonywaniu funkcji zarzadu i nadzoru w przedsiebiorstwach, wzmacniajac w ten
sposob kreatywnosc i innowacyjnos¢ w prowadzonej przez spotki dziatalnosci gospodarczej.

Uzasadnienie: nie prowadzimy zadnej polityki kadrowej opierajacej sie o uprzywilejowanie ptci i nie
ograniczamy udziatu przedstawicieli zadnej ptci w wykonywaniu funkcji zarzadu i nadzoru. Decyzja w
zakresie obsady Rady Nadzorczej i Zarzadu nalezy odpowiednio do Walnego Zgromadzenia oraz Rady
Nadzorczej Spotki, ktore to organy dokonujac zmian w sktadzie odpowiednio Rady Nadzorczej i Zarzadu
winny kierowac sie kompetencjami, doswiadczeniem i umiejetnosciami kandydatéow, nie za$ ich ptcia.
Obecnie w Zarzadzie nie ma przedstawiciela ptci zenskiej, natomiast jedna kobieta petni funkcje cztonka
Rady Nadzorczej.

4.2.2.Dobre praktyki realizowane przez zarzady spétek gietdowych

1. Spotka prowadzi korporacyjna strone internetowa i zamieszcza na niej, oprocz informacji wymaganych
przez przepisy prawa:

14) informacje o tresci obowiazujacej w spotce reguty dotyczacej zmieniania podmiotu uprawnionego
do badania sprawozdan finansowych lub informacje o braku takiej reguty.

Uzasadnienie: Spotka w zakresie prowadzenia strony internetowej nie publikuje na niej informacji o tresci
obowigzujacej w Spotce reguty dotyczacej zmieniania podmiotu uprawnionego do badania sprawozdania
finansowego, ani informacji o braku takiej reguty. Wybdr podmiotu uprawnionego do badania sprawozdania
finansowego jak i zmiana takiego podmiotu nalezy do suwerennych decyzji Rady Nadzorczej i nie podlega
zadnym regulacjom, poza regulacjami ustawowymi, tj. ustawag o biegtych rewidentach nakazujaca zmiane
biegtego w okresie nie dtuzszym niz 5 lat. Spotka uwaza za nieuzasadnione publikowanie informacji o braku
regut w tym zakresie.

4.2.3.Dobre praktyki stosowane przez cztonkéw rad nadzorczych

6) Przynajmniej dwoch cztonkéw rady nadzorczej powinno spetnia¢ kryteria niezaleznosci od spotki
i podmiotéw pozostajacych w istotnym powiazaniu ze spotka. W zakresie kryteridw niezaleznosci cztonkow
rady nadzorczej powinien by¢ stosowany Zatacznik Il do Zalecenia Komisji Europejskiej z dnia 15 lutego 2005
roku dotyczacego roli dyrektoréw nie wykonawczych lub bedacych cztonkami rady nadzorczej spotek
gietdowych i komisji rady (nadzorczej). Niezaleznie od postanowien pkt b) wyzej wymienionego Zatacznika
osoba bedaca pracownikiem spotki, podmiotu zaleznego lub podmiotu stowarzyszonego nie moze by¢ uznana
za spetniajaca kryteria niezaleznosci, o ktorych mowa w tym Zataczniku. Ponadto za powiazanie
z akcjonariuszem wykluczajace przymiot niezaleznosci cztonka rady nadzorczej w rozumieniu niniejszej
zasady rozumie sie rzeczywiste i istotne powiazanie z akcjonariuszem majacym prawo do wykonywania 5 %
i wiecej ogolnej liczby gtosow na walnym zgromadzeniu.

Uzasadnienie: Brak dwdch niezaleznych cztonkow Rady Nadzorczej jest nastepstwem decyzji akcjonariuszy.
Akcjonariusze uznali, ze kazdy z nich powinien aktywnie dysponowac¢ prawem przedstawienia kandydata na
cztonka Rady Nadzorczej. Realizacja jednego z obowiazkow akcjonariusza - dbatosc o interesy spotki, polega
réwniez na tym, aby przedstawia¢ na kandydatéw do organow spotki osoby, ktére w ich ocenie sg w stanie
najlepiej spetniac powierzone im obowiazki.

4.2.4.Dobre praktyki stosowane przez akcjonariuszy

10. Spotka powinna zapewni¢ akcjonariuszom mozliwos$¢ udziatu w walnym zgromadzeniu przy wykorzystaniu
srodkow komunikacji elektronicznej, polegajacego na:

2) dwustronnej komunikacji w czasie rzeczywistym, w ramach ktérej akcjonariusze moga wypowiadac sie
w toku obrad walnego zgromadzenia przebywajac w miejscu innym niz miejsce obrad,

3) wykonywaniu osobiscie lub przez petnomocnika prawa gtosu w toku walnego zgromadzenia.
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Uzasadnienie: W zakresie umozliwienia akcjonariuszom udziatu w walnym zgromadzeniu zasada zapewnienia
dwustronnej komunikacji w czasie rzeczywistym oraz zasada wykonania gtosu osobiscie lub przez
petnomocnika, nie jest przez Spotke zapewniona. Spotka dotozy staran, aby istniata taka mozliwosc od dnia
1 stycznia 2012 roku.

4.3. Gitéwne cechy systeméw kontroli wewnetrznej i zarzadzania
ryzykiem w odniesieniu do procesu sporzadzania sprawozdan
finansowych

W procesie sporzadzania sprawozdan finansowych ze wzgledu na niewielki zespot opracowujacy powyzsze
sprawozdania, nadzor i kontrola sprawowane sa bezposrednio przez Zarzad Spotki. Ujawnione ryzyka
zniwelowane zostaty poprzez czesciowa automatyzacje procesu sporzadzania sprawozdan, a w pozostatej
czesci poprzez instrumenty kontrolne dostepne Zarzadowi Spotki.

W dniu 23 lipca 2009 roku powotany zostat Komitet Audytu dziatajacy przy Radzie Nadzorczej Kredyt Inkaso
S.A.. Przewodniczacym komitetu jest Pan Tomasz Filipiak, bedacy niezaleznym (zgodnie z art. 56 ust. 3 pkt
1, 3 i 5 ustawy) cztonkiem RN oraz posiadajacym kwalifikacje w dziedzinie rachunkowosci i rewizji
finansowej.

Do kompetencji i obowiazkow Komitetu nalezy nadzér nad sprawozdawczoscia finansowa, kontrola
wewnetrzna, zarzadzaniem ryzykiem oraz wewnetrznymi i zewnetrznymi audytami w Spétce.

W szczegolnosci do kompetencji Komitetu nalezy dokonywana z udziatem uprawnionych pracownikéw Spotki i
biegtego rewidenta Spotki ocena:

v poprawnosci sprawozdan ksiegowych i finansowych Spétki,

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

v" odzwierciedlenia istotnych rodzajow ryzyka w ksiegach Spotki;

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

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

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

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

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

v" ocena niezaleznosci biegtego rewidenta Spotki,

v zatwierdzanie wynagrodzenia biegtego rewidenta Spotki,

v" ocena wynikow pracy biegtego rewidenta Spotki i rekomendowanie Radzie Nadzorczej oraz Zarzadowi
Spotki rozwiazania umowy taczacej Spotke z biegtym rewidentem Spotki w sytuacjach uzasadnionych
nadzwyczajnymi okolicznosciami.

Zadania powyzsze Komitet Audytu realizowat w procesie sporzadzania niniejszego sprawozdania

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

Struktura akcjonariatu Kredyt Inkaso S.A. na dzien 30 wrzesnia 2011 roku
Akcjonariusze posiadajacy bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne powyzej 5% ogolnej
liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spotki

i akcji ’ gtOSéW e

Agnieszka Buchajska wraz z podmiotami zaleznymi 3026 419 23,39%
Dekra Holdings Limited 841 218 6,50%
Generali Otwarty Fundusz Emerytalny 840 000 6,49%
Aviva Inwestors Poland SA 803 000 6,21%
Artur Gornik wraz z podmiotami zaleznymi 701 389 5,42%
Pioneer Pekao Investment Management S.A 646 825 5,00%
Pozostali akcjonariusze 6 077 658 46,99%

Struktura akcjonariatu Kredyt Inkaso S.A. na Dzien Zatwierdzenia
Akcjonariusze posiadajacy bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne powyzej 5% ogélnej
liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spétki na Dzien Zatwierdzenia

e akcji * g{OSéW e

Agnieszka Buchajska za posrednictwem podmiotow zaleznych 3026 419 23,39%
Generali Otwarty Fundusz Emerytalny 1311 390 10,14%
Pioneer Pekao Investment Management S.A 917 821 7,09%
Dekra Holdings Limited 821 218 6,35%
Aviva Inwestors Poland SA 803 000 6,21%
Artur Gornik wraz z podmiotami zaleznymi 701 389 5,42%
Pozostali akcjonariusze 5 355 272 41,40%
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Struktura akcjonariatu Kredyt Inkaso S.A. na dzien 30 wrzesnia 2011 roku

% gtosow na WZA

H Agnieszka Buchajska za posrednictwem
podmiotéw zaleznych

H Dekra Holdings Limited

i Generali Otwarty Fundusz Emerytalny

H Aviva Inwestors Poland SA

L1 Artur Gérnik wraz z podmiotami zaleznymi

i Pioneer Pekao Investment Management S.A

L1 Pozostali akcjonariusze

Struktura akcjonariatu Kredyt Inkaso S.A. na Dzien Zatwierdzenia

% gtosdw na WZA

M Agnieszka Buchajska za posrednictwem
podmiotéw zaleznych

M Generali Otwarty Fundusz Emerytalny

i Pioneer Pekao Investment Management
S.A

H Dekra Holdings Limited
H Aviva Inwestors Poland SA
L4 Artur Gornik wraz z podmiotami

zaleznymi

L4 Pozostali akcjonariusze
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4.5. Wskazanie posiadaczy wszelkich papieréow wartosciowych,
ktére daja specjalne uprawnienia kontrolne, wraz z opisem
tych uprawnien.

Wedtug naszej wiedzy do dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania nie powstaty zadne papiery
wartosciowe dajace specjalne uprawnienia kontrolne wobec Spotki.

4.6. Wskazanie wszelkich ograniczen odnosnie wykonywania
prawa gtosu, takich jak ograniczenie wykonywania prawa
gtosu przez posiadaczy okreslonej czesci i liczby gtosow,
ograniczenia czasowe dotyczace wykonywania prawa gtosu
lub zapisy, zgodnie z ktérymi, przy wspoétpracy spoétki, prawa
kapitatowe zwigzane z papierami wartosciowymi sa
oddzielone od posiadania papieréw wartosciowych.

Wedtug naszej wiedzy do dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania nie zostaty ustanowione zadne
ograniczenia w zakresie wykonywania prawa gtosu przypadajacego na nasze akcje.

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

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

W zwiazku oferta publiczng 3 mln akcji zwyktych na okaziciela serii E naszej Spotki, wprowadzeniem do
obrotu na rynku regulowanym na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. od 1,5 mln do 3 mln
akcji zwyktych na okaziciela serii E oraz wprowadzeniem do obrotu na rynku regulowanym na Gietdzie
Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. od 1,5 mln do 3 mln praw do akcji zwyktych na okaziciela serii E
nastepujacy akcjonariusze naszej Spotki: Artur Gornik, Monika Chadaj i Stawomir Cwik w o$wiadczeniach
skierowanych do Spotki oraz Banco Espirito Santo de Investimento (,,BESI”) zobowiazali sie, ze
Z zastrzezeniem wyjatkow wskazanych w tych o$wiadczeniach, przez okres 12 miesiecy od daty pierwszego
notowania Praw do Akcji Serii E na Gietdzie Papierow Wartosciowych S.A. w Warszawie (tj. od dnia 10
listopada 2010 r.) bez uprzedniej pisemnej zgody Oferujacego (Banco Espirito Santo de Investimento SA
Spotka Akcyjna, Oddziat w Polsce):

(i) nie beda oferowac, nie przeniosa, nie ustanowia jakiegokolwiek obciazenia, nie udziela opcji, nie
zobowiaza sie do zbycia lub obciazenia ani tez w inny sposdb nie rozporzadza, bezposrednio lub posrednio,
posiadanymi akcjami Spotki, ani instrumentami finansowymi zamiennymi lub uprawniajacymi do objecia lub
nabycia akcji Spotki, oraz (ii) nie zawra zadnej umowy ani nie dokonaja zadnej transakcji, ktora bedzie lub
mogtaby stanowi¢ podstawe przeniesienia lub innego rozporzadzenia, bezposrednio lub posrednio,
jakimikolwiek prawami wynikajacymi z posiadanych przez nich akcji Spétki, badz ktdérej ekonomiczny skutek
bytby rownowazny z rozporzadzeniem prawami wynikajacymi z wtasnosci posiadanych akcji Spotki, (czynnosci
wskazane w punktach (i) i (ii) zwane sa tacznie “Rozporzadzeniem”), (iii) nie upowaznia nikogo do
prowadzenia rozméw na temat mozliwosci Rozporzadzenia posiadanymi akcjami Spotki, ani nie ogtosza
zamiaru Rozporzadzenia akcjami Spotki posiadanymi na dzien ztozenia oswiadczenia oraz akcjami
otrzymanymi w wyniku emisji akcji serii F.
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Ponadto nasza Spotka w oswiadczeniu skierowanym do Oferujacego (BESI) zobowiazata sie, ze nie bedzie w
okresie 6 miesiecy od dnia pierwszego notowania praw do Akcji Serii E (PDA) na Gietdzie Papierow
Wartosciowych w Warszawie S.A. bez uprzedniej pisemnej zgody Oferujacego (przy czym udzielenie takiej
zgody nie moze byc bezzasadnie odmowione lub opoznione) dokonywaé emisji akcji, obligacji zamiennych na
akcje Spotki, obligacji z prawem pierwszenstwa, ani warrantow subskrypcyjnych. Zobowiazanie to nie
dotyczy emitowania do 200 tys. warrantow subskrypcyjnych serii A oraz do 200 tys. akcji serii D, ktére maja
by¢ emitowane w ramach programu motywacyjnego realizowanego przez nasza Spotke w dniu zaciaggniecia
tego zobowiazania.

Zobowiazanie to nie dotyczy takze akcji ,,gratisowych” serii F.

Dodatkowo, w zwiazku z decyzja o przeprowadzeniu publicznej oferty akcji serii H, w oswiadczeniu
skierowanym do Oferujacego zobowiazaliSmy sie, ze bez jego uprzedniej pisemnej zgody (przy czym
udzielenie takiej zgody nie moze by¢ bezzasadnie odmowione lub opo6znione), nie bedziemy w okresie do
31 grudnia 2011 roku, dokonywac emisji akcji, obligacji zamiennych na akcje Spotki, obligacji z prawem
pierwszenstwa, ani warrantow subskrypcyjnych.

Zobowiazanie to nie dotyczy 119.000 akcji serii D, ktore moga by¢ emitowane w zamian za wyemitowane w
ramach programu motywacyjnego realizowanego przez nas warranty subskrypcyjne serii A.

Oswiadczenia o ograniczeniu zbywalnosci akcji zostaty ztozone przez wskazanych akcjonariuszy Spotki wobec
Oferujacego oraz Kredyt Inkaso S.A. Kazde z oswiadczen skutkuje zawarciem umowy (nienazwanej), ktorej
przedmiotem jest zobowiazanie dtuznika (akcjonariusza) do niezbywania przez okreslony czas posiadanych
akcji. Umowa wywiera skutek zobowiazujacy polegajacy na powstaniu zobowigzania do niepodejmowania
dziatan, skutkujacych lub mogacych skutkowaé Rozporzadzeniem (zgodnie z definicja zawarta w pkt. 6.6
Dokumentu ofertowego). Podstawa zawarcia takiej umowy jest art. 3531 Kodeksu cywilnego, w zwiazku z
art. 338 Kodeksu spotek handlowych oraz art. 57 § 2 Kodeksu cywilnego. Kazda z umoéw zostata zawarta na
czas okreslony i jej postanowienia nie przewiduja mozliwosci jej wypowiedzenia ani odstapienia od niej.
Majac powyzsze na uwadze stoimy na stanowisku, iz kazda z umow zawarta wskutek ztozenia oswiadczenia
akcjonariusza albo Spotki jest zrodtem waznego i skutecznego zobowiazania i w zwiazku z tym nie istnieje
(jako bezprzedmiotowe) ryzyko zwiazane z ,,brakiem wigzacego charakteru” ztozonych oswiadczen.

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

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

4.8. Opis zasad dotyczacych powotywania i odwotywania oso6b
zarzadzajacych oraz ich uprawnien, w szczegélnosci prawo
do podjecia decyzji o emisji lub wykupie akcji.

4.8.1.Zarzad

Zgodnie z zapisami Statutu w sktad Zarzadu naszej Spotki wchodzi od 1 do 3 cztonkéw, ktérych powotuje
i odwotuje Rada Nadzorcza (pierwszy Zarzad zostat powotany w uchwale o przeksztatceniu Spotki). Kadencja
Zarzadu trwa trzy lata i jest kadencja wspolna. Prezes i Wiceprezesi Zarzadu moga by¢ odwotani w kazdym
czasie przed uptywem kadencji.
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Zarzad zobowiazany jest uzyskac zgode Rady Nadzorczej na dokonanie nastepujacych czynnosci:

v'utworzenie zaktadu za granica;

v' zbycie lub obciazenie, na podstawie jednej lub kilku powiazanych czynnosci prawnych, srodkow
trwatych, ktorych wartos¢ ksiegowa netto przekracza jedna piata kapitatu zaktadowego Spotki;

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

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

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

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

v tworzenie spotek oraz przystepowanie do spotek, a takze na wnoszenie wktadéw na pokrycie udziatow
lub akcji w spétkach oraz zbywanie udziatow lub akcji;

Jezeli Rada Nadzorcza nie wyrazi zgody na dokonanie okreslonej czynnosci, Zarzad moze zwrdci¢ sie do
Walnego Zgromadzenia o powziecie uchwaty udzielajacej zgody na dokonanie tejze czynnosci.
Obecnie Zarzad nie jest uprawniony do podjecia decyzji o emisji lub wykupie akcji.

4.8.2.Rada Nadzorcza

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

Wedtug posiadanej przez nas wiedzy cztonkowie Rady Nadzorczej Spotki, za wyjatkiem Agnieszki Buchajskiej,
nie posiadaja akcji Kredyt Inkaso S.A.

4.9. Opis zasad zmiany statutu lub umowy Spoétki

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

4.10.1.Sposdb dziatania Walnego Zgromadzenia i jego zasadnicze uprawnienia

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

Do kompetencji Walnego Zgromadzenia naleza w szczegblnosci nastepujace sprawy:

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

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

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

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

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

6. wszelkie postanowienia dotyczace roszczeh o naprawienie szkody wyrzadzonej przy zawiazaniu
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;

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

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

11. emisja obligacji zamiennych lub z prawem pierwszenstwa;

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

13. uchwalanie regulaminéw Rady Nadzorczej oraz Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy.

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

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

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

W ogtoszeniu nalezy oznaczyc:

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

2. precyzyjny opis procedur dotyczacych 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 bedace
akcjonariuszami spotki w dniu rejestracji uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu,

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

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

w

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

Walne Zgromadzenie odbywa sie w siedzibie Spotki lub moze odby¢ sie w Warszawie. Zgodnie z art. 405 KSH,
Walne Zgromadzenie moze podja¢ uchwaty takze bez formalnego zwotania, jezeli caty kapitat zaktadowy jest
reprezentowany, a nikt z obecnych nie zgtosit sprzeciwu dotyczacego odbycia Walnego Zgromadzenia lub
whniesienia poszczegolnych spraw do porzadku obrad. Walne Zgromadzenia jest wazne bez wzgledu na liczbe
reprezentowanych na nim akcji, jezeli przepisy KSH lub Statutu nie stanowia inaczej.
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4.10.2.Opis praw akcjonariuszy i sposobu ich wykonywania

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

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

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

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

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

4) Prawo do zbywania posiadanych akcji.

5) Prawo do obciazania posiadanych akcji zastawem lub uzytkowaniem.

Uprawnienia korporacyjne zwiazane z akcjami obejmuja m.in.:

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

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

3) Prawo do zaskarzania uchwat Walnego Zgromadzenia na zasadach okreslonych w art. 422-427 KSH.
Stosownie do postanowien art. 422 KSH uchwata Walnego Zgromadzenia sprzeczna ze Statutem lub dobrymi
obyczajami i godzaca w interes Spotki lub majaca na celu pokrzywdzenie akcjonariusza moze byc zaskarzona
w drodze wytoczonego przeciwko Spodtce powodztwa o uchylenie uchwaty. Powodztwo moze zostad
wytoczone przez Zarzad, Rade Nadzorcza oraz poszczegélnych cztonkdw tych organéw lub akcjonariusza,
ktory:

gtosowat przeciwko uchwale, a po jej podjeciu zazadat zaprotokotowania sprzeciwu (wymog gtosowania nie
dotyczy akcji niemej);

zostat bezzasadnie niedopuszczony do udziatu w Walnym Zgromadzeniu;
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nie byt obecny na Walnym Zgromadzeniu, gdy Walne Zgromadzenie zwotane zostato w sposob wadliwy lub
podjeto uchwate w sprawie, ktéra nie byta podjeta porzadkiem obrad.

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

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

5) Prawo do uzyskania informacji o Spotce w zakresie i w sposob okreslony przepisami prawa, w szczeg6lnosci
zgodnie z art. 428 KSH, podczas obrad Walnego Zgromadzenia Zarzad jest obowiazany do udzielenia
akcjonariuszowi na jego zadanie informacji dotyczacych Spétki, jezeli jest to uzasadnione dla oceny sprawy
objetej porzadkiem obrad. Akcjonariusz, ktoremu odmoéwiono ujawnienia zadanej informacji podczas obrad
Walnego Zgromadzenia i ktory zgtosit sprzeciw do protokotu, moze ztozy¢ wniosek do Sadu Rejestrowego o
zobowiazanie Zarzadu do udzielenia informacji (art. 429 KSH).

6) Uprawnienie do imiennego $wiadectwa depozytowego wystawionego przez podmiot prowadzacy rachunek
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 najpozniej na pietnascie dni
przed Walnym Zgromadzeniem (art. 395 § 4 KSH).

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

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

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

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

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

13) Prawo do przegladania dokumentow oraz zadania udostepnienia w lokalu Spoétki bezptatnie odpisow
dokumentéw, o ktorych mowa w art. 505 § 1 KSH (w przypadku potaczenia spotek), w art. 540 § 1 KSH (w
przypadku podziatu Spotki) oraz w art. 561 § 1 KSH (w przypadku przeksztatcenia Spotki).

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

15) Prawo zadania, aby spotka handlowa, ktdra jest akcjonariuszem Kredyt Inkaso S.A., udzielita informacji,
czy pozostaje ona w stosunku dominacji lub zaleznosci wobec okreslonej spotki handlowej albo spétdzielni
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bedacej akcjonariuszem Spotki albo czy taki stosunek dominacji lub zaleznosci ustat. Akcjonariusz moze
zadad réwniez ujawnienia liczby akcji lub gtosow albo liczby udziatow lub gtosow, jakie ta spotka handlowa
posiada, w tym takze jako zastawnik, uzytkownik lub na podstawie porozumien z innymi osobami. Zadanie
udzielenia informacji oraz odpowiedzi powinny by¢ ztoZone na pismie.

16) Prawo do zadania zbadania przez biegtego okreslonego zagadnienia zwiazanego 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, reprezentujacych co najmniej 5% ogodlnej liczby gtosow na Walnym Zgromadzeniu. Stosowna
uchwata powinna okresla¢ w szczegdlnosci:

przedmiot i zakres badania;

dokumenty, ktére Spotka powinna udostepnic biegtemu;

stanowisko Zarzadu wobec zgtoszonego wniosku.

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

4.11.Sktad osobowy i zmiany, ktére w nim zaszty w ciagu
ostatniego roku obrotowego oraz opis dziatania organdw
zarzadzajacych, nadzorujacych lub administrujagcych Spoétke
oraz ich komitetow

4.11.1.Zarzad

Na dzien 30 wrzesnia 2011 roku w sktad Zarzadu Kredyt Inkaso S.A. wchodzili:
1) Prezes Zarzadu Artur Maksymilian Goérnik

2) Wiceprezes Zarzadu Stawomir Cwik

Artur Maksymilian Gornik - Prezes Zarzadu

39 lat; w Kredyt Inkaso S.A. od 2001 roku

Prawnik, absolwent Wydziatu Prawa Uniwersytetu Marii Curie-Sktodowskiej w Lublinie,
podyplomowego Studium Prawa Internetu na Wydziale Zarzadzania i Komunikacji
Spotecznej Uniwersytetu Jagiellonskiego w Krakowie oraz programu MBA w Wyzszej
Szkole Zarzadzania i Przedsiebiorczosci im. L. Kozminskiego w Warszawie.

Stawomir Cwik - Wiceprezes Zarzadu

39 lat; w Kredyt Inkaso S.A. od 2001 roku

Prawnik, absolwent Wydziatu Prawa Uniwersytetu Marii Curie-Sktodowskiej w Lublinie,
podyplomowego Studium Podatkowego w Szkole Gtownej Handlowej w Warszawie oraz
programu MBA w Wyzszej Szkole Zarzadzania i Przedsiebiorczosci im. L. Kozminskiego
w Warszawie.

Zgodnie z § 9 Statutu Zarzad Spotki sktada sie z jednego do trzech cztonkéw, w tym Prezesa Zarzadu oraz
Wiceprezesow Zarzadu, powotywanych na wspolna trzyletnia kadencje. Rada Nadzorcza powotuje, odwotuje i
zawiesza w czynnosciach cztonkéow Zarzadu Spotki w gtosowaniu tajnym oraz okresla liczbe cztonkow
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Zarzadu. Obecnie Zarzad Kredyt Inkaso SA sktada sie z dwdch osob. Mandaty cztonkéw Zarzadu wygasaja z
dniem odbycia Walnego Zgromadzenia zatwierdzajacego sprawozdanie finansowe za ostatni petny rok
obrotowy petnienia funkcji cztonka zarzadu. Zarzad Spotki zarzadza Spotka i reprezentuje ja w sadzie i poza
sadem, wobec wtadz i osob trzecich. Pracami Zarzadu kieruje Prezes Zarzadu. Szczegolne jego uprawnienia
w tym zakresie okresla Regulamin Zarzadu.

Zgodnie z zapisami Regulaminu Zarzadu wszelkie sprawy wykraczajace poza zakres zwyktego zarzadu, w
sytuacji gdy Zarzad nie jest jednoosobowy, wymagaja Uchwaty Zarzadu, z tym zastrzezeniem ze zgoda
Zarzadu nie jest wymagana na dokonanie czynnosci bedacej integralng czescia innej czynnosci, na dokonanie
ktorej Zarzad wyrazit juz zgode, chyba Ze co innego wynika z uchwaty Zarzadu. Regulamin stanowi, ze
uchwaty Zarzadu wymagaja w szczeg6lnosci nastepujace sprawy:

v' przyjecie i zmiana Regulaminu Zarzadu;

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

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

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

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

v"wyrazanie zgody na realizacje zadania inwestycyjnego i zacigganie wynikajacych z niego zobowiazan,
jezeli powstana w zwiazku z nim wydatki lub obciazenia przekraczajace kwote 200.000,00 ztotych
(dwiescie tysiecy ztotych);

v zaciaganie zobowiagzan, rozporzadzanie prawami majatkowymi, oraz jakakolwiek forma obcigzania
majatku Spotki, ktorych wartosé przekracza 100.000,00 ztotych (sto tysiecy ztotych);

v zbywanie, nabywanie oraz obciazanie przez Spotke udziatéw, akcji lub innych tytutow uczestnictwa w
innych podmiotach, w tym takze akcji w publicznym obrocie papierami wartosciowymi

v/ emisja papierow wartosciowych przez Spotke;

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

v' przyjmowanie rocznego sprawozdania z dziatalnosci Spotki, rocznego, poétrocznego i kwartalnego

sprawozdania finansowego Spotki, rocznego, potrocznego i kwartalnego sprawozdania finansowego

grupy kapitatowej Spotki;

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

wprowadzenia oraz zatozen programoéw motywacyjnych;

okreslenie zasad udzielania i odwotywania petnomocnictw;

ustalanie tzw. polityki darowizn Spotki;

udzielanie prokury;

ustalanie wewnetrznego podziatu kompetencji pomiedzy Cztonkow Zarzadu;

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

\

SR NN NN

Uchwaty Zarzadu zapadaja bezwzgledna wiekszoscia gtosow. W przypadku rownosci gtosow, decyduje gtos
Prezesa Zarzadu Spotki. Regulamin Zarzadu Spotki okresla szczegétowo tryb dziatania Zarzadu. Regulamin
uchwala Zarzad a zatwierdza uchwata Rada Nadzorcza. Regulamin Zarzadu Spotki znajduje sie na stronie
internetowej www.kredytinkaso.pl. Zgodnie z § 9 ust. 4 Statutu oswiadczenia woli w imieniu Spotki sktada
kazdy z Cztonkow Zarzadu samodzielnie. Podjecia przez Zarzad uchwaty wymagaja sprawy przekraczajace
zwykty zarzad Spotki. W umowach miedzy Spotka a cztonkami Zarzadu, w tym rowniez w zakresie warunkow
zatrudnienia, Spotke reprezentuje Rada Nadzorcza. Oswiadczenia woli w imieniu Rady Nadzorczej sktada
cztonek lub cztonkowie Rady Nadzorczej, umocowani stosowng uchwata Rady Nadzorczej. Cztonek Zarzadu
nie moze bez zezwolenia Rady Nadzorczej zajmowac sie interesami konkurencyjnymi ani tez uczestniczy¢ w
spotce konkurencyjnej jako wspolnik, akcjonariusz lub cztonek wtadz.

4.11.2.Rada Nadzorcza
Na dzien 30 wrzesnia 2011 roku sktad Rady Nadzorczej byt nastepujacy:

1) Przewodniczacy Rady Nadzorczej Sylwester Bogacki
2) Sekretarz Rady Nadzorczej Tomasz Filipiak
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3) Cztonek Rady Nadzorczej Ireneusz Andrzej Chadaj
4) Cztonek Rady Nadzorczej Agnieszka Buchajska
5) Cztonek Rady Nadzorczej Marek Gabryjelski
6) Cztonek Rady Nadzorczej Robert Gajor

Sylwester Bogacki - Przewodniczacy Rady Nadzorczej

Pan Sylwester Bogacki posiada wyksztatcenie wyzsze, jest absolwentem Uniwersytetu Marii Curie
Sktodowskiej w Lublinie, gdzie uzyskat tytut magistra Zarzadzania i Marketingu. Ukonczyt Lubelskg Szkote
Biznesu Sp. z o0.0. w Lublinie/Universitet of Central Lancaschire - 11.1998-07.2000 r. studia podyplomowe
Master of Business Administration, tytut MBA nadany przez Universitet of Central Lancaschire w Wielkiej
Brytanii oraz Wyzsza Szkote Przedsiebiorczosci i Zarzadzania im. Leona Kozminskiego w Warszawie - studia
podyplomowe Rachunkowosc i Finanse Przedsiebiorstw.

Tomasz Filipiak - Sekretarz Rady Nadzorczej

w Kredyt Inkaso S.A. od 2009 roku

Makler, posiadajacy licencje od pazdziernika 1994 roku, w latach 1991-1996 studiowat na Uniwerystecie
taodzkim kierunek Finanse i Bankowos¢. Doswiadczenie zawodowe zdobywat jako analityk jak i zarzadzajacy
aktywami w takich instytucjach jak: HSBC G & A Securities Polska S.A., Dom Maklerski BOS S.A., Pioneer PTE
S. A., Millenium TFI S.A., DWS TFI S.A.. Posiada wieloletnie doswiadczenie w pracy w organach nadzorczych
spotek.

Ireneusz Andrzej Chadaj_- Cztonek Rady Nadzorczej

w Kredyt Inkaso od 2001 roku

Pan Ireneusz Andrzej Chadaj posiada wyksztatcenie wyzsze, jest absolwentem Akademii Rolniczej w Lublinie
gdzie uzyskat tytut magistra inzyniera. Ukonczyt Miedzywydziatowe Studium Nauczycielskie przy Akademii
Rolniczej w Lublinie oraz program MBA w Wyzszej Szkole Przedsiebiorczosci i Zarzadzania im. L.
Kozminskiego w Warszawie. Ukonczyt wiele kursow i szkolen dla przedsiebiorcow i cztonkéow Rad
Nadzorczych.

Agnieszka Buchajska - Cztonek Rady Nadzorczej

w Kredyt Inkaso S.A. od 2001 roku

W latach 2000-2005 studiowata w Wyzszej Szkole Humanistyczno - Ekonomicznej w Zamosciu. Praktyke zycia
gospodarczego poznata prowadzac wtasna dziatalnos¢ gospodarcza. Posiada wieloletnie doswiadczenie
w pracy w organach nadzorczych spotek.

Marek Gabryjelski - Cztonek Rady Nadzorczej

w Kredyt Inkaso S.A. od 2011 roku
Pan Ireneusz Marek Gabryjelski posiada wyksztatcenie wyzsze, jest absolwentem Szkoty Gtéwnej Handlowej
w Warszawie na wydziale Finansow i Bankowosci gdzie uzyskat tytut magistra.

Robert Gajor - Cztonek Rady Nadzorczej

w Kredyt Inkaso S.A. od 2011 roku
Pan Robert Gajor posiada wyksztatcenie wyzsze, jest absolwentem Uniwersytetu Marii Curie Sktodowskiej w
Lublinie, gdzie uzyskat tytut magistra Zarzadzania i Marketingu.

Zgodnie z zapisem § 8 ust. 1 Statutu Spotki w sktad Rady Nadzorczej Kredyt Inkaso S.A. wchodzi od pieciu do
dziewieciu cztonkéw, w tym Przewodniczacy, Wiceprzewodniczacy i Sekretarz. Obecnie Rada Nadzorcza
Spotki sktada sie z szesciu osob. Powotywanie w sktad Rady Nadzorczej cztonkow, jak rowniez powotywanie
cztonkdw Rady Nadzorczej poprzez gtosowanie oddzielnymi grupami reguluje Regulamin Walnego
Zgromadzenia Spotki, ktorego tres¢ jest dostepna w sieci Internet pod adresem www.kredytinkaso.pl.
Cztonkéw Rady Nadzorczej powotuje sie na okres wspolnej kadencji, ktora trwa trzy lata. Poszczegolni
cztonkowie Rady oraz cata Rada Nadzorcza moga zosta¢ odwotani w kazdym czasie przed uptywem kadencji.
Przewodniczacy Rady Nadzorczej, Wiceprzewodniczacy i Sekretarz wybierani sa przez Rade Nadzorcza z
grona cztonkow Rady.
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Posiedzenia Rady Nadzorczej odbywaja sie w miare potrzeby, nie rzadziej jednak niz raz na trzy miesiace.
Posiedzenia Rady Nadzorczej zwotywane sa przez jej Przewodniczacego, a w przypadku gdy ten nie moze
tego uczynic, przez Wiceprzewodniczacego, z inicjatywy wtasnej lub na wniosek Zarzadu badz cztonka Rady,
w ktorym podany jest proponowany porzadek obrad. W przypadku ztozenia pisemnego zadania zwotania
posiedzenia Rady Nadzorczej przez Zarzad lub cztonka Rady, posiedzenie powinno zosta¢ zwotane w terminie
dwoch tygodni od dnia doreczenia wniosku, przy czym zawiadomienie o zwotaniu posiedzenia Rady
Nadzorczej winno by¢ wystane nie pdzniej niz na 7 dni przed wyznaczonym terminem posiedzenia. W
przypadku nie zwotania posiedzenia we wskazanym terminie, wnioskodawca moze je zwotaé¢ samodzielnie,
podajac date, miejsce i proponowany porzadek obrad. Posiedzenia Rady Nadzorczej otwiera i prowadzi
Przewodniczacy Rady, a pod jego nieobecnos¢ Wiceprzewodniczacy. W przypadku nieobecnosci zaréwno
Przewodniczacego jak i Wiceprzewodniczacego Rady, posiedzenie moze otworzy¢ kazdy z cztonkéw Rady
zarzadzajac wybor przewodniczacego posiedzenia.
Rada Nadzorcza podejmuje uchwaty, jezeli w posiedzeniu uczestniczy co najmniej potowa jej cztonkow, przy
czym wszyscy cztonkowie zostali na nie zaproszeni pisemnie. Rada Nadzorcza podejmuje uchwaty
bezwzgledna wigkszoscig gtosow. W razie rownej ilosci gtosow oddanych za i przeciw uchwale o przyjeciu
uchwaty decyduje gtos Przewodniczacego Rady Nadzorczej, a podczas nieobecnosci Przewodniczacego Rady
Nadzorczej decyduje gtos Wiceprzewodniczacego Rady Nadzorczej, a podczas nieobecnosci
Przewodniczacego Rady Nadzorczej i Wiceprzewodniczacego Rady Nadzorczej decyduje gtos Sekretarza Rady
Nadzorczej.
Zawiadomienia zawierajace porzadek obrad oraz wskazujace termin i miejsce posiedzenia Rady Nadzorczej
winny zosta¢ wystane listami poleconymi co najmniej na siedem dni przed wyznaczonym terminem
posiedzenia Rady Nadzorczej na adresy wskazane przez cztonkéw Rady Nadzorczej oraz wystane, w tym
samym terminie, na uprzednio wskazane przez cztonkéw Rady Nadzorczej adresy poczty elektronicznej.
Porzadek obrad ustala oraz zawiadomienia rozsyta Przewodniczacy Rady Nadzorczej albo inna osoba, jezeli
jest uprawniona do zwotania posiedzenia. W sprawach nie objetych porzadkiem obrad Rada Nadzorcza
uchwaty powzia¢ nie moze, chyba ze wszyscy jej cztonkowie sa obecni i wyrazaja zgode na powziecie
uchwaty. Uchwaty Rady Nadzorczej moga by¢ powziete takze bez odbywania posiedzenia, w ten sposéb, iz
wszyscy cztonkowie Rady Nadzorczej, znajac tres¢ projektu uchwaty, wyraza na piSmie zgode na
postanowienie, ktore ma by¢ powziete oraz na taki tryb powziecia uchwaty. Cztonkowie Rady Nadzorczej
moga brac udziat w podejmowaniu uchwat, oddajac swoj gtos na piSmie za posrednictwem innego cztonka
Rady Nadzorczej. Nie dotyczy to gtosowan w sprawach wprowadzonych do porzadku obrad na posiedzeniu.
Posiedzenie Rady Nadzorczej oraz podejmowanie uchwat przez Rade Nadzorcza moze sie ponadto odbywacé w
ten sposob, iz cztonkowie Rady Nadzorczej uczestnicza w posiedzeniu i podejmowaniu uchwat przy
wykorzystaniu srodkow bezposredniego porozumiewania sie na odlegtos¢, przy czym wszyscy bioracy udziat w
posiedzeniu cztonkowie Rady Nadzorczej musza by¢ poinformowani o tresci projektow uchwat. Cztonkowie
Rady zobowiazani sg potwierdzi¢ fakt otrzymania projektéw uchwat za posrednictwem telefaksu lub poczty
elektronicznej, najpdzniej w nastepnym dniu po ich otrzymaniu. Posiedzenia Rady Nadzorczej moga byc¢
prowadzone przy wykorzystaniu srodkdow bezposredniego porozumiewania sie na odlegtos¢ (takich jak
telekonferencje, videokonferencje i inne) w sposob umozliwiajacy réwnoczesne komunikowanie sie oraz
wzajemng identyfikacje pomiedzy wszystkimi obecnymi cztonkami Rady Nadzorczej. Kierujacy posiedzeniem
Rady lub osoba przez nia upowazniona odczytuje lub przekazuje w postaci elektronicznej wszystkim
Cztonkom Rady bioracym udziat w posiedzeniu w taki sposob tres¢ uchwat, po czym osoby te kolejno sktadaja
swoj gtos za przyjeciem lub odrzuceniem uchwaty. Kierujacy posiedzeniem Rady zaznacza w protokole, w
jaki sposob gtosowaty poszczegolne osoby z adnotacja, co do sposobu uczestniczenia tej osoby w posiedzeniu
Rady. Cztonkowie Rady obecni na posiedzeniu sktadaja podpisy pod uchwatami na posiedzeniu bezposrednio
po ich powzieciu. Cztonkowie Rady Nadzorczej uczestniczacy w posiedzeniu przy wykorzystaniu srodkow
bezposredniego porozumiewania sie na odlegtos¢ powinni otrzymac w terminie 5 (pieciu) dni kopie uchwat
podjetych na takim posiedzeniu Rady Nadzorczej i zwroci¢ nastepnie podpisane uchwaty w terminie 7
(siedmiu) dni Przewodniczacemu Rady Nadzorczej, Prezesowi Spotki lub osobie odpowiedzialnej za obstuge
Rad Nadzorczych dziatajaca z upowaznienia Przewodniczacego Rady Nadzorczej na adres Spotki.
Przewodniczacy Rady Nadzorczej moze, w uzasadnionych przypadkach:

a) skroci¢ powyzsze terminy, lub

b) zezwoli¢ cztonkom Rady Nadzorczej Spotki na podpisanie kopii podjetych uchwat na kolejnym

posiedzeniu Rady Nadzorczej.

W trybach okreslonych powyzej Rada Nadzorcza nie moze podejmowaé uchwat w sprawie wyboru
Przewodniczacego, Wiceprzewodniczacego oraz Sekretarza Rady Nadzorczej, powotania, odwotania lub
zawieszenia w czynnosciach cztonka Zarzadu oraz w sprawach okreslonych w art. 382 § 3 kodeksu spotek
handlowych. Rada Nadzorcza moze delegowaé swoich cztonkow do indywidualnego wykonywania
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poszczegblnych czynnosci nadzorczych. Jezeli Walne Zgromadzenie wybierze Rade Nadzorcza przez
gtosowanie oddzielnymi grupami, cztonkowie Rady wybierani przez kazda z grup moga delegowac jednego
cztonka do statego indywidualnego wykonywania czynnosci nadzorczych.

Rada Nadzorcza sprawuje staty nadzor nad dziatalnoscia Spotki.

Zgodnie ze Statutem Spotki do uprawnien Rady Nadzorczej nalezy ponadto:

v powotywanie i odwotywanie prezesa i wiceprezesow;

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

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

v/ zatwierdzanie regulaminu Zarzadu;

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

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

v zatwierdzanie strategii rozwoju Spotki i wieloletnich planéw finansowych;

v opiniowanie rocznych planéw finansowych.

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

v/ utworzenie zaktadu za granica;

v' zbycie lub obciazenie, na podstawie jednej lub kilku powiazanych czynnosci prawnych, srodkow
trwatych, ktorych wartos¢ ksiegowa netto przekracza jedna piata kapitatu zaktadowego Spotki;

v realizacje zadania inwestycyjnego i zaciagganie wynikajacych z niego zobowiazan jezeli powstana w
zwiazku z tym wydatki lub obciazenia przekraczajace réwnowartos¢ jednej drugiej kapitatu
zaktadowego Spotki; z wyjatkiem zaciggania zobowigzan od podmiotow wchodzacych w sktad Grupy
Kapitatowej

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

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

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

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

Jezeli Rada Nadzorcza nie wyrazi zgody na dokonanie okreslonej czynnosci, Zarzad moze zwrocic sie do
Walnego Zgromadzenia o powziecie uchwaty udzielajacej zgody na dokonanie tejze czynnosci. Na zadanie co
najmniej dwoch cztonkow, Rada Nadzorcza jest zobowigzana rozwazy¢ podjecie okreslonych w takim zadaniu
czynnosci nadzorczych. Regulamin Rady Nadzorczej Spotki okresla szczegdtowo tryb dziatania Rady
Nadzorczej. Tres¢ aktualnego Regulaminu Rady Nadzorczej Spotki zostata zamieszczona na stronie
internetowej Spotki pod adresem: www.kredytinkaso.pl.

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

Z posiedzenia Rady Nadzorczej sporzadza sie protokot. Protokot powinien stwierdzaé miejsce i czas
posiedzenia oraz porzadek obrad, imiona i nazwiska cztonkéow Rady Nadzorczej obecnych na posiedzeniu i
innych o0sob uczestniczacych w posiedzeniu, tres¢ podjetych uchwat i wyniki oraz sposéb gtosowania,
zastrzezenia i zdania odrebne zgtoszone przez cztonkéw Rady Nadzorczej, a takze przedstawiac¢ zwiezle
przebieg obrad. W protokole nalezy odnotowac, ze Rada Nadzorcza - ze wzgledu na prawidtowe zwotanie i
obecnos¢ wymaganej liczby jej cztonkéw - jest zdolna do odbycia posiedzenia i podejmowania uchwat.
Podczas posiedzenia, po podjeciu kazdej uchwaty, przewodniczacy zarzadza sporzadzenie tresci uchwaty w
formie pisemnej, a nastepnie podpis pod uchwata sktadaja wszyscy cztonkowie Rady Nadzorczej obecni na
posiedzeniu. Cztonek Rady Nadzorczej gtosujacy przeciwko uchwale ma prawo ztozy¢ pod trescia uchwaty
swoj podpis z zaznaczeniem zdania odrebnego zgtoszonego do protokotu. Wszystkie podpisane w powyzszy
sposob uchwaty stanowia zatacznik do protokotu z posiedzenia, na ktorym zostaty podjete. Protokot jest
podpisywany przez cztonkow Rady Nadzorczej, obecnych na posiedzeniu. Cztonkowie Rady Nadzorczej nie
obecni na posiedzeniu maja obowiazek zapoznania sie z jego trescig oraz potwierdzenia tej czynnosci przez
ztozenie podpisu na protokole wraz z adnotacja ,,zapoznatem sie z trescia protokotu”.

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

4.11.3. Komitet audytu

W dniu 23 lipca 2009 roku powotany zostat Komitet Audytu dziatajacy przy Radzie Nadzorczej Kredyt Inkaso
S.A. Obecnie w sktad komitetu audytu wchodza:

v' Tomasz Filipiak - Przewodniczacy Komitetu

v' Sylwester Bogacki - Cztonek Komitetu

v"Ireneusz Chadaj - Cztonek Komitetu

Do kompetencji i obowiazkow Komitetu nalezy nadzér nad sprawozdawczosciag finansowa, kontrola
wewnetrzna, zarzadzaniem ryzykiem oraz wewnetrznymi i zewnetrznymi audytami w Spoétce. Komitet Audytu
dziata w oparciu o Regulamin uchwalony przez Rade Nadzorcza Spotki w dniu 30 wrzesnia 2009 roku.

4.11.4.Zmiany we wtadzach Spotki

Sktad Zarzadu od dnia 28 grudnia 2006 roku do dnia sporzadzenia sprawozdania nie ulegt zmianie. W dniu
30 czerwca 2010 roku dotychczasowi cztonkowie Zarzadu zostali powotani na cztonkow Zarzadu Il kadencji
rozpoczynajacej sie dnia 2 lipca 2010 roku.

W okresie od 1 kwietnia 2011 roku do 30 wrzesnia 2011 roku sktad Rady Nadzorczej naszej Spotki ulegat
nastepujacym zmianom:

www. kredytinkaso.pl
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Dnia 5 sierpnia 2011 roku do Kredyt Inkaso S.A. wptyneta rezygnacja cztonka Rady Nadzorczej Adama
Buchajskiego, petniacego funkcje wiceprzewodniczacego Rady Nadzorczej, z cztonkostwa w Radzie
Nadzorczej.

30 wrzesnia 2011 roku uchwata Nr 22/2011 i Nr 23/2011 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Kredyt Inkaso
Spotka Akcyjna powotano do sktadu Rady Nadzorczej Pana Marka Gabryjelskiego oraz Pana Roberta Gajor

W efekcie powyzszych zmian na dzien 30 wrzesnia 2011 roku sktad Rady przedstawiat sie nastepujaco:
Przewodniczacy Rady Nadzorczej - Pan Sylwester Bogacki

Sekretarz Rady Nadzorczej - Tomasz Filipiak

Cztonek Rady Nadzorczej - Ireneusz Andrzej Chadaj

Cztonek Rady Nadzorczej - Agnieszka Buchajska

Cztonek Rady Nadzorczej - Marek Gabryjelski

Cztonek Rady Nadzorczej - Robert Gajor

www. kredytinkaso.pl
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V. POZOSTALE INFORMACJE

5.1. Struktura akcjonariatu

Struktura akcjonariatu zostata przedstawiona w punkcie 4.4. niniejszego Sprawozdania Zarzadu.

5.2. Wynagrodzenia organéw zarzadzajacych i nadzorujacych
Grupy Kapitatowej

Wynagrodzenie zostato przedstawione w podziale na kategorie okreslone w MSR 24 - Ujawnianie informacji
na temat podmiotow powiazanych.

5.2.1. Wynagrodzenia Zarzadu

- 0d 01.04.2011 0d 01.04.2010
GO A TR SLE do 30.09.2011 do 30.09.2010

Krotkoterminowe swiadczenia pracownicze, w tym: 187 165
- wynagrodzenia 180 156
- sktadki ZUS finansowane przez pracodawce 7 9
Swiadczenia po okresie zatrudnienia 0 0
Pozostate dtugoterminowe swiadczenia pracownicze 0 0
Swiadczenia z tytutu rozwiazania stosunku pracy 0 0
Ptatnosci w formie akcji 0 0

s . od 01.04.2011 od 01.04.2010
Stawomir Cwik - Wiceprezes Zarzadu do 30.09.2011 do 30.09.2010

Krotkoterminowe swiadczenia pracownicze, w tym: 118 104
- wynagrodzenia 108 93
- sktadki ZUS finansowane przez pracodawce 10 11
Swiadczenia po okresie zatrudnienia 0 0
Pozostate dtugoterminowe $wiadczenia pracownicze 0 0
Swiadczenia z tytutu rozwiazania stosunku pracy 0 0
Ptatnosci w formie akcji 0 0

od 01.04.2011 od 01.04.2010
Zarzad - RAZEM do 30.09.2011 do 30.09.2010

Krotkoterminowe swiadczenia pracownicze, w tym: 305 269
- wynagrodzenia 288 249
- sktadki ZUS finansowane przez pracodawce 17 20

Swiadczenia po okresie zatrudnienia
Pozostate dtugoterminowe swiadczenia pracownicze
Swiadczenia z tytutu rozwiazania stosunku pracy

o O o o
o O O o

Ptatnosci w formie akcji
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5.2.2.Wynagrodzenia Rady Nadzorczej

Zasady wynagradzania Cztonkéw Rady Nadzorczej:

v

v

Krétkoterminowe $wiadczenia pracownicze dla cztonkéw Rady

Nadzorczej

Cztonkowi Rady Nadzorczej przystuguje wynagrodzenie miesieczne w wysokosci 1/3 przecietnego

miesiecznego wynagrodzenia w sektorze przedsiebiorstw bez wyptat nagrod z zysku (wedtug GUS).

Przewodniczacemu Rady Nadzorczej przystuguje dodatek funkcyjny w wysokosci przecietnego

miesiecznego wynagrodzenia w sektorze przedsiebiorstw bez wyptat nagrod z zysku.

Pozostatym cztonkom Rady Nadzorczej przystuguja dodatki:

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

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

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

Cztonkowi Rady Nadzorczej wynagrodzenie nie przystuguje, jesli ztozy oswiadczenie o rezygnacji

z wynagrodzenia.

Cztonkowi Rady Nadzorczej przystuguje w danym miesigcu wynagrodzenie i nalezny dodatek za

petnienie funkcji w wysokosci odpowiedniej do stosunku liczby posiedzen, w ktorych uczestniczyt do

tacznej liczby posiedzen Rady Nadzorczej w danym miesiacu.

Cztonkowi Komitetu Audytu przystuguje w danym miesiacu dodatek za cztonkostwo w komitecie

audytu w wysokosci odpowiedniej do stosunku liczby posiedzen, w ktorych uczestniczyt do tacznej

liczby posiedzen Komitetu Audytu w danym miesiacu.

Wynagrodzenia i dodatki przystuguja takze w przypadku, gdy w danym miesigcu nie odbyto posiedzen.

sktadki ZUS
wynagrodzenie finansowane przez
pracodawce

Bogacki Sylwester 28 0
Buchajska Agnieszka 6 0
Buchajski Adam 4 0
Chadaj Ireneusz 12 0
Filipiak Tomasz 20 0

5.2.3.Wartos¢ wynagrodzen, nagrdod i korzysci, wyptaconych, naleznych lub

potencjalnie naleznych osobom zarzadzajacym i nadzorujacym

Nie wystapity poza wyzej wymienionymi wynagrodzeniami.

5.2.4.Informacja dotyczaca sSwiadczen dla kluczowego personelu

kierowniczego

Inne $wiadczenia poza wynagrodzeniami nie wystapity.

5.3.

Opcje, program akcji pracowniczych

5.3.1. Program Motywacyjny

W okresie sprawozdawczym nie obowiazywat zaden program motywacyjny.

www. kredytinkaso.pl
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5.4. Umowy zawarte pomiedzy spotkami Grupy Kapitatowej
a osobami zarzadzajacymi przewidujace rekompensate
w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia

Osoby zarzadzajace $wiadcza prace na rzecz Jednostki Dominujacej w oparciu o umowe o prace do dnia
nastepnego po dniu zatwierdzenia sprawozdania zarzadu z dziatalnosci spotki oraz sprawozdania finansowego
przez Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy. Ewentualne rekompensaty w przypadku ich rezygnacji lub
zwolnienia wynikaja z postanowien kodeksu pracy. W zawartych umowach nie zostaty okreslone dodatkowe
uprawnienia stron nie wynikajace wprost z postanowien kodeksu pracy.

5.5. Udziat w akcjonariacie igtosach na  Zgromadzeniu
Akcjonariuszy

Cztonkowie Zarzadu i czes¢ Cztonkow Rady Nadzorczej sa jednoczesnie akcjonariuszami Spotki.

Stan na 30 wrzesnia 2011 Stan na Dzien Zatwierdzenia
Posiadacz akcji
Zarzad:
Artur Gornik (wraz z podmiotami zaleznymi) 701 389 5,42% 701 389 5,42%
Stawomir Cwik 379 881 2,94% 379 881 2,94%

Rada Nadzorcza:

Agnieszka Buchajska (wraz z podmiotami zaleznymi) 3026 419 23,39% 3026 419 23,39%
Ireneusz Chadaj (poprzez matzonke Monike Chadaj) 515515 3,98% 515 515 3,98%
Pozostali akcjonariusze 8 313 305 64,26% 8 313 305 64,26%

www. kredytinkaso.pl
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Ponizszy wykres obrazuje stan na 30 wrzesnia 2011 roku oraz na Dzien
Zatwierdzenia:

% gtosow na WZA

L1 Artur Gornik (wraz z
podmiotami zaleznymi)

M Stawomir Cwik

i Agnieszka Buchajska (wraz
z podmiotami zaleznymi)

M Ireneusz Chadaj (poprzez
matzonke Monike Chadaj)

M Pozostali akcjonariusze

5.6. Pozyczki dla kluczowego personelu i powiazanych z nim oséb

Nie wystapity.

5.7. Transakcje z podmiotami powigzanymi i z kluczowym
personelem

Wynagrodzenia organéw zarzadzajacych i nadzorujacych zostaty przedstawione w punkcie 5.2. niniejszego
Sprawozdania Zarzadu.

Inne transakcje z podmiotami powiazanymi i z kluczowym personelem nie wystapity.

www. kredytinkaso.pl



Grupa Kapitatowa
Kredyt Inkaso Spotka Akcyjna
w Warszawie

POLROCZNE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE
FINANSOWE GRUPY KAPITALOWEJ
KREDYT INKASO S.A.

ZA 1 POLROCZE ROKU OBROTOWEGO 2011/12
(okres od 01.04.2011 do 30.09.2012)

sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej
zatwierdzonymi przez Unie Europejska

Warszawa, listopad 2011 roku
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SKONSOLIDOWANY BILANS

AKTYWA 368 324 268 800
Aktywa trwate 13 854 8977
Rzeczowe aktywa trwale 7 2020 1875
Nieruchomosci inwestycyjne 7 4002 0
Wartos¢ firmy 8 5 705 5 705
Wartosci niematerialne 8 1399 1397
Kapitatowe inwestycje dtugoterminowe 0 0
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 729 0
Dtugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 0 0
Aktywa obrotowe 354 470 259 823
Zapasy 0 0
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug 1 17 1347
Naleznosci z tytutu podatku dochodowego 12 0 212
Naleznoéci z zasadzonych kosztow procesu 13 5040 4676
Naleznoéci pozostate 14 21133 8 391
Wierzytelnosci nabyte 15 226 606 237 739
Lokaty nienotowane na aktywnym rynku 0 0
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 16 85900 1927
Inne inwestycje krotkoterminowe 17 10 841 0
Krotkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 18 4934 5532
PASYWA 368 324 268 800
Kapitat wiasny 252717 213 503
Kapitat podstawowy 19 12937 9169
Kapitat zapasowy (agio) 101 564 59 588
Kwoty otrzymane na przyszta emisje akcji, udziatow 0 0
Akcje wtasne (wielkos¢ ujemna) 0 0
Kapitat z aktualizacji wyceny - kapitat z przeszacowania aktywow 121 820
finansowych dostepnych do sprzedazy 130 926
Zyski zatrzymane 16 009 13 604
Zysk (strata) netto biezacego okresu 6 545 8 205
Zyski (straty) lat poprzednich 3255 -8
Zysk zatrzymany z lokat 0 0
Kapitat zapasowy utworzony z zysku 6209 5 407
Kapitat rezerwowy utworzony z zysku 0 0
Niekontrolujace udziaty 387 216
Zobowiazania dtugoterminowe 86 132 16 852
Rezerwy dtugoterminowe 20 0 0
Rezerwa na odroczony podatek dochodowy 21 1087 1137
Wyemitowane obligacje (wg zamortyzowanego kosztu) 84 987 15 255
Kredyty i pozyczki (wg zamortyzowanego kosztu) 0 0
Zobowiazania z tytutu leasingu 23 57 460
Zobowiazania pozostate 0 0
Zobowiazania krotkoterminowe 29 270 38 379
Rezerwy krotkoterminowe 20 188 215
Wyemitowane obligacje (wg zamortyzowanego kosztu) 22 332 32 842
Kredyty i pozyczki (wg zamortyzowanego kosztu) 0 0
Zobowiazania z tytutu podatku dochodowego 107 0
Zobowiazania z tytutu leasingu 23 292 44
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Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug 24 221 3682
Zobowiazania pozostate 25 6130 1596

Rozliczenia miedzyokresowe 26 206 66
Wartos¢ ksiegowa 252717 213 503
Liczba akcji zwyktych 12 937 9169
Liczba akcji rozwodnionych 12937 12 937
Wartos¢ ksiegowa na jedna akcje (w zt) 19,54 23,29
Rozwodniona wartos¢ ksiegowa na jedna akcje (w zt) 19,54 16,50
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SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z DOCHODOW
CALKOWITYCH

Not od 01.04.2011 | od 01.04.2010
Y | do30.09.2011 | do 30.09.2010

Przychody netto 21 264 19 559
Przychody z wierzytelnosci nabytych 20 285 16 192
Przychody z zasadzonych kosztéw procesu 845 3303
Przychody z ustug prawniczych 53 2
Inne przychody ze sprzedazy 81 62

Koszt wiasny przychodéw 28 51270 10 098
Koszty nabycia wierzytelnosci 4308 6916
Koszty procesu 866 3146
Koszt wtasny ustug prawniczych 0 =
Koszty przychodow z lokat 0 4
Koszty wtasne innych przychodéw 95 32

Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 15 994 9 461
Koszty sprzedazy 0 0
Koszty ogolnego zarzadu 2 656 1027
Pozostate koszty dziatalnosci podstawowej 3009 1348

Zysk (strata) ze sprzedazy 10 330 7 086
Pozostate przychody operacyjne 29 264 0
Pozostate koszty operacyjne 29 199 1 464

Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 10 395 5622
Przychody finansowe 30 3049 17
Koszty finansowe 30 6 410 2 321

e
Podatek dochodowy 31 319 354

Czesc biezaca 1099 776
Cze$¢ odroczona -779 -422
Zysk (strata) netto 6 715 2 965
S oy cakowiyedochodow— 11— T
Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy -9 106 -8 720
Wycena $rodkéw trwatych 0 0
Podatek dochodowy 0 0

zt;::nrfozlgjvdmkow innych catkowitych -9 106 -8 720

Catkowite dochody ogotem -2 391 -5 755

ol e e 2w s

- przypadajace na niekontrolujace 170
udziaty
T
- akcjonariuszy Jednostki Dominujacej 6 545 2 965

- udziaty niekontrolujace 170 0

Podstawowy i rozwodniony zysk (strata)
na jedna akcje przypadajace
akcjonariuszom Kredyt Inkaso S.A.

- podstawowy 0,53 0,54
- rozwodniony 0,53 0,52
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SKONSOLIDOWANY
PIENIEZNYCH

Zysk (strata) przed opodatkowaniem
Korekty razem

Zyski (straty) udziatu niekontrolujacego

Amortyzacja

Zyski /(straty) z roznic kursowych

Odsetki i udziaty w zyskach

(Zysk)/strata na dziatalnosci inwestycyjnej

Zwigkszenie/ (zmniejszenie) stanu rezerw dtugoterminowych
(z wyt. rezerwy na podatek odroczony)

Zwiekszenie/(zmniejszenie) stanu rezerw krotkoterminowych

(Zwiekszenie)/zmniejszenie stanu naleznosci z tytutu dostaw
i ustug

(Zwigkszenie)/zmniejszenie stanu naleznosci z zasadzonych
kosztow procesu

(Zwiekszenie)/zmniejszenie stanu naleznosci pozostatych
(bez naleznosci z tytutu sprzedazy rzeczowych aktywow
trwatych oraz wartosci niematerialnych)

(Zwigkszenia)/zmniejszenia zwigzane ze stanem nabytych
wierzytelnosci wraz ze zmiang stanu kapitatu z aktualizacji
wyceny zakupionych wierzytelnosci

(Zwigkszenia)/zmniejszenia zwigzane ze stanem lokat
nienotowanych na aktywnym rynku

Zwiekszenie/(zmniejszenie) stanu zobowiazan z tytutu
dostaw i ustug

Zwiekszenie/(zmniejszenie) stanu zobowiazan pozostatych
(bez zobowiazan z tytutu nabycia rzeczowych aktywow
trwatych i wartosci niematerialnych oraz z tytutu wyptaty
dywidendy)

(Zwigkszenie)/zmniejszenie stanu dtugoterminowych
rozliczen miedzyokresowych

(Zwiekszenie)/zmniejszenie stanu krotkoterminowych
rozliczen miedzyokresowych

(Zaptacony) zwrocony podatek dochodowy
Inne korekty

Przeptywy srodkow pienieznych z dziatalnosci operacyjnej

www. kredytinkaso.pl
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od 01.04.2011

do 30.09.2011
7 035
-9 229

623

1112

1330

-364

-6 009

2116

-11 098

5320

-1210

-1 000
-22
-2 195

PRZEPLYWOW

od 01.04.2010
do 30.09.2010

3318
-8 172

290

2118

-10

-1 353

-1705

-4294

-5324

-301

2 309

-103
201
-4 854
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Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej

Wptywy

Wptywy ze zbycia rzeczowych aktywow trwatych oraz
wartosci niematerialnych

Wptywy z udziatow w zyskach
Wptywy ze sprzedazy papierow wartosciowych
Odsetki otrzymane
Sptaty pozyczek krdtkoterminowych
Inne wptywy inwestycyjne
Wydatki

Wydatki na nabycie rzeczowych aktywow trwatych oraz
wartosci niematerialnych

Wydatki na nabycie nieruchomosci inwestycyjnych
Wydatki na nabycie papieréw wartosciowych
Udzielenie pozyczek krotkoterminowych

Inne wydatki inwestycyjne

Przeptywy srodkow pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej -_—

Wptywy
Wptywy netto z emisji akcji
Emisja obligacji netto
Kredyty i pozyczki
Inne wptywy finansowe
Wydatki
Dywidendy i wyptaty na rzecz wtascicieli
Wykup obligacji
Sptata kredytow i pozyczek
Ptatnosci zobowiazan z tytutu leasingu finansowego
Odsetki zaptacone
Inne wydatki finansowe
Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci finansowej
Przeptywy pieniezne netto razem:

Bilansowa zmiana stanu srodkow pienieznych i ich
ekwiwalentow, w tym:

Srodki pieniezne na poczatek okresu

Srodki pieniezne na koniec okresu

www. kredytinkaso.pl
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od 01.04.2011

do 30.09.2011

32

14 000
977

1793
32 29 746

875

4002
24 869

-12 976

32 119 143
45 744

73072

0

327

32 19 999
87

17 750

160
2 002

99 144
83973

83 973

1927
85900

od 01.04.2010
do 30.09.2010

292

292

0
0
0

-275

8797

42
2134

6 621
1492

1492

521
2013
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SKONSOLIDOWANE ZESTAWIENIE ZMIAN W KAPITALE WLASNYM

Skonsolidowane zestawienie zmian w kapitale wtasnym za okres od dnia 1 kwietnia 2011 roku do dnia 30 wrzesnia 2011 roku

Bilans otwarcia
- korekty btedow
- zmiana polityki rachunkowosci
Bilans otwarcia po korektach
Zmniejszenia / zwiekszenia z podziatu zysku
w tym: dywidenda gotowkowa
Wynik netto
Pokrycie straty z lat ubiegtych
Podziat zysku z lat ubiegtych
Emisja akcji
Koszty emisji akcji

Aktualizacja wartosci godziwej instrumentow
finansowych

Zmiana struktury w grupie kapitatowej
(nabycia/zbycia)
Razem zmiany w okresie

Bilans zamkniecia

www.kredytinkaso.pl

Kapitat

podstawowy

3768

3768
12 937

Kapitat
Zapasowy
(agio)

41 977
101 564

Kapitat z
przeszacowania
aktywow
finansowych
dostepnych do
sprzedazy

130 926

-9 106
121 820

Zysk netto
biezacego
okresu

6 545
6 545

Zysk
(strata) z
lat
ubiegtych

-4942
3 255

Kapitat
zapasowy
utworzony

z zysku

802
6 209

Kapitat
rezerwowy
utworzony

z zysku
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o

RAPORT ZA | POLROCZE 2011/12

Udziaty

Kapitat

niekontrolujace | wtasny razem

O O © © ©o o

170
387

213 503
0

0

213 503
-4 140
0

6715

0

0

47 100
-1 356

-9 106

0

39 214
252 717
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Zestawienie zmian w kapitale wtasnym za okres od dnia 1 kwietnia 2010 roku do dnia 30 wrzes$nia 2010 roku (dane poréwnawcze)

el Kapitat Kapitat
. Kapitat przeszacowania Zysk netto | Zysk (strata) Kapitat
Kapitat P AR Zapasowy rezerwowy
zapasowy | aktywow finansowych | biezacego z lat wiasny,
podstawowy o q utworzony z utworzony z
(agio) dostepnych do okresu ubiegtych razem
. zysku zysku
sprzedazy
Bilans otwarcia 5494 18 111 64 066 0 5536 5 407 0 98 615
- korekty btedow 0 0 0 0 0 0 0 0
- zmiana polityki rachunkowosci 0 0 0 0 0 0 0 0
Bilans otwarcia po korektach 5 494 18 111 64 066 0 5536 5 407 0 98 615
Zmniejszenia / zwiekszenia z podziatu zysku 0 0 0 0 -5 537 0 4162 -1 375
w tym: dywidenda 0 0 0 0 0 0 0 0
Wynik netto 0 0 0 2 965 0 0 0 2 965
Pokrycie straty z lat ubiegtych 0 0 0 0 0 0 0 0
Podziat zysku z lat ubiegtych 0 0 0 0 0 0 0 0
Emisja akcji 0 0 0 0 0 0 0 0
Koszty emisji akcji 0 0 0 0 0 0 0 0
?ktuallzaCJa wartosci godziwej instrumentow 0 0 8720 0 0 0 0 -8720
inansowych

Razem zmiany w okresie 0 0 -8 720 2 965 -5 537 0 4162 -7 130
Bilans zamkniecia 5 494 18 111 55 346 2 965 -1 5 407 4162 91 484
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PODSTAWOWE WSKAZNIKI EKONOMICZNE

| FINANSOWE

ANALIZA WSKAZNIKOWA

wartos¢ wskaznika

30.09.2011 31.03.2011

licznik mianownik

Wskazniki rentownosci i efektywnosci

ROA (ROAMA) zysk netto przecietne aktywa 4,68% 4,02%
ROE zysk netto przecietny kapitat wtasny 6,99% 5,34%
przecietny skorygowany
ROE zysk netto kapitat wtasny 14,40% 14,24%
zysk netto/nabyte
wierzytelnosci zysk netto przecietne wierzytelnosci 6,97% 4,52%
wskazniki efektywnosci koszty operacyjne przychody 222,86% 21,12%
wskazniki efektywnosci koszty operacyjne przychody z wierzytelnosci 237,83% 24,13%
wskazniki efektywnosci koszty operacyjne EBIT 507,16% 60,46%
wskazniki efektywnosci koszty operacyjne zysk netto 803,15% 103,93%
koszty wierzytelnosci koszty operacyjne przecietne wierzytelnosci 55,95% 4,70%
rentownos¢ netto zysk netto przychody 27,75% 20,32%
rentownos¢ EBIT EBIT przychody 43,94% 34,94%
rentownos¢ EBITDA EBITDA przychody 134,38% 36,83%
EBIT/nabyte wierzytelnosci EBIT przecietne wierzytelnosci 11,03% 7,77%
EBITDA/nabyte
wierzytelnosci EBITDA przecietne wierzytelnosci 33,74% 8,19%
przychody/nabyte
wierzytelnosci przychody przecietne wierzytelnosci 25,11% 22,23%
stopa dywidendy dywidenda zysk netto 83,14% 50,00%
dywidenda/kapitat wtasny dywidenda skorygowany kapitat wtasny 1,74% 5,05%
skorygowane operacyjne
przeptywy pieniezne skorygowane CFO 1 (brak mianownika) 14 948 11725
Struktura kapitatu
wskazniki struktury bilansu kapitat wtasny suma bilansowa 68,28% 79,43%
wskazniki struktury bilansu  skorygowany kapitat wtasny suma bilansowa 35,37% 30,72%
kapitat wtasny (minus)
wskazniki struktury bilansu wartosci niematerialne suma bilansowa 67,90% 78,91%
wskazniki struktury bilansu wierzytelnosci nabyte kapitat wtasny 89,67% 111,35%
wskazniki struktury bilansu wierzytelnosci nabyte skorygowany kapitat wtasny 173,12% 287,90%
przyrost kapitatu wtasnego zysk zatrzymany poczatkowy kapitat wtasny 6,93% 13,80%
przyrost skorygowanego poczatkowy skorygowany
kapitatu wtasnego zysk zatrzymany kapitat wtasny 19,77% 39,38%
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Wskazniki zadluzenia i wyptacalnosci

zadtuzenie aktywow dtug suma bilansowa 31,66% 20,55%
zadtuzenie kapitatu
wtasnego dtug kapitat wtasny 46,37% 25,87%
zadtuzenie skorygowanego
kapitatu wtasnego dtug skorygowany kapitat wtasny 89,53% 66,88%
dtug/materialny kapitat kapitat wtasny (minus)
wtasny dtug wartosci niematerialne 46,63% 26,04%
udziat dtugu
oprocentowanego dtug oprocentowany suma bilansowa 28,75% 18,08%
udziat dtugu
oprocentowanego dtug oprocentowany kapitat wtasny 42,11% 22,76%
udziat dtugu
oprocentowanego dtug oprocentowany skorygowany kapitat wtasny 81,30% 58,86%
udziat dtugu
krétkoterminowego oprocentowany STD dtug oprocentowany 19,84% 67,67%
udziat dtugu
dtugoterminowego oprocentowany LTD dtug oprocentowany 80,16% 32,33%
krétkoterminowe
zadtuzenie kapitatu
wtasnego STD kapitat wtasny 12,19% 17,98%
dtugoterminowe zadtuzenie
kapitatu wtasnego LTD kapitat wtasny 34,19% 7,89%
Wskazniki pokrycia
zadtuzenia z przychodow (i
srodkéw pienigznych) przychody z wierzytelnosci STD 131,92% 93,55%
Wskazniki pokrycia
zadtuzenia z przychodow (i
$rodkéw pienieznych) przychody z wierzytelnosci dtug 34,67% 65,01%
Wskazniki pokrycia srednie miesieczne
zadtuzenia z przychodow (i przychody z wierzytelnosci
$rodkow pienieznych) + $rodki pieniezne STD 289,89% 12,82%
Wskazniki pokrycia srednie miesieczne
zadtuzenia z przychodow (i przychody z wierzytelnosci
$rodkow pienigznych) + érodki pieniezne dtug 76,19% 8,91%
Wskazniki pokrycia
zadtuzenia z przychodow (i srednie miesieczne
$rodkow pienieznych) przychody z wierzytelnosci STD 10,99% 7,80%
Wskazniki pokrycia
zadtuzenia z przychodow (i srednie miesieczne
$rodkéw pienieznych) przychody z wierzytelnosci dtug 2,89% 5,42%
pokrycie zadtuzenia przez
EBITDA EBITDA STD 189,19% 39,36%
pokrycie zadtuzenia przez
EBITDA EBITDA dtug 49,72% 27,35%
pokrycie zadtuzenia przez
EBITDA EBITDA dtug oprocentowany 54,75% 31,08%
zysk brutto + koszty
pokrycie odsetek finansowe koszty finansowe 441,72% 283,34%
udziat dtugu o zmiennym
oprocentowaniu dtug o zmiennej stopie dtug oprocentowany 100,00% 100,00%

Wskazniki ekonomiczno-finansowe zostaty obliczone jako iloraz wielkosci opisanej w kolumnie licznik przez
wielkos¢ opisana w kolumnie mianownik. Oprdcz wystepujacych w skonsolidowanym bilansie,
skonsolidowanym sprawozdaniu z catkowitych dochodéw oraz skonsolidowanym rachunku przeptywow
pienieznych pozycji, zastosowalismy w obliczeniach nastepujace (oparte na tamtych) wielkosci finansowe.
Okreslenie przecietne aktywa oznacza Srednia ze stanu tacznej wartosci aktywow na dzien obliczania
wskaznika oraz 12 miesiecy wczesniej. W prezentowanych okresach nie posiadalismy pozycji
pozabilansowych, wiec aktywa sa jednoczesnie aktywami skorygowanymi o pozycje pozabilansowe (managed
assets).

Suma bilansowa to wykazana w skonsolidowanym bilansie suma wszystkich aktywdw, réwna sumie wszystkich
pasywow.
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Przecietny kapitat wtasny to srednia stanu kapitatu wtasnego na dzien obliczania wskaznika oraz 12 miesiecy
wczesniej.

Okreslenie skorygowany kapitat wtasny oznacza kapitat wtasny pomniejszony o kapitat z aktualizacji wyceny.
Przecietny skorygowany kapitat wtasny to srednia stanu skorygowanego kapitatu wtasnego na dzien obliczania
wskaznika oraz 12 miesiecy wczesniej.

Okreslenie wierzytelnosci oznacza bilansowy stan wierzytelnosci nabytych (wg wartosci godziwej) na dzien
obliczania wskaznika. Przecietne wierzytelnosci to srednia stanu wierzytelnosci nabytych na dzien obliczania
wskaznika oraz 12 miesiecy wczesniej.

Dtug to taczna wartos¢ wszystkich zobowiazan (krotkoterminowych i dtugoterminowych).

Skrot LTD oznacza zobowiazania dtugoterminowe. Oprocentowany LTD to zobowigzania dtugoterminowe,
ktore powoduja koniecznosc optacania odsetek (suma zobowiazan dtugoterminowych z tytutu wyemitowanych
obligacji oraz zobowiazan dtugoterminowych z tytutu leasingu).

Skrot STD oznacza zobowigzania krotkoterminowe. Oprocentowany STD to zobowiazania krotkoterminowe,
ktore powoduja koniecznos¢ optacania odsetek (suma zobowiazan krotkoterminowych z tytutu
wyemitowanych obligacji oraz zobowiazan krotkoterminowych z tytutu leasingu).

Dtug oprocentowany to suma oprocentowanego STD i oprocentowanego LTD.

Dtug o zmiennej stopie to dtug oprocentowany o zmiennej stopie procentowej.

Zysk EBIT oznacza zysk z dziatalnosci operacyjnej.

Zysk EBITDA to zysk EBIT powiekszony o amortyzacje.

Przychody z wierzytelnosci to przychody z wierzytelnosci nabytych (zannualizowane). Srednie miesieczne
przychody z wierzytelnosci to zannualizowane przychody z wierzytelnosci podzielone przez 12.

Koszty operacyjne zostaty obliczone jako suma kosztow sprzedazy, kosztow ogoélnego zarzadu, pozostatych
kosztéw dziatalnosci podstawowej i pozostatych kosztéw operacyjnych.

Skrot CFO oznacza przeptywy z dziatalnosci operacyjnej. Skorygowane CFO to CFO powiekszone o wydatki na
zakup wierzytelnosci i pomniejszone o wptywy z tytutu sprzedazy wierzytelnosci.

o wydatki na zakup wierzytelnosci i pomniejszone o wptywy z tytutu sprzedazy wierzytelnosci.

Ze wzgledu na fakt, ze niniejsze sprawozdanie jest sprawozdaniem srédrocznym specjalnego podejscia
i odpowiedniej interpretacji wymagaja wskazniki wykorzystujace wartos¢ wyptaconej dywidendy, ktéra
przypada na konkretny, zamkniety rok obrotowy. Przyjelismy zasade, ze wskazniki te beda dotyczyc
ostatniego zamknietego roku obrotowego Jednostki Dominujacej.

Stope dywidendy obliczono jako iloraz wyptaconej dywidendy przez zysk netto. Wartos¢ wskaznika na dzien
30 wrzesnia 2011 roku zostata obliczona w oparciu o planowana dywidenda za rok obrotowy 2010/11 oraz
zysk netto wypracowany w tym okresie.

Stopa dywidendy na dzien 31 marca 2011 zostata obliczona w oparciu o uchwalona dywidende za rok
obrotowy 2010/11 oraz zysk netto tego okresu.

Wskaznik dywidenda/kapitat wtasny zostat obliczony jako iloraz wyptaconej dywidendy za ostatni petny rok
obrotowy przez wartos¢ skorygowanego kapitatu wtasnego na koniec roku obrotowego - na danych Jednostki
Dominujacej.

Wskaznik przyrostu kapitatu wtasnego zostat obliczony jako iloraz zysku netto za ostatni zamkniety rok
obrotowy pomniejszonego o wyptacona dywidende przypadajaca na dany rok obrotowy (zysk zatrzymany)
przez kapitat wtasny na poczatku roku obrotowego.

Wskaznik przyrostu skorygowanego kapitatu wtasnego zostat obliczony jako iloraz zysku netto za rok
obrotowy pomniejszonego o wyptacona dywidende przypadajaca na dany rok obrotowy (zysk zatrzymany)
przez skorygowany kapitat wtasny na poczatku roku obrotowego.
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DODATKOWE INFORMACJE DO SKONSOLIDOWANEGO
SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

1. Informacje ogoblne

1.1. Informacje o jednostce dominujacej

Jednostka dominujaca Grupy Kapitatowej Kredyt Inkaso S.A. (,Grupa Kapitatowa”, ,,Grupa”) jest Kredyt
Inkaso Spotka Akcyjna (,,Jednostka Dominujaca”, ,Emitent”, ,,Spotka”).

Siedziba Spotki: 02-672 Warszawa, ul. Domaniewska 39A
Rejestracja: Sad Rejonowy w Lublinie XI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego
Data rejestracji: 28 grudnia 2006 roku w obecnej formie prawnej (spotka akcyjna)

19 kwietnia 2001 roku w poprzedniej formie prawnej (spotka komandytowa)

Numer KRS: 0000270672

Regon: 951078572

NIP: 922-254-40-99

PKD: 64.99.Z - pozostata finansowa dziatalnos¢ ustugowa, gdzie indziej niesklasyfikowana,

Z wytaczeniem ubezpieczen i funduszow emerytalnych

1.2. Sktad Zarzadu i Rady Nadzorczej Jednostki Dominujacej

W sktad Zarzadu Jednostki Dominujacej na Dzien Zatwierdzenia Potrocznego Skonsolidowanego Sprawozdania
Finansowego do publikacji wchodzili:

1) Prezes Zarzadu Artur Maksymilian Gornik,
2) Wiceprezes Zarzadu Stawomir Cwik.

W okresie od 1 kwietnia 2011 roku do Dnia Zatwierdzenia sktad Zarzadu Jednostki Dominujacej nie ulegt
zmianie.

W sktad Rady Nadzorczej Jednostki Dominujacej na Dzien Zatwierdzenia wchodzili:

1) Przewodniczacy Rady Nadzorczej Sylwester Bogacki

2) Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej Ireneusz Andrzej Chadaj
3) Sekretarz Rady Nadzorczej Tomasz Filipiak

4) Cztonek Rady Nadzorczej Agnieszka Buchajska

5) Cztonek Rady Nadzorczej Marek Gabryjelski

6) Cztonek Rady Nadzorczej Robert Gajor

1.3. Informacja o Grupie Kapitatowej
Grupe Kapitatowa Kredyt Inkaso S.A. tworza nastepujace podmioty:

1) Kredyt Inkaso S.A., z siedzibg w Warszawie, podmiot dominujacy,
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2) Kredyt Inkaso Portfolio Investments (Luxembourg) Société Anonyme (S.A.), z siedziba w Luksemburgu,
L-2557 Luksembourg, 18, rue Robert Stumper, wystepujacy jako podmiot zalezny,

3) Kredyt Inkaso | Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety, z siedziba w
Warszawie, ul. Rodziny Hiszpanskich 1, 02-685 Warszawa, wystepujacy jako podmiot zalezny,

4) Kancelaria Forum S.A., z siedziba w Zamosciu, ul. Okrzei 32, 22-400 Zamos$¢, wystepujacy jako
podmiot zalezny,

5) Kancelaria Prawnicza FORUM radca prawny Krzysztof Pilus i spotka spotka komandytowa, z siedzibga w
Warszawie, (,KP Forum”), ul. Domaniewska 39A, 02-672 Warszawa, wystepujacy jako podmiot
zalezny,

6) Kl Nieruchomosci Sp. z 0.0. w organizacji, z siedzibg w Warszawie, ul. Domaniewska 39A, 02-672
Warszawa, wystepujacy jako podmiot zalezny.

Rocznym Skonsolidowanym Sprawozdaniem Finansowym Grupy Kapitatowej Kredyt Inkaso S.A. zostata objeta
Jednostka Dominujaca oraz piec spotek zaleznych:

Metoda Udziat Grupy w kapitale: Stopien kontroli

konsolidacji
30.09.2011 | 31.03.2010 | 30.09.2011 | 31.03.2010

Kredyt Inkaso Portfolio Investments o o o
(Luxembourg) Société Anonyme (S.A.) PEGE s 1 100% 0%

Kredyt Inkaso | Niestandaryzowany

Nazwa spotki zaleznej

Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny petna 100% 0% 100% 0%
Zamkniety

Kancelaria Forum S.A. petna 100% 0% 100% 0%
Kancelaria Prawnicza FORUM radca

prawny Krzysztof Pilus i spotka spotka petna 85% 0% 85% 0%
komandytowa

KI Nieruchomosci Sp. z o.0. petna 100% 0% 100% 0%

W biezacym okresie nie byto zmian w strukturze Grupy Kapitalowej

Czas trwania Jednostki Dominujacej oraz wchodzacych w sktad Grupy Kapitatowej jednostek objetych
konsolidacja jest nieoznaczony.

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci Jednostki Dominujacej oraz jej spotek zaleznych jest obrét
pakietami wierzytelnosci na rynku krajowym oraz dziatalnosc¢ prawnicza.

Przedmiotem dziatalnosci Jednostki Dominujacej, wedtug zapisow z jej statutu, stanowi:

a. pozostata finansowa dziatalnos¢ ustugowa, gdzie indziej niesklasyfikowana, z wytaczeniem
ubezpieczen i funduszow emerytalnych - w PKD 64.99.Z;

b. leasing finansowy - w PKD 64.91.Z;
c. pozostate formy udzielania kredytow - w PKD 64.92.Z;

d. pozostata dziatalnos¢ wspomagajaca ustugi finansowe, z wytaczeniem ubezpieczen | funduszow
emerytalnych - w PKD 66.19.Z;

e. realizacja projektow budowlanych zwiazanych ze wznoszeniem budynkow - w PKD 41.10.Z;

f.  kupno i sprzedaz nieruchomosci na wtasny rachunek - w PKD 68.10.Z;

g. Wwynajem i zarzadzanie nieruchomosciami wtasnymi lub dzierzawionymi - w PKD 68.20.Z;

h. dziatalno$¢ prawnicza, - w PKD 69.10.Z;

i. pozostate doradztwo w zakresie prowadzenia dziatalnosci gospodarczej i zarzadzania - w PKD 70.22.Z;

j-  wykonywanie fotokopii, przygotowywanie dokumentéow i pozostata specjalistyczna wspomagajaca
prowadzenie biura - w PKD 82.19.Z.;

k. dziatalnos¢ swiadczona przez agencje inkasa i biura kredytowe - w PKD 82.91.Z;

I.  dziatalnos¢ centrow telefonicznych (call center) - w PKD 82.20.Z;
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m. pozostate pozaszkolne formy edukacji, gdzie indziej niesklasyfikowane - w PKD 85.59.

n. dziatalnos¢ maklerska zwigzana z rynkiem papierdw wartosciowych i towarow gietdowych - w PKD
66.12.7Z

0. dziatalnos¢ zwiazana z zarzadzaniem funduszami - w PKD 66.30.Z

1.4. Zatwierdzenie do publikacji

Zarzad Jednostki Dominujacej zatwierdzit do publikacji niniejsze Potroczne Skonsolidowane Sprawozdanie
Finansowe sporzadzone za okres od 1 kwietnia 2011 roku do 30 wrzesnia 2011 roku, wraz z danymi
poréwnawczymi, dnia 30 listopada 2011 roku (,,Dzien Zatwierdzenia”).

2. Podstawa sporzadzenia oraz zasady rachunkowosci

2.1. Podstawa sporzadzenia Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego

Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe Grupy Kapitatowej Kredyt Inkaso S.A. (,,skonsolidowane
sprawozdanie finansowe”) sporzadzone zostato zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci
Finansowej (dalej ,,MSSF”), zatwierdzonymi przez Unie Europejska, obowigzujacymi na dzien 30 wrzesnia
2011 roku oraz w zakresie wymaganym przez Rozporzadzenie Ministra Finansow z dnia 19 lutego 2009 roku w
sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentow papierow wartosciowych oraz
warunkow uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego
panstwem cztonkowskim (Dz. U. Nr 33, poz. 259 z pozniejszymi zmianami) i obejmuje okres od 1 kwietnia
2011 roku do 30 wrzesnia 2011 roku i okres poréwnywalny od 1 kwietnia 2010 roku do 30 wrzesnia 2010 roku.

Waluta funkcjonalna Jednostki Dominujacej i wszystkich jednostek zaleznych oraz waluta prezentacji
niniejszego sprawozdania finansowego jest PLN polski, a wszystkie kwoty wyrazone sa w tysiagcach PLN
polskich (o ile nie wskazano inaczej).

Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci gospodarczej przez
spotki Grupy w dajacej sie przewidzie¢ przysztosci. Na Dzien Zatwierdzenia niniejszego sprawozdania
finansowego do publikacji nie istnieja okolicznosci wskazujace na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci
przez jednostki wchodzace w sktad Grupy.

Grupa Kapitatowa nazwata ,skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej” ,,skonsolidowanym
bilansem”.

2.2. Zmiany standardéw lub interpretacji

Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone zgodnie z MSSF oraz zwiazanymi z
nimi interpretacjami ogtoszonymi w formie rozporzadzen Komisji Europejskiej, opublikowanymi i
obowiazujacymi w czasie przygotowania niniejszego sprawozdania.

a) Na niniejsze sprawozdanie finansowe miaty wptyw zmiany wymienionych ponizej Standardow
i Interpretacji:

MSSF 1 ,,Zastosowanie MSSF po raz pierwszy” - zmiany opublikowane 28 stycznia 2010 roku i zatwierdzone
przez UE w dniu 30 czerwca 2010 roku. Zmiany obowiazuja w odniesieniu do w odniesieniu do okresow
sprawozdawczych rozpoczynajacych sie 1 lipca 2010 lub po tej dacie. Celem wprowadzenia zmian do MSSF 1
jest zapewnienie opcjonalnego zwolnienia, jednostkom stosujacym MSSF po raz pierwszy, z ujawniania
informacji porownawczych dotyczacych wyceny wedtug wartosci godziwej i ryzyka ptynnosci, przewidzianego
w MSSF 7.

KIMSF 19 ,,Regulowanie zobowiazan finansowych przy pomocy instrumentéw kapitatowych” - Interpretacja
opublikowana 26 listopada 2009 roku i zatwierdzonej przez UE w dniu 23 lipca 2010 roku. Zmiany obowiazuja
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w odniesieniu do okreséw sprawozdawczych rozpoczynajacych sie 1 lipca 2010 lub po tej dacie. Celem KIMSF
19 jest zapewnienie wytycznych dotyczacych ujmowania przez dtuznika instrumentéow kapitatowych
wyemitowanych przez niego w nastepstwie renegocjacji warunkéw zobowiazania finansowego w celu petnego
lub czesciowego uregulowania tego zobowiazania.

Zmiany powyzszego Standardu i opublikowanie Interpretacji nie miato wptywu na uprzednio wykazane wyniki
finansowe, wartosc kapitatow wtasnych, ani na prezentacje skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

b) Nastepujace Standardy i Interpretacje zostaty wydane przez Rade Miedzynarodowych Standardow
Rachunkowosci i zostaty zatwierdzone przez Unie Europejska, ale nie maja zastosowania do niniejszego
sprawozdania, lecz dla okresow rocznych rozpoczynajacych sie po 31 marca 2011 roku (Grupa zamierza je
przyjac, zgodnie z data ich wejscia w zycie):

MSR 24 ,,Ujawnianie informacji na temat podmiotow powiazanych” - zmiany opublikowane 4 listopada 2009
roku i zatwierdzone przez UE w dniu 19 lipca 2010 roku. Zmiany obowiazuja w odniesieniu do okresow
sprawozdawczych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2011 lub po tej dacie. Celem wprowadzenia zmian jest
uproszczenie definicji podmiotu powiazanego i usuniecie przy tym pewnych wewnetrznych niespojnosci, a
takze zwolnienie jednostek zwigzanych z rzadem z niektorych wymogdow ujawniania informacji w odniesieniu
do transakcji z podmiotami powiazanymi.

IFRIC 14 ,,Przedptaty w ramach minimalnych wymogow finansowania” - zmiany opublikowane 15 listopada
2009 roku i zatwierdzone przez UE w dniu 19 lipca 2010 roku. Zmiany obowigzuja w odniesieniu do okresow
sprawozdawczych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2011 lub po tej dacie. Celem wprowadzenia zmian jest
usuniecie niezamierzonych skutkow IFRIC 14 w sytuacjach, kiedy jednostka, ktora jest objeta minimalnymi
wymogami finansowymi, dokonuje przedptaty sktadek i w okreslonych okolicznosciach bytaby zmuszona do
ujecia ich jako koszt.

c) W biezacym okresie sprawozdawczym nie podjeliSmy decyzji o dobrowolnym zastosowaniu zmian
standardow i interpretacji.

2.3. Istotne elementy polityki rachunkowosci

2.3.1.Konsolidacja

W Grupie Kapitatowej Jednostka Dominujaca oraz jednostki zalezne: Kredyt Inkaso Portfolio Investments
(Luksembourg) S.A., Kancelaria Forum S.A., KI Nieruchomosci Sp. z 0.0. sporzadzaja sprawozdania finansowe
zgodnie z zasadami rachunkowosci wynikajacymi z MSSF zatwierdzonymi przez Unie Europejska i rok
obrotowy wymienionych jednostek obejmuje okres od 1 kwietnia roku poprzedniego do 31 marca roku
nastepnego. Kancelaria Prawnicza FORUM radca prawny Krzysztof Pilus i spotka spotka komandytowa oraz
Kredyt Inkaso | Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamknigty prowadza swoje ksiggi
rachunkowe zgodnie z polityka (zasadami) rachunkowosci okreslonymi przez polska ustawe o rachunkowosci i
wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi, a ponadto ich rokiem obrotowym jest rok
kalendarzowy. Dlatego skonsolidowane sprawozdanie finansowe zawiera odpowiednie przeksztatcenia w celu
doprowadzenia sprawozdania finansowego tego podmiotu do zgodnosci z zasadami stosowanymi przez
jednostke dominujaca.

Jednostki zalezne

Jednostki zalezne sa to jednostki, w tym jednostki nie bedace spotkami handlowymi (np. spotka cywilna),
ktore sa kontrolowane przez Grupe. Przyjmuje sie, ze Grupa sprawuje kontrole nad jednostka, jezeli posiada
zdolnos¢ do kierowania polityka finansowa i operacyjna jednostki, w celu osiagniecia korzysci z jej
dziatalnosci. Spotki zalezne obejmowane sa konsolidacja metoda petna.

Procedury konsolidacyjne

Przy sporzadzaniu skonsolidowanego sprawozdania finansowego taczy sie sprawozdania finansowe Jednostki
Dominujacej oraz jednostek zaleznych poprzez zsumowanie podobnych pozycji aktywdw, zobowiazan,
kapitatu wtasnego, przychodéw oraz kosztow. W celu zapewnienia prezentacji w skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym informacji finansowych na temat grupy kapitatowej w taki sposob, jak gdyby
stanowita ona pojedyncza jednostke gospodarcza, nalezy podjac nastepujace kroki:

a) dokonac wytaczenia wartosci bilansowej inwestycji Jednostki Dominujacej w kazdej z jednostek zaleznych
oraz tej czesci kapitatu wtasnego kazdej z jednostek zaleznych, ktéora odpowiada udziatowi Jednostki
Dominujacej i ujmowana jest wartosc firmy lub zysk zgodnie z MSSF 3,
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b) zidentyfikowac niekontrolujacy udziat w zyskach i stratach skonsolidowanych jednostek zaleznych za dany
okres sprawozdawczy, oraz

c) zidentyfikowac niekontrolujacy udziat w aktywach netto skonsolidowanych jednostek zaleznych oddzielnie
od udziatu wtasnosciowego Jednostki Dominujacej w tych aktywach netto. Udziat niekontrolujacy w
aktywach netto obejmuje:

1) wartos¢ udziatow niekontrolujacych z dnia pierwotnego potaczenia, obliczona zgodnie z MSSF 3, oraz

2) zmiany w kapitale wtasnym przypadajace na udziat niekontrolujacy poczawszy od dnia potaczenia.

W przypadku wystepowania potencjalnych praw gtosu, proporcje podziatu zyskow i strat oraz zmian w
kapitale wtasnym pomiedzy Jednostke Dominujaca a udziat niekontrolujacy ustala sie na podstawie
istniejacych udziatow wtasnosciowych, nie uwzgledniajac mozliwosci realizacji lub zamiany potencjalnych
praw gtosu.

2.3.2. Transakcje w walutach obcych

Transakcje wyrazone w walutach innych niz polski PLN sg przeliczane na ztote polskie przy zastosowaniu
kursu obowiazujacego w dniu zawarcia transakcji (kurs spot).

Pozycje pienigzne wyrazone w walucie obcej wyceniane sa wedtug kursu zamkniecia (kursu natychmiastowej
realizacji, wykonania) tzn. po kursie banku wiodacego - ING Bank Slaski S.A. z pierwszego notowania z dnia
bilansowego.

Niepieniezne pozycje bilansowe ewidencjonowane wedtug kosztu historycznego wyrazonego w walucie obcej
wyceniane s wedtug kursu wymiany z dnia zawarcia transakcji.

Niepieniezne pozycje bilansowe ewidencjonowane wedtug wartosci godziwej wyrazonej w walucie obcej
wyceniane sa wedtug kursu wymiany z dnia ustalenia wartosci godziwej.

2.3.3.Segmenty operacyjne

Segment operacyjny jest czescia sktadowa jednostki:

a) ktora angazuje sie w dziatalnos¢ gospodarcza, w zwiazku z ktorg moze uzyskiwac przychody i ponosic
koszty (w tym przychody i koszty zwiazane z transakcjami z innymi czesciami sktadowymi tej samej
jednostki);

b) ktorej wyniki dziatalnosci sg regularnie przegladane przez gtowny organ odpowiedzialny za podejmowanie
decyzji operacyjnych w jednostce oraz wykorzystujacy te wyniki przy podejmowaniu decyzji o zasobach
alokowanych do segmentu i przy ocenie wynikow dziatalnosci segmentu; oraz

c) w przypadku ktoérej sa dostepne oddzielne informacje finansowe.

Dziatalnosc operacyjna Grupy podzielono na:
- Segment obrotu wierzytelnosciami, ktéry obejmuje hurtowy obrot wierzytelnosciami z tytutu ustug
powszechnych.
- Segment dziatalnosci prawniczej, ktory obejmuje reprezentowanie spotek Grupy w postepowaniu sadowym i
egzekucyjnym oraz swiadczenie ustug podmiotom zewnetrznym w zakresie doradztwa prawnego i zastepstwa
procesowego w sprawach cywilnych i gospodarczych.

Funkcje korporacyjne stanowiace pozycje uzgodnieniowa i obejmujace dziatalnos¢ zwiazana z
zarzadzaniem i administracja i innymi funkcjami wsparcia oraz pozostata dziatalnos¢ nieprzypisana do
wyodrebnionych segmentow.

Przychody segmentu sa przychodami osiaganymi badz to ze sprzedazy zewnetrznym klientom, badz z
transakcji z innymi segmentami, ktore sa wykazywane w skonsolidowanym sprawozdaniu z catkowitych
dochodow i daja sie bezposrednio przyporzadkowaé do danego segmentu wraz z odpowiednia czescig
przychodow, ktora w oparciu o racjonalne przestanki mozna przypisa¢ do tego segmentu.

Koszty segmentu sg kosztami sktadajacymi sie z kosztow zwigzanych ze sprzedaza zewnetrznym klientom
oraz kosztow transakcji realizowanych z innymi segmentami, ktére wynikaja z dziatalnosci operacyjnej
danego segmentu i daja sie bezposrednio przyporzadkowaé do tego segmentu wraz z odpowiednia czescia
kosztow Grupy, ktore w oparciu o racjonalne przestanki mozna przypisa¢ do danego segmentu. Wynik
segmentu jest ustalany na poziomie wyniku operacyjnego.

Aktywa segmentu sa aktywami operacyjnymi wykorzystywanymi przez segment w dziatalnosci operacyjnej,
ktore daja sie bezposrednio przyporzadkowac¢ do danego segmentu lub w oparciu o racjonalne przestanki
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przypisa¢ do tego segmentu. W szczegoélnosci do aktywow segmentu nie zalicza sie aktywow zwiazanych z
podatkiem dochodowym.

Przychody, wynik, aktywa segmentow ustalane sa przed dokonaniem wytaczen transakcji pomiedzy
segmentami, po eliminacji w ramach segmentu.

2.3.4.Wartosci niematerialne

Za wartosci niematerialne zostaty uznane sktadniki aktywow, ktore wynikaja z tytutow umownych lub innych
tytutow prawnych, bez wzgledu na to, czy sa one zbywalne.

Poczatkowej wyceny sktadnikow wartosci niematerialnych dokonano w cenie nabycia wynikajacej
z oddzielnej transakcji. Po poczatkowym ujeciu, wyceny sktadnikdw wartosci niematerialnych dokonano
w cenie nabycia po pomniejszeniu o umorzenie; czynnikiem pomniejszajacym wycene z zasady jest ponadto
taczna kwota odpisow aktualizujacych z tytutu utraty wartosci. Czynnik ten nie wystapit w okresie
sprawozdawczym.

Okres imetoda amortyzacji wartosci niematerialnych z oznaczonym okresem uzytkowania zostaty
zweryfikowane na koniec okresu sprawozdawczego. Zweryfikowany okres uzytkowania wartosci
niematerialnych nie réznit sie od poprzednich szacunkow.

Odpisow amortyzacyjnych od wartosci niematerialnych i prawnych dokonuje sie metoda liniowa przez okres
przewidywanego uzytkowania, ktory dla poszczegolnych rodzajow wartosci niematerialnych,
wykorzystywanych w prezentowanych okresach, wynosi:

- dla oprogramowania systemowego - 30%, 33% lub 50%
- dla oprogramowania produkcyjnego - 30% lub 50%

Stawki amortyzacyjne zastosowane do wartosci niematerialnych w poprzednich okresach nie réznia sie od
tych, ktore zweryfikowano i zastosowano w okresie sprawozdawczym. Z tego wzgledu wartosci netto
wartosci niematerialnych wedtug zasad dotychczasowych i wedtug zasad aktualnie obowigzujacych sa takie
same.

W prezentowanych okresach sprawozdawczych nie wystapity przestanki utraty wartosci innych sktadnikow
wartosci niematerialnych.

Sktadnik wartosci niematerialnych usuwa sie z ewidencji bilansowej, gdy zostaje on zbyty lub gdy nie
oczekuje sie dalszych korzysci z jego uzytkowania lub zbycia.

Wartos¢ firmy

Wartos¢ firmy na dzien potaczenia wycenia sie wedtug jej ceny nabycia, stanowiacej nadwyzke kosztu
potaczenia jednostek gospodarczych nad udziatem jednostki przejmujacej w wartosci godziwej netto
mozliwych do zidentyfikowania aktywdw, zobowiazan i zobowiazan warunkowych ustalonych na dzien
przejecia (wszystkie istotne dni wymiany w przypadku przeje¢ bedacych wynikiem kilku nastepujacych po
sobie transakcji).

Wartosc firmy wycenia sie na koniec okresu sprawozdawczego wedtug ceny nabycia pomniejszonej o taczne
dotychczasowe odpisy aktualizujace z tytutu utraty wartosci oraz zmniejszenia z tytutu zbycia czesci
udziatow, do ktorych byta ona uprzednio przypisana. Odpisy aktualizujace wartos¢ firmy nie podlegaja
odwroceniu.

Wartos¢ firmy poddawana jest testowi na utrate wartosci na koniec okresu sprawozdawczego, w ktorym
wystapity przestanki utraty wartosci.

2.3.5.Rzeczowe aktywa trwate

Za rzeczowe aktywa trwate uznaje sie srodki trwate:
1) ktore sa utrzymywane w celu wykorzystywania ich w dziatalnosci,
2) ktore maja byc wykorzystywane przez czas dtuzszy niz jeden okres,
3) w stosunku do ktorych istnieje prawdopodobienstwo, iz przyniosa w przysztosci korzysci
ekonomiczne,
4) ktorych wartos¢ mozna oceni¢ w sposob wiarygodny.

Do rzeczowych aktywow trwatych zaliczono:

1) ulepszenia w obcych srodkach trwatych (budynkach),
2) maszyny, urzadzenia,

3) inne Srodki trwate,
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4) srodki trwate w budowie.

Na dzien poczatkowego ujecia srodki trwate zostaty wycenione w cenie nabycia.

W uzytkowanych przez Spoétke srodkach trwatych nie wyrdzniono istotnych czesci sktadowych srodkow
trwatych (komponentéw), ktérych okres uzytkowania rdznitby sie od okresu uzytkowania catego srodka
trwatego.

W prezentowanych okresach stosowano metode liniowa amortyzacji srodkow trwatych, wynikajaca
z oczekiwanego zuzycia srodka trwatego, z wyjatkiem notebook’6w amortyzowanych metoda degresywna
przy wspotczynniku degresji rownym 2.

Podstawa naliczania odpisow amortyzacyjnych srodkow trwatych w okresie zastosowania MSSF jest wartosc¢
poczatkowa pomniejszona o warto$¢ koncowa. Stawki amortyzacyjne zastosowane do srodkow trwatych
w poprzednich okresach nie ro6znia sie od tych, ktore zweryfikowano i zastosowano w okresie
sprawozdawczym.

Amortyzacji dokonywano z uzyciem stawek wynikajacych z przewidywanych okresow uzytkowania, ktore dla
juz posiadanych srodkow wynosza:

Inwestycje w obce srodki trwate (budynki) - 10%
Komputery (stacje robocze) - 30%
Notebook’i - 30%
Serwery - 30%
Komputerowe urzadzenia specjalistyczne - 30%
Kopiarki i drukarki wysokonaktadowe - 28%
Systemy telekomunikacyjne - 20%
Samochody - 20%
Meble - 20%

Specjalizowane urzadzenia biurowe
(np. kopertownice, niszczarki wysokonaktadowe) - 14%

Amortyzacje rozpoczyna sie, gdy srodek trwaty jest dostepny do uzytkowania, za$ konczy sie dla srodkow
usunietych z ewidencji bilansowej.

2.3.6.Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego

Aktywa z tytutu podatku odroczonego ustalono w kwocie przewidzianej w przysztosci do odliczenia od
podatku dochodowego, w zwiazku z ujemnymi réznicami przejsciowymi, ktore spowoduja w przysztosci
zmniejszenie podstawy obliczenia podatku dochodowego, przy zachowaniu zasady ostroznosci.

Przy wycenie aktywow z tytutu odroczonego podatku dochodowego uwzgledniono stawke podatku
dochodowego 19%, ktora wedtug najlepszej wiedzy bedzie obowiazywata w roku, w ktérym pozycja aktywow
zostanie zrealizowana.

2.3.7.Inne rozliczenia miedzyokresowe dtugoterminowe

Do dtugoterminowych rozliczen miedzyokresowych Grupa zalicza odsetki, zwiazane z leasingiem finansowym,
przewidziane do rozliczenia w okresie dtuzszym niz 12 miesiecy od dnia sprawozdawczego.

2.3.8.Naleznosci krétkoterminowe

Do naleznosci krétkoterminowych zalicza sie naleznosci z tytutu dostaw i ustug, naleznosci z tytutu podatku
dochodowego, naleznosci z zasadzonych kosztow procesu oraz naleznosci pozostate.

Naleznosci podlegaja ocenie na kazdy dzien bilansowy ze wzgledu na wystapienie przestanek utraty ich
wartosci. Wartos¢ naleznosci aktualizuje sie uwzgledniajac stopien prawdopodobienstwa ich zaptaty poprzez
dokonanie odpisow aktualizujacych ich wartosci na koniec okresu sprawozdawczego.

Sa to przede wszystkim naleznosci wynikajace z prowadzonej przez spotke dziatalnosci obrotu i zarzadzania
wierzytelnosciami.

Wartosc¢ ksiegowa naleznosci odpowiada ich wartosci godziwej.
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2.3.9.Wierzytelnosci nabyte

Na nabyte wierzytelnosci sktada sie wartos¢ wierzytelnosci zakupionych na wtasne ryzyko i wtasny rachunek,
ktore Spotka kwalifikuje jako instrumenty finansowe dostepne do sprzedazy. Wyceniane sg wedtug wartosci
godziwej wedtug estymacji opartej na historycznych doswiadczeniach (rekalkulacja przysztych przeptywow
pienieznych uwzgledniajaca wartos¢ biezaca inwestycji w wierzytelnosci na dzien bilansowy), co wedtug
naszego osadu zapewnia wiarygodnie ustalong wartos¢ godziwa nabytych naleznosci.

Powstate na moment poczatkowego ujecia roznice przejsciowe w podatku dochodowym sg nieujmowane,
poniewaz spetniajg warunek wynikajacy z MSR 12 par. 22, par. 15c i par. 24. Roznice przejsciowe powstajace
z wyceny do wartosci godziwej na kazdy kolejny dzien sprawozdawczy, sa nizsze od nieujmowanej roznicy
z poczatkowego ujecia, dlatego takze nieujmowane. Wierzytelnosci, ktorymi Spotka zarzadza, cechuja sie
bowiem obiektywna tendencja spadku wartosci godziwej w miare uptywu czasu.

Zaréwno roznice dodatnie z wyceny w wartosci godziwej, jak i ujemne sa odnoszone na kapitat z aktualizacji
wyceny.

2.3.10. Srodki pieniezne

Na srodki pieniezne sktadaja sie srodki pieniezne w banku i w kasie oraz inne srodki pieniezne, czyli depozyty
bankowe o okresie zapadalnosci nieprzekraczajacym trzech miesiecy. Srodki te zostaty wycenione w wartosci
nominalnej, natomiast depozyty bankowe w kwocie wymagalnej. Wartos$¢ ksiegowa tych aktywéw odpowiada
ich wartosci godziwej.

2.3.11. Krotkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe

Krotkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe obejmuja czynne rozliczenia miedzyokresowe kosztow,
tj. poniesione wydatki dotyczace przysztych okresow sprawozdawczych oraz odsetki, dotyczace leasingu
finansowego, przypadajace do rozliczenia w ciagu 12 miesiecy od dnia sprawozdawczego.

2.3.12. Kapitat akcyjny

Kapitat akcyjny Spotki jest wykazany w wartosci nominalnej, zgodnej ze statutem Spotki i wpisem
do Krajowego Rejestru Sadowego.

2.3.13. Kapitat zapasowy (agio)

Kapitat ten jest tworzony z nadwyzki wartosci emisyjnej wyemitowanych akcji ponad ich wartos¢ nominalng
pomniejszonej o koszty emisji.

2.3.14. Kapitat z aktualizacji wyceny, kapitat z przeszacowania aktywow
finansowych dostepnych do sprzedazy

Kapitat z aktualizacji wyceny jest tworzony w zwiazku z wycena w wartosciach godziwych instrumentow
finansowych dostepnych do sprzedazy, odnoszone sa tu zaréwno przeszacowania zwiekszajace jak
i zmniejszajace wartosc¢ godziwa.

Na moment wytaczenia sktadnika aktywow finansowych z bilansu skumulowane zyski lub straty netto ujete na
kapitale z aktualizacji wyceny odnosi si¢ na wynik finansowy danego okresu.

2.3.15. Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego

Rezerwe z tytutu podatku odroczonego utworzono w kwocie, ktora w przysztosci spowoduje zwiekszenie
zobowiagzania do zaptaty z tytutu podatku dochodowego, w zwiazku z wystepowaniem dodatnich réznic
przejsciowych pomiedzy bilansowa wartoscia aktywow i pasywow a ich wartoscia podatkowa.

Przy wycenie rezerwy ztytutu odroczonego podatku dochodowego uwzgledniono stawke podatku
dochodowego 19%, ktéra wedtug naszej najlepszej wiedzy bedzie obowiazywata w roku, w ktorym rezerwa
zostanie rozwigzana.

Utworzono rezerwe na podatek dochodowy od naleznosci z tytutu kosztow procesu.
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2.3.16. Rezerwa na Swiadczenia emerytalne i podobne

Zgodnie z przepisami prawa pracy pracownicy Spotki maja prawo do odpraw emerytalnych, ktére sa
wyptacane jednorazowo w momencie przejscia na emeryture. Oszacowana kwota rezerwy na $wiadczenia
emerytalne okazata sie kwota nieistotna, dlatego odstapiono od jej ujecia i prezentacji.

2.3.17. Pozostate rezerwy

Pozostate rezerwy sa tworzone gdy na Spotce ciazy istniejacy obowiazek, wynikajacy ze zdarzen przesztych
oraz prawdopodobne jest, Zze wypetnienie tego obowiazku spowoduje koniecznos¢ wyptywu korzysci
ekonomicznych i mozna dokona¢ wiarygodnego oszacowania tego zobowiazania.

Utworzone rezerwy zalicza sie odpowiednio do pozostatych kosztow operacyjnych, kosztow finansowych
w zaleznosci od okolicznosci, z ktorymi wiaze sie przyszte zobowiazanie.

2.3.18. Zobowiagzania

Zobowiazania wycenia sie na koniec okresu sprawozdawczego w kwocie wymagajacej zaptaty, z wyjatkiem
zobowigzan z tytutu emisji obligacji. Zobowiagzania z tytutu emisji obligacji sa wyceniane na moment
poczatkowego ujecia w wartosci godziwej pomniejszonej o koszty transakcyjne. Na dzien bilansowy wycena
nastapita wedtug zamortyzowanego kosztu z zastosowaniem metody efektywnej stopy procentowej
(w skorygowanej cenie nabycia) idzielone wg terminu generowanego przeptywu na czes¢ krotko
i dtugoterminowa.

Zobowiazania z tytutu podatku dochodowego od oséb prawnych wykazuje sie w kwocie wymagajacej zaptaty,
z zastosowaniem stawki 19%.

2.3.19. Inne rozliczenia miedzyokresowe

Rozliczenia miedzyokresowe kosztow bierne sa dokonywane na dzien sprawozdawczy, jesli istnieje taka
koniecznos¢, w wysokosci prawdopodobnych zobowiazan przypadajacych na biezacy okres sprawozdawczy.
Dotacje ujmowane sa wytacznie wéwczas, gdy istnieje wystarczajaca pewnos¢, ze Grupa spetni warunki
zwiazane z dang dotacja oraz ze dana dotacja zostanie faktycznie otrzymana.

Dotacja dotyczaca danej pozycji kosztowej jest ujmowana jako przychoéd w sposdb wspotmierny do kosztow,
ktére dotacja ta ma w zamierzeniu kompensowac.

Dotacja finansujaca sktadnik aktywow jest stopniowo ujmowana jako przychdd (w pozycji pozostate
przychody) na przestrzeni okreséw proporcjonalnie do odpisow amortyzacyjnych dokonywanych od tego
sktadnika aktywow. Grupa Kapitatowa dla celow prezentacji w skonsolidowanym bilansie nie odejmuje
dotacji od wartosci bilansowej aktywow, lecz wykazuje dotacje jako przychody przysztych okresow w pozycji
,»Rozliczenia miedzyokresowe”.

2.3.20. Przychody

Przychody z nabytych wierzytelnosci (dochodzenie zaptaty wierzytelnosci na wtasne ryzyko irachunek)
ujmowane sa w momencie ich otrzymania i w otrzymanej kwocie.

Przychody z zasadzonych kosztow postepowania sadowego wykazywane sa w dacie uzyskania tytutu
wykonawczego.

Przychody z ustug ujmowane sa w dacie i kwocie ich wymagalnosci.

2.3.21. Koszt wtasny przychodéw

Na koszt wtasny przychodow z tytutu nabytych wierzytelnosci sktadaja sie wartos¢ nabycia, w tym
honorarium zastepcy procesowego w wysokosci przychodu otrzymanego z tytutu zwrotu zasadzonych kosztow
zastepstwa procesowego, zas na koszt wtasny przychodow z zasadzonych kosztow procesu sktadaja sie koszty
tego postepowania odpowiednie do przychodow zasadzonych prawomocnymi wyrokami kosztéw postepowania
z wytaczeniem kosztow zastepstwa procesowego.

Wartos¢ nabycia wierzytelnosci obejmuje takze czes¢ wartosci nabycia wierzytelnosci tj. ceny nabycia plus
kosztow transakcji, ktora uznano w okresie sprawozdawczym za niemozliwg do wygenerowania z niej
korzysci w przysztych okresach i jednoczesnie nie zostata zaliczona do kosztéw w okresach przesztych.
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2.3.22. Koszty ogélnego zarzadu

Do kosztow ogdlnego zarzadu zalicza sie wszelkie pozostate koszty ponoszone przez Spotke, ktore nie zostaty
zaliczone do kosztu wtasnego przychodow i pozostatych kosztéow dziatalnosci podstawowej, a zostaty
poniesione takze w zwiazku z dziatalnoscia operacyjng Spotki.

2.3.23. Pozostate koszty dziatalnosci podstawowej

Do pozostatych kosztow dziatalnosci podstawowej zalicza sie koszty utrzymania contact center, koszty
obstugi przedprocesowej zakupionych wierzytelnosci iinne koszty zwiazane z zarzadzaniem zakupionymi
wierzytelnosciami, nie ujete w koszcie wtasnym uzyskanego przychodu.

2.3.24. Podatek dochodowy

Na obowiazkowe obcigzenia wyniku sktadaja sie: podatek biezacy i odroczony. Biezace zobowiazanie
podatkowe obliczono na podstawie wyniku podatkowego danego okresu, w oparciu o obowiazujaca stawke -
19%.

Podatek odroczony zostat wyliczony w oparciu o metode bilansowa jako podatek podlegajacy zwrotowi lub
zaptacie w przysztosci, w oparciu o wystepujace roznice pomiedzy wartosciami bilansowymi a podatkowymi
aktywow i pasywow.

2.3.25. Skonsolidowany rachunek przeptywoéw pienieznych

Skonsolidowany rachunek przeptywow pienieznych Spotka sporzadza metoda posrednia. W dziatalnosci
operacyjnej ujawniono przeptywy srodkow pienieznych zwiazane z wierzytelnosciami uznanymi przez Spotke
za instrumenty finansowe dostepne do sprzedazy.

3. Wykorzystanie wptywow z emisji papieréw wartosciowych

Emisja akcji ,,gratisowych” serii F zostata wykorzystana w ramach wyptaty dywidendy.

Akcje serii G zostaty objete przez Subskrybentéw w zamian za akcje Kancelarii FORUM S.A.

Srodki pochodzace z emisji akcji serii H w kwocie 16,12 mln PLN przeznaczyliémy na finansowanie zakupu
pakietow wierzytelnosci, pozostata kwota pochodzaca z emisji akcji serii H nie zostata wykorzystana do dnia
bilansowego.

4. Oswiadczenie Zarzadu Kredyt Inkaso S.A. o zgodnosci
Pétrocznego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego
z obowigzujacymi zasadami rachunkowosci

Oswiadczamy, ze wedle naszej najlepszej wiedzy, Potroczne Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe Kredyt
Inkaso S.A. za okres od dnia 1 kwietnia 2011 roku do dnia 30 wrzesnia 2011 roku i dane poréwnywalne
sporzadzone zostaty zgodnie z obowigzujacymi zasadami rachunkowosci oraz ze odzwierciedlaja w sposob
prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majatkowa i finansowa Grupy Kapitatowej oraz jej wynik finansowy,
oraz ze sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiagnie¢ oraz
sytuacji Grupy Kapitatowej, w tym opis podstawowych zagrozen i ryzyk.

Prezentowane skonsolidowane sprawozdanie finansowe odpowiada wszystkim wymaganiom MSSF przyjetym
przez Unie Europejska.
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5. Oswiadczenie Zarzadu Kredyt Inkaso S.A. o wyborze podmiotu
uprawnionego do badania sprawozdan finansowych

Oswiadczamy, ze podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych, dokonujacy przegladu
Potrocznego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego Kredyt Inkaso S.A. za okres od dnia 1 kwietnia
2011 roku do dnia 30 wrzesnia 2011 roku zostat wybrany zgodnie z przepisami prawa oraz ze podmiot ten
oraz biegli rewidenci, dokonujacy tego przegladu, spetniali warunki do wydania bezstronnej i niezaleznej
opinii z badania rocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego, zgodnie z obowiazujacymi
przepisami i normami zawodowymi.

6. Informacje na temat segmentéw operacyjnych

Dziatalnosc operacyjna Grupy jest alokowana do:

- segmentu obrotu wierzytelnosciami, ktory obejmuje hurtowy obrot wierzytelnosciami z tytutu ustug
powszechnych,

- segmentu dziatalnosci prawniczej, ktory obejmuje reprezentowanie spotek Grupy w postepowaniu sadowym
i egzekucyjnym oraz sSwiadczenie ustug podmiotom zewnetrznym w zakresie doradztwa prawnego
i zastepstwa procesowego w sprawach cywilnych i gospodarczych,

- funkcji korporacyjnych (FK), stanowiacych pozycje uzgodnieniowa i obejmujacych dziatalnos¢ zwiazang
z zarzadzaniem i administracja i innymi funkcjami wsparcia oraz pozostata dziatalno$¢ nieprzypisana do
wyodrebnionych segmentow.

Alokacje spotek Grupy Kapitatowej Kredyt Inkaso S.A. do segmentdéw operacyjnych przedstawia ponizsza
tabela.

Nazwa spotki Segment operacyjny

/12

Kredyt Inkso S.A. obrot wierzytelnosciami, FK

Kredyt Inkaso Portfolio Investments (Luxembourg) Société Anonyme (S.A.) obrot wierzytelnosciami

Kredyt.lnkaso | Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny obrét wierzytelnosciami

Zamkniety

Kancelaria Forum S.A. FK

Kancelaria Prawnicza FORUM radca prawny Krzysztof Pilus i spotka spotka . 30 .

k dziatalnosc prawnicza
omandytowa

KI Nieruchomosci Sp. z o.0. FK

Segmenty operacyjne - za okres od 01.04.2011 do 30.09.2011 roku

Segment
ustug
prawniczych

Segment obrotu
wierzytelnosciami

Funkcje Wytaczenia
korporacyjne | konsolidacyjne

Wyszczeg6lnienie

Wyniki finansowe segmentdw operacyjnych za okres od 01.04.2011 do 30.09.2011 roku

Sprzedaz na zewnatrz 21130 53 81 - 21 264
Sprzedaz migdzy segmentami 0 2 484 0 -2 484 0
Przychody ogétem 21130 2 537 81 -2 484 21 264
Koszty operacyjne ogétem 5174 1344 6 900 -2 484 10 934
Pozostate przychody operacyjne 264 0 264
Pozostate koszty operacyjne 199 0 199
Wynik segmentu 15 956 1193 -7 282 0 9 867
Przychody finansowe 3049
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Koszty finansowe 6 410
Zysk przed opodatkowaniem 7 035
Podatek dochodowy 319
Zysk netto 6 715
Inne informacje dotyczqce rachunku zyskow i strat

Amortyzacja 304 828 23 382 300933 - 629 143
Pozostate informacje dotyczqce segmentow operacyjnych za okres od 01.04.2011 do 30.09.2011 roku

ELSEE SEETEL 314 563 114 081 339 911 - 768 555
sprawozdawczego

Zwiekszenia aktywow trwatych 1370 0 111 669 - 113 039

Do segmentow sprawozdawczych przyporzadkowuje sie wszystkie aktywa, z wyjatkiem aktywow finansowych
oraz aktywow podatkowych. Wartos¢ firmy przyporzadkowano do segmentow sprawozdawczych. Aktywa
uzytkowane wspolnie przez segmenty sprawozdawcze przydziela sie na podstawie przychodow generowanych
przez poszczegoblne segmenty sprawozdawcze.

Grupa Kapitatowa generuje 100% swoich przychodow od klientow zewnetrznych w Polsce.
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NOTY DO SKONSOLIDOWANEGO BILANSU

7. Rzeczowe aktywa trwate

Rzeczowe aktywa trwate:

Rzeczowe aktywa trwate 30.09.2011 31.03.2011
Srodki trwate, w tym: 2 006 1 875
- grunty 0 0
- budynki, lokale i obiekty inzynierii ladowej i wodnej 517 437
- urzadzenia techniczne i maszyny 918 935
- $rodki transportu 188 211
- inne $rodki trwate 383 291
Srodki trwate w budowie 14 0
Rzeczowe aktywa trwate, razem 2020 1875

Nieruchomosci inwestycyjne

30.09.2011 31.03.2011

Stan na poczatek okresu: 0 0
Zwiekszenia stanu z tytutu nabycia nieruchomosci 4002
Zwiekszenia wynikajace z aktywowanych pozniejszych naktadow
Zmniejszenia stanu z tytutu zbycia
Reklasyfikacja z oraz do innej kategorii aktywow
Kwota netto zyskow lub strat wynikajacych z korekt wyceny wartosci
godziwej
Inne zmiany
Stan na koniec okresu 4002 0

Zmiany w $rodkach trwatych wedtug grup rodzajowych za okres od 01.04.2011 do 30.09.2011

Srodki
trwate
razem

Budynkii | Maszyny, Srodki Inne srodki

budowle | urzadzenia | transportu trwate

Warto$é brutto na poczatek okresu 0 616 1940 235 616 3 407
Zwiekszenia 0 112 191 0 141 444

- zakup 0 0 189 0 141 331

- ulepszenia 0 112 1 0 0 113

- przeszacowania 0 0 0 0 0 0
Zmniejszenia 0 0 0 0 0 0

- sprzedaz 0 0 0 0 0 0

- likwidacja 0 0 0 0 0 0

- przeszacowania 0 0 0 0 0 0
Warto$é brutto na koniec okresu 0 727 2131 235 757 3 850
Warto$é umorzenia na poczatek okresu 0 179 1005 23 325 1532
Zwigkszenia 0 32 208 23 49 313
Zmniejszenia, z tego: 0 1 0 0 0 1
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- sprzedaz
- likwidacja
- inne
Warto$¢ umorzenia na koniec okresu

Odpis aktualizujacy z tytutu utraty wartosci
na poczatek okresu

Ujecie w okresie odpisu aktualizujacego z
tytutu utraty wartosci

Odwrocenie w okresie odpisu
aktualizujacego z tytutu utraty wartosci

Wartos¢ uwzgledniajaca umorzenie i odpis z
tytutu utraty wartosci na koniec okresu

Wartos$¢ netto na koniec okresu

o o o o

517
517

918
918
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188
188

383
383

2 006
2 006

Zmiany w Srodkach trwatych wedtug grup rodzajowych za okres od 01.04.2010 do 31.03.2011 (dane

poréwnawcze)

Budynki i

budowle

Maszyny,
urzadzenia

Srodki
transportu

Inne $rodki
trwate

Wartos¢ brutto na poczatek okresu
Zwigkszenia
- zakup
- ulepszenia
- przeszacowania
Zmniejszenia
- sprzedaz
- likwidacja
- przeszacowania
Wartos¢ brutto na koniec okresu
Warto$¢ umorzenia na poczatek okresu
Zwiekszenia
Zmniejszenia, z tego:
- sprzedaz
- likwidacja
- inne
Wartos¢ umorzenia na koniec okresu

Odpis aktualizujacy z tytutu utraty wartosci
na poczatek okresu

Ujecie w okresie odpisu aktualizujacego z
tytutu utraty wartosci

Odwrdcenie w okresie odpisu
aktualizujacego z tytutu utraty wartosci

Wartos¢ uwzgledniajaca umorzenie i odpis z
tytutu utraty wartosci na koniec okresu

Wartos¢ netto na koniec okresu

Srodki trwate wykazane pozabilansowo

www. kredytinkase.pl
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Srodki trwate wykazywane pozabilansowo 30.09.2011 31.03.2011

uzywane na podstawie umowy najmu, dzierzawy lub innej umowy, w tym
umowy leasingu, w tym: 0 0

Srodki trwate wykazane pozabilansowo, razem
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8. Wartosci niematerialne

Wartosci niematerialne

Wartosci niematerialne 30.09.2011 31.03.2011
Wartosci niematerialne, w tym: 935 934
- koszty zakonczonych prac rozwojowych 0 0
- wartos¢ firmy 0 0
- oprogramowanie 823 891
- koncesje, patenty, licencje 112 43
- inne wartosci niematerialne 0 0
- zaliczki na wartosci niematerialne 0 0
Naktady na wartoéci niematerialne 464 464
Wartosci niematerialne, razem 1399 1397

Zmiany wartosci niematerialnych wedtug grup rodzajowych za okres od 01.04.2011 do 30.09.2011

Koncesje, 2 Wartosci
. Inne wartosci | . .
Oprogramowanie | patenty, . X niematerialne
. b niematerialne
licencje razem

Wartosc

firmy

Wartos$¢ brutto na poczatek okresu 0 1517 121 0 1638
Zwiekszenia 0 217 95 0 312
- zakup 0 217 95 0 312
- ulepszenia 0 0 0 0 0
- przeszacowania 0 0 0 0 0
Zmniejszenia 0 0 0 0 0
- sprzedaz 0 0 0 0 0
- likwidacja 0 0 0 0 0
- przeszacowania 0 0 0 0 0
Wartosé brutto na koniec okresu 0 1734 216 0 1950
Warto$¢ umorzenia na poczatek okresu 0 626 78 0 704
Zwiekszenia 0 291 26 0 316
Zmniejszenia, z tego: 0 6 0 0 6
- sprzedaz 0 0 0 0 0
- likwidacja 0 0 0 0 0
- inne 0 6 0 0 6
Warto$¢ umorzenia na koniec okresu 0 911 104 0 1015
Odpis aktualizujacy z tytutu utraty wartosci na
poczatek okresu 0 0 0 0 0
Ujecie w okresie odpisu aktualizujacego z
tytutu utraty wartosci 0 0 0 0 0
Odwrocenie w okresie odpisu aktualizujacego z
tytutu utraty wartosci 0 0 0 0 0
Wartos¢ uwzgledniajaca umorzenie i odpis z
tytutu utraty wartosci na koniec okresu 0 823 112 0 935
Warto$¢ netto na koniec okresu 0 823 112 0 935

Zmiany wartosci niematerialnych wedtug grup rodzajowych za okres od 01.04.2010 do 31.03.2011 (dane
poréwnawcze)
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Koncesje, - Wartosci
. Inne wartosci | . .
Oprogramowanie | patenty, A R niematerialne
. 2 niematerialne
licencje razem

Wartos¢

firmy

Wartos¢ brutto na poczatek okresu 0 852 117 0 969
Zwiekszenia 0 665 4 0 669
- zakup 0 665 4 0 669
- ulepszenia 0 0 0 0 0
- przeszacowania 0 0 0 0 0
Zmniejszenia 0 0 0 0 0
- sprzedaz 0 0 0 0 0
- likwidacja 0 0 0 0 0
- przeszacowania 0 0 0 0 0
Wartos¢ brutto na koniec okresu 0 1517 121 0 1638
Wartos¢ umorzenia na poczatek okresu 0 337 44 0 380
Zwiekszenia 0 320 35 0 354
Zmniejszenia, z tego: 0 30 0 0 30
- sprzedaz 0 0 0
- likwidacja 0 0 0
- inne 0 30 0 0 30
Wartos¢ umorzenia na koniec okresu 0 626 78 0 704
Odpis aktualizujacy z tytutu utraty wartosci na
poczatek okresu 0 0 0 0 0
Ujecie w okresie odpisu aktualizujacego z
tytutu utraty wartosci 0 0 0 0 0
Odwrocenie w okresie odpisu aktualizujacego z
tytutu utraty wartosci 0 0 0 0 0
Wartos¢ uwzgledniajaca umorzenie i odpis z
tytutu utraty wartosci na koniec okresu 0 891 43 0 934
Wartos¢ netto na koniec okresu 0 891 43 0 934
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Wartos¢ firmy

Na dzien 30 wrzesnia 2011 roku Grupa Kapitatowa Kredyt Inkaso S.A. dokonata oceny wartosci ekonomicznej
wartosci firmy zgodnie z wymogami MSR 36 i nie stwierdzita istnienia jakiekolwiek przestanek swiadczacych o
tym, ze wartos¢ firmy mogta utracic¢ catos¢ lub czesc¢ swojej wartosci.

Wartos¢ firmy w podziale na jednostki:

Wartos¢ firmy z konsolidacji:

Kancelaria Forum S.A. 5643 5643
Kredyt Inkaso Portfolio Investments (Luxembourg) S.A. 62 62
Wartos¢ firmy razem 5 705 5 705

Zmiany w wartosciach firmy:

Wartos¢ firmy z konsolidacji na poczatek okresu: 5643 0
Zwiekszenia 62 5 705
Zmniejszenia 5 705 0
Wartos¢ firmy z konsolidacji na koniec okresu: 5643 5705

9. Kapitatowe inwestycje dtugoterminowe

Aktywa dostepne do sprzedazy - nie wystepuja.
Akcje i udziaty w jednostkach wycenianych metoda praw wtasnosci - nie wystepuja.
Spotki wspotkontrolowane konsolidowane metoda proporcjonalng - nie wystepuja.

10. Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego

Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego

Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego _—

Stan na poczatek okresu
Odniesionych na wynik finansowy
- z tytutu odsetek naliczonych do wyptaty w nastepnych okresach bilansowych
- Z tytutu rezerw na koszty

Odniesionych na kapitat wtasny

O O o o o o

Odniesionych na wartos¢ firmy
Zwiekszenia 729
Odniesione na wynik finansowy okresu w zwiazku z ujemnymi réznicami przejsciowymi 729
- Z tututu odsetek naliczonych do wyptaty w nastepnych okresach bilansowych 729
- Z tytutu rezerw na koszty
Odniesione na wynik finansowy okresu w zwiazku ze strata podatkowa
Odniesione na kapitat wtasny w zwiazku z ujemnymi réznicami przejsciowymi

Odniesione na wartosc¢ firmy w zwiazku z ujemnymi réznicami przejsciowymi

O O O O O O O © o o o o o o

©O O o o o

Zmniejszenia
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Odniesione na wynik finansowy okresu w zwiazku z ujemnymi réznicami przejsciowymi 0 0
- Z tututu odsetek naliczonych do wyptaty w nastepnych okresach bilansowych 0 0

- Z tytutu rezerw na koszty 0 0
Odniesione na wynik finansowy okresu w zwiazku ze strata podatkowa (z tytutu) 0 0
Odniesione na kapitat wtasny w zwiazku z ujemnymi réznicami przejsciowymi (z tytutu) 0 0
Odniesione na wartosc¢ firmy w zwiazku z ujemnymi réznicami przejsciowymi (z tytutu) 0 0
Stan na koniec okresu 729 0
Odniesionych na wynik finansowy 729 0
- Z tututu odsetek naliczonych do wyptaty w nastepnych okresach bilansowych 729 0

- Z tytutu rezerw na koszty 0 0
Odniesionych na kapitat wtasny 0
Odniesionych na wartos¢ firmy 0 0

11. Naleznosci krétkoterminowe z tytutu dostaw i ustug

Naleznosci krotkoterminowe z tytutu dostaw i ustug

Naleznosci krotkoterminowe z tytutu dostaw i ustug 30.09.2011 31.03.2011
Od jednostek powiazanych 0 0
0d pozostatych jednostek 17 1347

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug, razem netto 17 1347
Odpisy aktualizujace naleznosci z tytutu dostaw i ustug: 0 0

- od jednostek powigzanych 0 0
- od pozostatych jednostek 0 0
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug, razem brutto 17 1347

Zmiana stanu odpisow aktualizujacych wartosc¢ naleznosci handlowych krdtkoterminowych

Zmiana stanu odpiséw aktualizujacych wartosc naleznosci handlowych 30.09.2011 31.03.2011

krotkoterminowych

Stan na poczatek okresu 0 0

Zwiekszenia 0 0

- utworzenie odpisu aktualizujacego 0 0

Zmniejszenia 0 0

- sptata zadtuzenia (rozwiazanie odpisu) 0 0

- wykorzystanie odpisu 0 0
Stan odpiséw aktualizujacych wartosc¢ naleznosci krotkoterminowych

na koniec okresu 0 0

W biezacym okresie nie utworzono odpiséw aktualizujacych na naleznosci krotkoterminowe ocenione jako trudno
sciagalne.
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12. Naleznosci z tytutu podatku dochodowego

Naleznosci z tytutu podatku dochodowego

Naleznosci z tytutu podatku dochodowego

Stan na poczatek okresu
Zwiekszenia
Zmniejszenia

Stan na koniec okresu

13. Naleznosci krotkoterminowe z zasadzonych kosztow

Naleznosci krotkoterminowe z zasadzonych kosztow procesu

Naleznosci krétkoterminowe z zasadzonych kosztow procesu

30.09.2011

30.09.2011

RAPORT ZA | POLROCZE 2011/12

31.03.2011

399
271
458
212

procesu

31.03.2011

Naleznosci krotkoterminowe z zasadzonych kosztow procesu netto, razem

QOdpisy aktualizujace wartos¢ naleznosci z zasadzonych kosztow procesu

Naleznosci krotkoterminowe z zasadzonych kosztow procesu brutto, razem

5040
4702

9742

Zmiana stanu odpisow aktualizujacych wartos¢ naleznosci z zasadzonych kosztow procesu

30.09.2011

4676
4676

9 352

31.03.2011

Stan na poczatek okresu
Zwiekszenia
- utworzenie odpisu aktualizujacego
Zmniejszenia
- rozwiazanie odpisu
- wykorzystanie odpisu

Stan odpiséw aktualizujacych wartosc¢ naleznosci krotkoterminowych
z zasadzonych kosztow procesu na koniec okresu

14. Naleznosci krétkoterminowe pozostate

Naleznosci krotkoterminowe pozostate

Naleznosci krotkoterminowe pozostate

4676
94
94
68
68

4702

30.09.2011

2823
1853
1853
0
0
0

4676

31.03.2011

Od jednostek powiazanych

0Od pozostatych jednostek
- Z tytutu podatkow, dotacji, cet, ubezpieczen spotecznych i zdrowotnych oraz
innych swiadczen

- Z tytutu zaliczek wyptaconych komornikom
- Z tytutu zwrotu wpisow sadowych

- Z tytutu operacji finansowych

- inne

Naleznosci pozostate brutto, razem

Odpisy aktualizujace wartos¢ naleznosci pozostatych
Naleznosci pozostate netto, razem

www. kredytinkase.pl
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Zmiana stanu odpisow aktualizujacych wartos¢ naleznosci pozostatych

Zmiana stanu odpisow aktualizujacych wartos¢ naleznosci pozostatych 30.09.2011

31.03.2011

Stan na poczatek okresu
Zwiekszenia

- utworzenie odpisu aktualizujacego
Zmniejszenia

- rozwigzanie odpisu

O O © © o o

- wykorzystanie odpisu

Stan odpiséw aktualizujacych wartos¢ naleznosci krotkoterminowych
pozostatych na koniec okresu 0

15. Wierzytelnosci nabyte

Wierzytelnosci nabyte

Wierzytelnosci nabyte od pozostatych jednostek 30.09.2011 31.03.2011

- aktywa finansowe dostepne do sprzedazy 226 606

Wierzytelnosci nabyte od pozostatych jednostek, razem 226 606

Zmiany wartosci wierzytelnosci nabytych

O O © © o o

237 739

237 739

31.03.2011

Zmiany wartosci wierzytelnosci nabytych 30.09.2011
Stan na poczatek okresu 231 027
Zwiekszenia, w tym: 17 599
- Z tytutu zakupu pakietow wierzytelnosci 16 123
- Z tytutu wyceny do wartosci godziwej 1476
- inne 0
Zmniejszenia, w tym: 22 020
- Z tytutu wyceny do wartosci godziwej 5213
- Z tytutu ujecia w koszty nabycia wierzytelnosci 3848
- inne 12 960
Stan na koniec okresu 226 606

16. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 30.09.2011

131 241
136 984
56 024
9 491

71 469
30 486
21 063

9423
0
237 739

31.03.2011

Srodki pieniezne w kasie i na rachunku bankowym 84 575
Inne srodki pieniezne 1325
Inne aktywa pienigezne 0
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty, razem 85 900
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17. Inne inwestycje krétkoterminowe

Pozycja nie wystepuje.

18. Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe

Krotkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe

Krotkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 30.09.2011 31.03.2011
Czynne rozliczenia miedzyokresowe kosztow, w tym: 4934 5532
- koszty procesu 2440 1 506
- pozostate koszty czynne 2 494 4026
Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe, razem 4934 5532

19. Kapitat wtasny

Kapitat podstawowy

Wartos¢ serii

wg wartosci | Spos6b pokrycia DETE LD 65
Seria Liczba akcji . . : . ” dywidendy
nominalnej kapitatu rejestracji (od dnia)
(tys. PLN)
z
akcje serii A 3745 000 3745 Przeksztatcenia o000 1928 2006-12-28
w spotke
akcyjna
akcje serii B 1250 000 1250 gotowka 2007-06-26 2007-06-26
akcje serii C 499 000 499 gotowka 2008-02-14 2008-02-14
akcje serii E 3 000 000 3000 gotowka 2010-11-16 2010-11-16
wydanie akcji
. . gratisowych w wr o
akcje serii F 322 009 322 trybie art. 442 2010-10-01 2010-10-01
KSH
akcje serii G 352 971 353 aport 2011-03-07 2011-03-07
akcje serii H 3767 529 3767 gotowka 2011-04-11 2011-03-11
Liczba akcji, razem 12 936 509
Kapitat zaktadowy, razem 12 936
Wartos¢ nominalna jednej akcji (w zt) 1,00

Wszystkie powyzsze serie s to akcje zwykte, bez uprzywilejowania oraz bez ograniczenia praw do akcji.

W okresie sprawozdawczym nastapita emisja akcji serii H:

www. kredytinkase.pl
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Akcje serii H

11 kwietnia 2011 roku, Sad Rejonowy Lublin - Wschdod w Lublinie z siedziba w Swidniku, VI Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego dokonat wpisu podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spotki
dokonanego w wyniku emisji akcji serii H. Emisja akcji serii H zostata zatwierdzona Uchwata nr 5/02/2011
Zarzadu Kredyt Inkaso Spotka Akcyjna dnia 7 lutego 2011 roku. Rozpoczecie subskrypcji miato miejsce w dniu
23 marca 2011 roku, a zakonczenie subskrypcji nastagpito w dniu 25 marca 2011 roku. Przydziat akcji nastapit w
dniu 28 marca 2011 roku Uchwata nr 10/03/2011 Zarzadu Kredyt Inkaso Spotka Akcyjna z dnia 28 marca 2011 r.

Na Dzien Zatwierdzenia kapitat podstawowy Spotki wynosi 12 936 509 PLN.

20. Rezerwy

Zmiana stanu rezerw

Stan rezerw dtugoterminowych na poczatek okresu 0 0
Zwigkszenia 0 0
Zmniejszenia 0 0

- wykorzystanie 0 0
- rozwiazanie 0 0

Stan rezerw dtugoterminowych na koniec okresu 0 0

Stan rezerw kréotkoterminowych na poczatek okresu 215 12
Zwiekszenia 491 230
Zmniejszenia 518 27

- wykorzystanie 0 0
- rozwiazanie 518 27
Stan rezerw krotkoterminowych na koniec okresu 188 215

21. Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego

Zmiana stanu rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego

Zmiana stanu rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego 30.09.2011 31.03.2011

Stan rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego na poczatek okresu 1137 1321
Odniesionej na wynik finansowy 1137 1321
-réznice przejéciowe z tytutu kosztow postepowania sadowego 888 536
-réznice przejéciowe z tytutu rezerw na koszty 249 785
Odniesionej na kapitat wtasny 0 0
Odniesionej na wartos¢ firmy 0 0
Zwiekszenia 150 527
Odniesienie na wynik finansowy okresu z tytutu dodatnich réznic przejsciowych (z
tytutu): 150 527
-réznice przejsciowe z tytutu kosztow postepowania sadowego 11 527
-réznice przejsciowe z tytutu rezerw na koszty 139 0
QOdniesione na kapitat wtasny w zwiazku z dodatnimi réznicami przejsciowymi 0 0
Odniesione na wartosc firmy w zwiazku z dodatnimi réznicami przejsciowymi 0 0
Zmniejszenia 201 711
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Odniesienie na wynik finansowy okresu z tytutu dodatnich réznic przejsciowych (z
tytutu)

-réznice przejsciowe z tytutu kosztow postepowania sadowego
-roznice przejsciowe z tytutu rezerw na koszty
Odniesione na kapitat wtasny w zwiazku z dodatnimi réznicami przejsciowymi

Odniesione na wartosc firmy w zwiazku z dodatnimi réznicami przejsciowymi
Stan rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego na koniec okresu,
razem

Odniesionej na wynik finansowy
-roznice przejsciowe z tytutu kosztow postepowania sadowego
-réznice przejsciowe z tytutu rezerw na koszty

Odniesionej na kapitat wtasny

Odniesionej na wartos¢ firmy

22. Zobowiazania z tytutu podatku dochodowego

Zobowigzania z tytutu podatku dochodowego

RAPORT ZA | POLROCZE 2011/12

201
55
146

1087
1087
845
242

711
175
536

1137
1137

888
249

Zobowiazania z tytutu podatku dochodowego 30.09.2011 31.03.2011

Stan na poczatek okresu
Zwigkszenia
Zmniejszenia

Stan na koniec okresu
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23. Zobowigzania z tytutu leasingu

Zobowiazania z tytutu leasingu

Zobowiazania z tytutu leasingu 30.09.2011 31.03.2011

- dtugoterminowe 57 460
- krotkoterminowe 292 44
Zobowiazania z tytutu leasingu wobec pozostatych
jednostek, razem 349 504
Zobowiazania z tytutu leasingu, razem 349 504

Zobowiazania z tytutu leasingu operacyjnego (pozabilansowe)

Zobowiazania z tytutu zawartych uméw najmu lokali przypadajace na okres
biurowych od T rokudos | 045 do 10 lat
191 763 954

wynajem lokalu w Zamosciu - biuro Spotki

wynajem lokalu w Warszawie - siedzibaSpotki 339 1357 1697

24, Zobowiazania krotkoterminowe z tytutu dostaw i ustug

Zobowiazania krotkoterminowe z tytutu dostaw i ustug

Zobowiazania krotkoterminowe z tytutu dostaw i ustug 30.09.2011 31.03.2011

Wobec jednostek powiazanych 0 0
Wobec pozostatych jednostek 221 3682
Zobowiazania krétkoterminowe z tytutu dostaw i ustug, razem 221 3682

25. Zobowiazania krotkoterminowe pozostate

Zobowiazania krotkoterminowe pozostate

Zobowiazania krotkoterminowe pozostate 30.09.2011 31.03.2011

Wobec jednostek powiazanych 0 0
- z operacji finansowych 0 0
Wobec pozostatych jednostek, z tytutu: 6130 1 596
- wynagrodzen 0 0

- operacji finansowych 0

- inne 6130 1 596
Zobowiazania krotkoterminowe pozostate, razem 6 130 1596
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26. Rozliczenia miedzyokresowe

Rozliczenia miedzyokresowe

Rozliczenia miedzyokresowe 30.09.2011 31.03.2011

Rozliczenia miedzyokresowe przychodéw 131

66

- dtugoterminowe 131 0

- krétkoterminowe 0 66
Rozliczenia miedzyokresowe bierne 74 0
Rozliczenia miedzyokresowe, razem 206 66

www. kredytinkase.pl
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NOTY DO SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA Z
DOCHODOW CALKOWITYCH

27. Przychody netto

Przychody netto z dziatalnosci podstawowej

Przychody netto z dziatalnosci podstawowej 01.04.2011 - 01.04.2010 -
30.09.2011 30.09.2010
Przychody z wierzytelnosci nabytych 20 285 16 192
Przychody z zasadzonych kosztow procesu 845 3303
Przychody z ustug prawniczych 53 0
Inne przychody ze sprzedazy 81 64
Przychody netto, razem 21 264 19 559

Przychody netto z dziatalnosci podstawowej (struktura terytorialna)

Przychody netto z dziatalnosci podstawowej

(struktura terytorialna) 01.04.2011 - 01.04.2010 -
4 30.09.2011 30.09.2010

Polska 21 264 19 559

Przychody netto z dziatalnosci podstawowej, razem 21 264 19 559

28. Koszty dziatalnosci

Koszty wedtug rodzaju

Koszty wedtug rodzaju 01.04.2011 - 01.04.2010 -

30.09.2011 30.09.2010
Amortyzacja 623 290
Zuzycie materiatow i energii 198 61
Ustugi obce 1826 931
Podatki i optaty 68 38
Wynagrodzenia 2334 859
Ubezpieczenie spoteczne i inne $wiadczenia 459 112
Pozostate koszty rodzajowe 156 84
Koszty wedtug rodzaju, razem 5 664 2375
Koszty sprzedazy 0 0
Koszty ogoélnego zarzadu 2 656 1027
Pozostate koszty dziatalnosci podstawowej 3009 1348
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29. Pozostate przychody i koszty operacyjne

Pozostate przychody operacyjne

Pozostate przychody operacyjne 01.04.2011 - 01.04.2010 -
30.09.2011 30.09.2010
Zysk ze zbycia aktywow trwatych 0 0
Dotacje 196 0
Rozwiazane rezerwy 0 0
Przywrécone odpisy aktualizujace, w tym: 68 0
- odpis aktualizujacy na naleznosci z tytutu kosztow procesu 68 0
Pozostate, w tym: 0 0
- zwroty optat sadowych 0 0
- rozliczenia sald wierzytelnosci 0 0
- refakturowane koszty 0 0
- inne 0 0
Pozostate przychody operacyjne, razem 264 0

Pozostate koszty operacyjne

Pozostate koszty operacyjne 01.04.2011 - 01.04.2010 -

30.09.2011 30.09.2010

Strata ze zbycia aktywow trwatych

Utworzone rezerwy 0 0
Odpisy aktualizujace, w tym: 94 1353
- na naleznosci z tytutu kosztow procesu 94 1353
Pozostate, w tym: 105 111
- inne 105 111
Pozostate koszty operacyjne, razem 199 1 464

30. Przychody i koszty finansowe

Przychody finansowe

Przychody finansowe 01.04.2011- 01.04.2010 -

30.09.2011 30.09.2010

Zysk ze zbycia inwestycji 0
Odsetki, z tego: 17
z tytutu udzielonych pozyczek 0 0
pozostate odsetki 3019 17

- od jednostek powiazanych 692 17

- od pozostatych jednostek 2 327 0
Pozostate przychody finansowe, w tym: 30 0
- dodatnie roznice kursowe 1 0

- skutki wyceny obligacji wg zamortyzowanego kosztu 0 0
Przychody finansowe, razem 3049 17

www. kredytinkase.pl



(O

KREDYT INKASO 5A

Koszty finansowe

Koszty finansowe

RAPORT ZA | POLROCZE 2011/12

01.04.2011-

01.04.2010 -

Odsetki
od kredytow i pozyczek

pozostate odsetki
-od jednostek powiqzanych

-od pozostatych jednostek

Strata ze zbycia inwestycji

Inne koszty finansowe
- odpisy aktualizujace odsetki od naleznosci handlowych
- koszty emisji obligacji
- ujemne roznice kursowe
- pozostate

Koszty finansowe, razem

31. Podatek dochodowy

Podatek dochodowy biezacy

Podatek dochodowy biezacy

30.09.2011
431

431

43
388

5979

5977

6 410

01.04.2011-
30.09.2011

30.09.2010

01.04.2010 -
30.09.2010

Zysk (strata) brutto

Réznice pomiedzy zyskiem (strata) brutto a podstawa opodatkowania podatkiem
dochodowym (wg tytutow)

- odsetki otrzymane naliczone w roku ubiegtym
- niezaptacone sktadki ZUS
- koszty reprezentacji

- utworzone rezerwy
- naliczone i nieotrzymane koszty podwyzszajace naleznosci

- poniesione koszty sadowe

- odpisy aktualizujace naleznosci

- rozwiagzanie rezerw

- przychody podatkowe wczesniej zaliczone jako ekonomiczne

- przychody ekonomiczne npp

- koszty ekonomiczne wczesniej uznane za podatkowe

- dotacje z UE, budzetu panstwa lub samorzadu

- rozwiazanie odpisow aktualizacyjnych

- wynik na niezrealizowanych réznicach kursowych

- wydatki zwigzane z wyemitowaniem akcji

- korekta wartosci godziwej - przychod

- korekta wartosci godziwej - koszt

- inne
Dochéd (strata) do opodatkowania
Podatek dochodowy wg stawki 19%
Efektywna stawka podatkowa w Grupie Kapitatowej:
Podatek dochodowy wg efektywnej stawki podatkowej
Podatek dochodowy biezacy, w tym:

- wykazany w rachunku zyskow i strat

www. kredytinkase.pl
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Podatek dochodowy odroczony, wykazany w rachunku zyskéw i strat

Podatek dochodowy odroczony, wykazany w rachunku

01.04.2010 -

zyskow i strat LA
30.09.2011

- Zmniejszenie z tytutu powstania réznic przejsciowych ujemnych 729
- zwiekszenie z tytutu odwrocenia roéznic przejsciowych ujemnych 0
- zwiekszenie z tytutu powstania réznic przejsciowych dodatnich 150
- Zmniejszenie z tytutu odwrdcenia roznic przejsciowych dodatnich 201
- zmniejszenie (zwiekszenie) z tytutu poprzednio nieujetej straty podatkowej, ulgi

podatkowej lub réznicy przejsciowej poprzedniego okresu 0

Podatek dochodowy odroczony, razem -779

www. kredytinkase.pl
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NOTY DO  SKONSOLIDOWANEGO RACHUNKU
PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

32. Informacje dodatkowe do poétrocznego skonsolidowanego
rachunku przeptywow pienieznych

Objasnienie réznic pomiedzy bilansowymi zmianami stanu, a zmianami wykazanymi w rachunku przeptywow
pienieznych

Objasnienie réznic pomiedzy bilansowymi zmianami stanu, a zmianami 01.04.2011 - 01.04.2010 -

wykazanymi w rachunku przeptywéw pienieznych 30.09.2011 30.09.2010

Zmiana stanu naleznosci pozostatych

wg bilansu -6 009 -1 705
wg rachunku przeptywow pienieznych -6 009 -1 705
Réznica, w tym: 0 0

Zmiana stanu naleznosci z tytutu sprzedazy rzeczowych aktywow trwatych oraz

wartosci niematerialnych 0 0
Zmiana stanu naleznosci z tytutu wyptaty dywidendy 0
wg bilansu 0 1333
wg rachunku przeptywow pienieznych 0 -301
Réznica, w tym: 0 1634
Zmiana stanu zobowiazan z tytutu nabycia rzeczowych aktywow trwatych oraz
wartosci niematerialnych 0 260
Zmiana stanu zobowiazan z tytutu wyptaty dywidendy 0 1374

Struktura $rodkow pienieznych i ich ekwiwalentéw w rachunku przeptywow pienigeznych

Struktura srodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw w rachunku przeptywow 01.04.2011 - 01.04.2010 -

pienieznych 30.09.2011 30.09.2010
Srodki pieniezne w kasie 5 3
Srodki pieniezne na rachunkach bankowych 84 571 2010
Inne srodki pieniezne 1325 0
Inne aktywa pienigzne 0 0

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty, razem 85 900 2013

Inne korekty

01.04.2011 - 01.04.2010 -
30.09.2011 30.09.2010

Inne korekty

skutki wyceny obligacji wedtug kosztu zamortyzowanego 0 177
pozostate korekty -22 24
Inne korekty, razem -22 201
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INSTRUMENTY FINANSOWE

33. Instrumenty finansowe

33.1. Instrumenty finansowe

Wartos¢ bilansowa zgodna z wartoscia godziwa

Aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy 0 0
Inwestycje utrzymywane do terminu wymagalnosci 0 0
Pozyczki i naleznosci wtasne, w tym: 17 1347
- pozyczki udzielone 0 0
- naleznosci z tytutu dostaw i ustug 17 1347
- naleznosci pozostate - kaucje 0 0
Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy, w tym: 312 506 239 666
- nabyte wierzytelnosci 226 606 237 739
- sSrodki pieniezne i ich ekwiwalenty 85 900 1927
Zobowiazania finansowe w wartosci godziwej przez wynik finansowy 0 0
Pozostate zobowiazania, w tym: 107 541 51779
- zobowiazania z tytutu emisji obligacji (wg zamortyzowanego kosztu) 107 319 48 097
- zobowiazania z tytutu dostaw i ustug 221 3682

33.2. Spos6b wyceny instrumentow finansowych

Krétkoterminowe naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci wycenia sie w wartosci
godziwej.

Na nabyte wierzytelnosci sktada sie wartos¢ wierzytelnosci zakupionych na wtasne ryzyko i wtasny rachunek,
ktore Spotka kwalifikuje jako instrumenty finansowe dostepne do sprzedazy. Wyceniane sa w wartosci
godziwej wedtug estymacji opartej na historycznych doswiadczeniach (rekalkulacja przysztych przeptywow
pienieznych uwzgledniajaca wartos¢ biezaca inwestycji w wierzytelnosci na dzien bilansowy, z uzyciem
czynnika dyskontujacego rownego sredniemu kosztowi kapitatu Kredyt Inkaso S.A. - WACC).

Powstate na moment poczatkowego ujecia réznice przejsciowe w podatku dochodowym sa nieujmowane,
poniewaz spetniaja warunek wynikajacy z paragrafu 22 MSR 12. Réznice przejsciowe powstajace z wyceny do
wartosci godziwej na kazdy kolejny dzien sprawozdawczy, sa z uwagi na charakter nabytych wierzytelnosci
nizsze od nieujmowanej réznicy z poczatkowego ujecia, dlatego takze nieujmowane (wierzytelnosci, ktorymi
Spotka zarzadza, cechuja sie obiektywna tendencja spadku wartosci godziwej).

Zaréwno réznice dodatnie z wyceny w wartosci godziwej, jak i ujemne sg odnoszone na kapitat z aktualizacji
wyceny.

Srodki pieniezne iich ekwiwalenty obejmuja $rodki pieniezne w kasie, depozyty bankowe ptatne na
zadanie, inne krotkoterminowe inwestycje o pierwotnym terminie wymagalnosci do trzech miesiecy oraz
o duzej ptynnosci. Wyceniane sa w wartosci nominalnej. Wartos¢ ksiegowa srodkow pienieznych odpowiada
ich wartosci godziwej.

Zobowiazania z tytutu emisji obligacji sa wyceniane na moment poczatkowego ujecia w wartosci godziwej
pomniejszonej o koszty transakcyjne. Na dzien bilansowy wycena nastapita wedtug zamortyzowanego kosztu
z zastosowaniem metody efektywnej stopy procentowej (w skorygowanej cenie nabycia) i dzielone wg
terminu generowanego przeptywu na czesé krotko i dtugoterminowa.

Grupa wycenia krotkoterminowe zobowiazania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowiazania, wedtug
zamortyzowanego kosztu z zastosowaniem metody efektywnej stopy procentowej. Jezeli nie powoduje to
znieksztatcenia informacji zawartych w sprawozdaniu finansowym Grupa stosuje uproszczone metody wyceny
zobowiazan. Zobowiazania finansowe, w odniesieniu do ktorych Grupa stosuje uproszczenia, wyceniane sa w
momencie poczatkowego ujecia i w okresie pdzniejszym, w tym na koniec okresu sprawozdawczego, w
kwocie wymagajacej zaptaty.
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33.3. Dtuzne instrumenty finansowe wg rodzaju

Dtuzne instrumenty finansowe wg rodzaju

Wartosc¢ Wartos¢
Wartos¢ | bilansowa | bilansowa

nominalna dtugo- krotko- Warunki oprocentowania Data emisji | Termin wykupu

terminowa | terminowa

Obligacje 9227 9270 zmienne; wyptacane co kwartat; 7 grudnia 7 grudnia
serii O WIBOR 6M+6,75%; 2009 2011
Obligacje zmienne; wyptacane 15 grudnia 15 grudnia
serii P S e Sl co 6 miesiecy; WIBOR 6M+7%; 2009 2012
Obl‘l'gaCJe 4000 4047 zmlenn.e; .wyptacane 12 lutego 12 lutego
serii R co 6 miesiecy; WIBOR 6M+6,5%; 2010 2012
Obligacje zmienne; wyptacane 21 wrzesnia 21 wrzesnia
serii SO1 9000 7942 937 co 6 miesigecy; WIBOR 6M+6,5%; 2010 2013
Obligacje zmienne; wyptacane 1 kwietnia 4 kwietnia
serii S02 YL = SR co 6 miesiecy; WIBOR 6M+5% 2011 2014
Obligacje zmienne; wyptacane 1 kwietnia 4 kwietnia
serii SO3 2Ly 187 il co 6 miesiecy; WIBOR 6M+6% 2011 2016

Wszystkie powyzsze obligacje zostaty wyemitowane przez Jednostke Dominujaca i nie zostaty objete
gwarancjami oraz zabezpieczeniami.

Spotka moze podjaé¢ decyzje o wczesniejszym wykupie w odniesieniu do wszystkich serii wyemitowanych
obligacji, z wyjatkiem obligacji serii SO1.

Obligacje wyemitowane do dnia 31 marca 2011 roku nie byty notowane. Obligacje serii S02 i SO3
wyemitowane w kwietniu 2011 roku sa notowane na rynku obligacji Catalyst, prowadzonym na platformach
transakcyjnych Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie i BondSpot.

34. Zarzadzanie ryzykiem finansowym

34.1. Ryzyko kredytowe

Dziatalnos¢ Grupy Kapitatowej Kredyt Inkaso S.A. zwiazana jest z przejmowaniem ryzyka kredytowego od
zbywcow wierzytelnosci (pierwotnych wierzycieli). Grupa na dzien bilansowy posiadata wierzytelnosci nabyte
o wartosci bilansowej (godziwej) okoto 226,6 min PLN i wartosci nominalnej prawie 1,7 mld PLN, ktore
stanowia podstawowy element jej aktywow (ok. 61% aktywow). Wierzytelnosci te w catosci podlegaja ryzyku
kredytowemu, w zwiazku z czym wtasciwe zarzadzanie tym rodzajem ryzyka jest kluczowym elementem
w prowadzeniu naszej dziatalnosci.

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

Wykazywana w bilansie wartos¢ godziwa wierzytelnosci uwzglednia ich ryzyko kredytowe. Systematycznie,
w ostatnim dniu kazdego okresu sprawozdawczego, weryfikujemy wycene nabytych wierzytelnosci na
podstawie prognoz przychodow opartych o dane historyczne (wartos¢ biezaca przysztych przeptywow
pienieznych). Dla wierzytelnosci od podmiotow upadtych, zlikwidowanych lub innych, od ktérych nie
spodziewamy sie uzyska¢ dodatnich przeptywow pienieznych, przyjmuje sie zerowa wartos¢ godziwa.
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Na dzien bilansowy portfel wierzytelnosci Grupy Kapitatowej Kredyt Inkaso S.A. sktadat sie z okoto 387
tysiecy nie zamknietych spraw. Wartos¢ wierzytelnosci jest w bardzo duzym stopniu rozproszona pomiedzy
dtuznikow, jednakze w portfelu Grupy wystepuja pojedyncze sprawy o zdecydowanie odbiegajacym od
typowego nominale. Udziat 20 najwiekszych nominalnie spraw to okoto 10,39% tacznego nominatu portfela
iokoto 10,7% bilansowej wartosci godziwej. Dywersyfikacja wartosci wierzytelnosci na duza liczbe
oddzielnych pozycji pozwala oczekiwac, ze faktyczne przychody nie beda sie znacznie odchyla¢ od
przewidywanych.

W ponizszych tabelach prezentujemy informacje o dywersyfikacji wierzytelnosci pod wzgledem
terytorialnym, typu dtuznika oraz wysokosci zadtuzenia.

tvp diuznika udziat w wartosci udziat w liczbie spraw
YP godziwej (W%) (w%)

Osoba fizyczna 64,93 83,83
Osoba fizyczna - dziatalnos¢ gospodarcza 14,95 11,19
Spotka cywilna 2,11 0,85
Spotka jawna 0,31 0,21
Spotka z o.o. 15,64 3,14
Spotka akcyjna 1,39 0,15
pozostali 0,66 0,63

portfel wierzytelnosci w podziale wg rodzaju dtuznika

pozostali
Spotka akcyjna
Spétka z 0,0,
Spdtka jawna

Spétka cywilna

Osoba Gizyczna -
dziatalnos¢ gospodarcza

Osoba Gizyczna

0 20 40 60 80 100

M udziat w liczbie spraw (w%) B udziat w wartosci godziwej (W%)
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s udziat w wartosci
wojewodztwo P
godziwej (W%)

dolnoslaskie
kujawsko-pomorskie
lubelskie
lubuskie
todzkie
matopolskie
mazowieckie
opolskie
podkarpackie
podlaskie
pomorskie
slaskie
Swietokrzyskie

warminsko-mazurskie

wielkopolskie
zachodniopomorskie

www. kredytinkase.pl

9,62
4,56
4,43
2,59
9,34
6,49
14,54
2,25
2,30
1,89
4,9
17,11
2,30
2,59
8,96
6,07

udziat w liczbie spraw

9,26
6,65
4,11
3,19
8,13
5,70
12,01
2,39
2,70
2,64
6,83
14,89
2,82
3,22
7,75
7,73

RAPORT ZA | POLROCZE 2011/12

liczba spraw na 100
tysiecy mieszkancow

1245
1244
739
1220
1241
667
886
898
497
861
1180
1243
862
873
877
1768

Udziat w tacznej wartosci godziwej wedtug wojewodztw (w %)

o




(O

KREDYT INKASO SA RAPORT ZA | POLROCZE 2011/12

Udziat w tacznej liczbie spraw wedtug wojewoédztw (w %)
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Liczba spraw na 100 tysiecy mieszkancow wedlug wojewodztw

udziat w wartosci udziat w liczbie spraw

0 2 500 11,85 58,71

2 500 5 000 12,10 20,11

5000 7 500 10,59 11,04

7 500 10 000 3,48 2,42

10 000 20 000 11,33 4,76

20 000 50 000 14,23 2,56

50 000 = 36,41 0,39
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50000 do o=

20000 do 50000

10000 do 20000

7500 do 10000

5000 do 7500

2500 do 5000

0 do 2500

zadtuzenia

portfel wierzytelnosci w podziale wg wielkosci

0,00

10,00 20,00 30,00

M udziat w liczbie spraw (w%)

40,00 50,00 60,00

M udziat w wartosci godziwej (w%)

70,00

Wszystkie wierzytelnosci w naszym portfelu sa przeterminowane (nie zaptacone w terminie wymagalnosci).
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W ponizszej tabeli zebrano informacje o wieku posiadanych przez Spétke wierzytelnosci.

Wiek dtugu udziat w wartosci udziat w liczbie spraw
(w latach) godziwej (W%) (W%)
1 0,91 2,75
2 16,15 10,68
3 28,56 31,33
4 12,03 19,35
5 12,09 22,68
6 4,38 3,32
7 2,65 2,21
8 4,42 0,60
9 7,47 3,32
10 i wiecej 11,34 3,76
portfel wierzytelnosci w podziale wg wieku dtugu
10i wiecej

9

8

7

10 20 30 40 50

M udziat w liczbie spraw (w%) ™ udziat w wartosci godziwej (w%)

60

Przedstawione informacje na temat ryzyka kredytowego dotycza stanu na dzien 30 wrzesnia 2011 roku. Sa

one reprezentatywne dla catego okresu sprawozdawczego.

Systematycznie prowadzimy prace nad udoskonaleniem modelu wyceny wierzytelnosci oraz oceny ryzyka

kredytowego.
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34.2. Ryzyko ptynnosci

Ponizej podajemy wartosci nominalne zobowiazan Grupy na dzien 30 wrzesnia 2011 roku w podziale wedtug
terminu zapadalnosci.

kwota wg terminow ptatnosci

obligacji 3614 9 964 9337 17 699 93 335
dostaw i ustug 221 0 0 0 0
leasingu finansowego 23 46 223 57 0
RAZEM 3 858 10 010 9 560 17 756 93 335

Uwaga: kursywa wyrozniono kwoty zobowiazan zalezne od przysztych stop procentowych.

W okresie sprawozdawczym (oraz w poprzednich okresach) terminowo obstugiwaliSmy wszystkie nasze
zobowiazania. Otrzymujemy przychody z wierzytelnosci od bardzo duzej liczby dtuznikéw, co przektada sie
na stabilny i systematyczny naptyw srodkow pienieznych. Zarzadzamy ptynnoscia poprzez odpowiednie
lokowanie srodkow pienieznych, tak aby dopasowal strukture lokat do struktury zobowiazan oraz aby
posiada¢ mozliwos¢ skorzystania z wystepujacych na rynku okazji zakupowych.

Dla podniesienia efektywnosci wykorzystania kapitatéw wtasnych wykorzystujemy rowniez finansowanie
zewnetrzne (gtownie emisje obligacji). Obecnie wskaznik ogolnego zadtuzenia wynosi 31% aktywow, co jest
powszechnie uwazane za bezpieczny poziom dtugu iumozliwia dalsze jego podnoszenie. W przysztych
okresach nadal planujemy korzysta¢ z kapitatu obcego, co utatwi dalszy rozwdj dziatalnosci oraz obstuge
zobowiazan.

34.3. Ryzyko rynkowe: ryzyko stopy procentowej

Ryzyko stopy procentowej dotyczy nastepujacych instrumentow finansowych Grupy:
v" nabytych wierzytelnosci
v" $rodkdw pienieznych
v' wyemitowanych obligacji
v' zobowiazan z tytutu leasingu finansowego

W odniesieniu do srodkéw pienieznych oraz zobowigzar z tytutu leasingu finansowego wptyw zmian stop
procentowych na wynik finansowy lub poziom kapitatow wtasnych Spotki jest nieznaczny. Istotne dla Spétki
ryzyko stopy procentowej zwigzane jest z wyemitowanymi obligacjami oraz nabytymi wierzytelnosciami.
Ponizej prezentujemy analize wrazliwosci na zmiany stopy procentowej dla tych dwoch grup instrumentow
finansowych.

Przecietna nominalna wartosc obligacji w okresie sprawozdawczym to 77,5 mln PLN, z tego 76,6 mln PLN to
nominat obligacji o zmiennym oprocentowaniu (zaleznym od WIBOR3M lub WIBOR 6M). Ewentualna zmiana
stopy procentowej istotnie wptynie na wartos¢ wyptacanych odsetek, a w pewnym stopniu réwniez na ujeta
w bilansie wartos¢ godziwa obligacji, wyznaczong metoda zamortyzowanego kosztu.

Wartos¢ bilansowa nabytych wierzytelnosci stanowi zdyskontowana oczekiwana wartos¢ przysztych
przeptywdw generowanych przez te wierzytelnosci. Zmiana rynkowych stop procentowych zmieni stope
dyskontowa (przyjmujemy tu sredni warzony koszt kapitatu - WACC), a przez to wycene wierzytelnosci.

Do analizy wrazliwosci przyjelismy, Ze maksymalna typowa roczna zmiana poziomu rynkowych stop
procentowych to +/- 75 pb. Prezentujemy wptyw takiej wielkosci zmian na wynik finansowy okresu
sprawozdawczego oraz poziom kapitatow wtasnych w dniu bilansowych., zaktadajac jednoczesny i rowny
wzrost (spadek) wszystkich rynkowych stop procentowych, majacy miejsce na poczatku rocznego okresu
sprawozdawczego.
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Analiza wrazliwosci wyemitowanych obligacji i wierzytelnosci nabytych na zmiane stopy procentowej

wzrost o 75 pb spadek o 75 pb
wartosc
faktyczna TORE o
wartosc wartosc

BILANS: AKTYWA

wierzytelnosci nabyte 226 606 224 556 -2 050 228 662 2 056
BILANS: PASYWA
wyemitowane obligacje 107 319 107 623 304 107 015 -304
kapitat z aktualizacji wyceny 121 820 119 771 -2 050 123 877 2 056
RACHUNEK ZYSKOW | STRAT
koszty finansowe z tytutu odsetek od obligacji 28722 30 894 2172 26 550 -2172

przychody (koszty) finansowe
Z tytutu przeszacowania wartosci godziwej -304 304
wyemitowanych obligacji

zysk netto E
(po uwzglednieniu 19% podatku) S s AL AL ALY

Gdyby w ostatnim pétroczu, poczawszy od dnia 1 kwietnia 2011 roku wystapit wzrost stop procentowych
0 75 pb, utrzymujacy sie przez caty 6-miesieczny okres sprawozdawczy, to zysk netto spadtby o 2 min PLN,
zas kapitat wtasny w dniu bilansowym bytby mniejszy o 4 056 tysiecy PLN (na skutek spadku zysku oraz
obnizenia kapitatu z aktualizacji wyceny o 2 050 tys. PLN). Analogicznie, spadek stép procentowych o 75 pb
spowodowatby wzrost zysku netto o 2 mln PLN, wzrost kapitatu z aktualizacji wyceny o 2 056 tysiecy PLN
i taczny przyrost kapitatu wtasnego o 4 062 tys. PLN.

34.4. Ryzyko rynkowe: ryzyko zmiany odsetek ustawowych oraz stéop
procentowych NBP

Opradcz rynkowych stop procentowych istotne znaczenia dla nas ma réwniez poziom odsetek ustawowych,
wedtug ktorych naliczane sa odsetki od przeterminowanych wierzytelnosci (w przypadku wierzytelnosci
bankowych wptyw na poziom naliczanych odsetek moze mie¢ poziom stop procentowych NBP). Zatem
w dziatalnosci Grupy Kapitatowej Kredyt Inkaso S.A. mozna wyrdzni¢ specyficzng forme ryzyka stopy
procentowej zwiazang ze zmianami wysokosci odsetek ustawowych, ustalanych administracyjnie
rozporzadzeniem Rady Ministrow oraz stopami ustalanymi przez bank centralny.

Dla Grupy skutkiem wzrostu ustawowej stopy procentowej bedzie wzrost przychodow oraz podniesienie
wartosci bilansowej nabytych wierzytelnosci (na skutek wzrostu prognozowanych strumieni ptatnosci,
na podstawie ktérych wyceniamy wierzytelnosci). Obnizka stdp ustawowych przyniesie efekty przeciwne.
Jednoczesnie mozna zauwazy¢, ze gdy zmiana stop ustawowych jest zgodna ze zmianami stop procentowych
ksztattowanych przez rynek finansowy, to zmianom w poziomie dochodéw towarzyszy zgodna co do kierunku
zmiana kosztow finansowania inwestycji w wierzytelnosci, wiec w efekcie wynik finansowy Spoétki moze
zmienic sie tylko nieznacznie.

Obserwacje historyczne pokazuja, ze decyzje Rady Ministrow o zmianach stop odsetek ustawowych czesto
nie nadazaja za zmianami zachodzacymi na rynkach finansowych. Zarzadzajac ryzykiem odsetek
ustawowych, staramy sie aktywnie wptywaé na proces ich ksztattowania. W marcu 2008 roku, gdy mimo
znacznego wzrostu rynkowych stop rynkowych obowiazywat wciaz ustalony w 2005 roku niski poziom odsetek
ustawowych (11,5%), wystapiliSmy o wniesienie pod obrady Rady Ministrow wniosku o wydanie nowego
rozporzadzenia w sprawie okreslenia wysokosci odsetek ustawowych (trudno jednak oceni¢ faktyczna site
wptywu tego wniosku na decyzje Rady Ministrow). 15 grudnia 2008 roku weszta w zycie podwyzka
ustawowych stop procentowych do wysokosci 13% (Dz. U. z dnia 12 grudnia 2008 r. Nr 220, poz. 1434), ktéra
obowiazuje do dnia dzisiejszego.
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34.5. Ryzyko rynkowe: Ryzyko walutowe

Spotka nie jest narazona na ryzyko walutowe.

34.6. Ryzyko rynkowe: Ryzyko zmiany ceny

Jedynym instrumentem finansowym narazonym na ryzyko zmiany ceny jest portfel nabytych wierzytelnosci.
Biezaca ocena ich wartosci zalezy od prognozowanych przysztych przeptywow. Istotna zmiana warunkow
makroekonomicznych lub regulacji prawnych moze wptynac na poziom sptat dokonywanych przez dtuznikow,
a w zwiazku z tym i na wycene wierzytelnosci.

35. Koszt kapitatu

Jako miare przecietnego kosztu kapitatu Spotka stosuje wskaznik WACC (Sredni wazony koszt kapitatu).
Uzywamy WACC jako czynnika dyskontujacego dla potrzeb obliczania wartosci godziwej wierzytelnosci
nabytych oraz jako element oceny jakosci struktury zrédet finansowania.

WACC jest obliczany jako $redni roczny, wyrazony w procentach wartosci, koszt poszczegoélnych rodzajow
kapitatu, z wagami rownymi wartosciom tych kapitatow. Dla kapitatow obcych ich faktyczny koszt dla Spotki
obliczamy pomniejszajac koszt ptaconych odsetek o oszczednosci na podatku dochodowym zwigzane
Z ponoszonym kosztem finansowym (tarcza podatkowa). Koszt kapitatu ustalany jest na podstawie kapitatow
jednostki dominujacej w Grupie, tj. Kredyt Inkaso S.A., gdyz jednostka dominujaca finansuje dziatalnos¢
jednostek zaleznych.

koszt kapitatu

Kalkulacja WACC wartos¢ kapitatu . po uwzglednieniu
ALY i D20 1 tarczy podatkowej

kapitat wtasny 159 119 12,03% 12,03%
wyemitowane obligacje 105 227 11,45% 9,27%
dtug z transakcji leasingu 349 5,82% 4,71%
dtug nieoprocentowany 2 691 0,00% 0,00%
Razem 267 387

WACC 10,81%

Jako kapitat wtasny przyjeto wartos¢ gietdowej kapitalizacji Kredyt Inkaso S.A. Oczekiwana przez inwestorow
stopa zwrotu z kapitatu wtasnego zostata obliczona zgodnie z modelem Sharpe’a jako suma stopy wolnej
od ryzyka oraz iloczynu premii za ryzyko rynkowe i wspoétczynnika beta. Stope wolna od ryzyka dla inwestycji
o charakterze dtugoterminowym ustalilismy na podstawie danych o rentownosci 10-letnich obligacji Skarbu
Panstwa. Stosowana przez nas metodologia zaktada odczytywanie tej rentownosci z przetargdw Ministerstwa
Finansow. W terminie zblizonym do dnia bilansowego nie wystawiono jednakze do sprzedazy obligacji 10-
letnich, dlatego tez na dzien 30 wrzesnia 2011 roku przyjeliSmy do obliczen rentownos¢ obligacji skarbowych
serii DS1021 z terminem wykupu w pazdzierniku 2021 roku wynikajaca z notowan na GPW z dnia 27 wrzesnia
2011 roku, podana przez serwis www.bossa.pl - to jest 5,53%. Premia za ryzyko rynkowe dla polskiego rynku
kapitatowego zostata przyjeta na poziomie 6,5% (zgodnie z danymi opublikowanymi przez A. Damodarana na
stronie internetowej:

http://pages.stern.nyu.edu/~adamodar/New_Home_Page/datafile/ctryprem.html. ). Wspotczynnik beta dla
akcji Kredyt Inkaso S.A. zostat ustalony jako rowny jeden.

Koszt odsetek od obligacji to Srednia wazona aktualnych efektywnych stop oprocentowania obligacji,
stosowanych przy obliczaniu ich wartosci godziwej.

www. kredytinkase.pl
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36. Akcje i akcjonariat

36.1. Struktura akcjonariatu

Informacje na temat struktury akcjonariatu zostaty umieszczone w Sprawozdaniu Zarzadu z dziatalnosci w
punkcie 4.4.

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

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

cena akcji na poczatku okresu 01.04.2011 14,00
cena akcji na koniec okresu 30.09.2011 12,30
kurs maksymalny 01.04.2011 14,00
kurs minimalny 11.08.2011 9,58

Na wykresie prezentujemy historie notowan akcji Kredyt Inkaso S.A. za okres porownywalny oraz objety
niniejszym Sprawozdaniem Finansowym.

Notowania akcji Kredyt Inkaso S.A
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kurs akc

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

Biezacy okres to czas wzrostu awersji do ryzyka inwestorow, przejawiajacy sie w znacznych wahaniach
walorow obecnych na Warszawskiej Gietdzie Papierow Wartosciowych.

Trzeci kwartat 2011 roku byt z kolei dla GPW jednym z najgorszych okresow w historii. W analizowanym
okresie wartos¢ indeksu WIG spadta z 46 821 punktow do 38 269 punktow, czyli o 21%, tj. do poziomu sprzed
dwoch lat (o 22,6% w okresie objetym Sprawozdaniem). W tym samym czasie wartos¢ indeksu matych spotek
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sWIG80 spadta z 12 084 punktow do 8 806 punktow, tj. o ok. 27% (o 31% biorac pod uwage okres od kwietnia

do wrzesnia 2011 roku).

Notowania akcji Kredyt Inkaso S.A w analizowanym potroczu rowniez charakteryzowaty sie zmianami
zgodnymi z kierunkami zmian wymienionych indeksow, lecz o duzo mniejszej dynamice. W efekcie tych
zmian kurs akcji Kredyt Inkaso S.A. spadt z poziomu 14,00 zt do 12,30 zt, tj. o ok. 12%. Zachowanie kursu
akcji na tle indeksow WIG i sWIG80 zostato graficznie przedstawione na ponizszych wykresach.
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37. Liczba akcji i zysk na jedna akcje (EPS)

W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem miaty miejsce nowe emisje akcji. (patrz: punkt 19. Kapitat
wtasny). W okresie poréwnawczym nie nastapita zmiana liczby akcji.

Na Dzien Zatwierdzenia kapitat podstawowy Spotki wynosi 12 936 509 PLN.

Wyliczenie zysku na jedna akcje 01.04.2011 - 01.04.2010 -
30.09.2011 30.09.2010

A. Zysk (strata) netto za okres sprawozdawczy 6715 2 965

B. Zysk (strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej 6715 2 965

C. Zysk (strata) netto przypadajacy na zwyktych akcjonariuszy dla celow 6715 2 965
wyliczenia zysku podstawowego przypadajacego na jedna akcje (licznik)

D. Zysk (strata) netto przypadajacy na zwyktych akcjonariuszy dla celow 6715 2965
wyliczenia zysku rozwodnionego przypadajacego na jedna akcje (licznik)

E. Liczba wyemitowanych akcji 12 936 5494

F. Srednia wazona liczba akcji zwyktych wykazana dla potrzeb wyliczenia
zysku podstawowego na jedna akcje (mianownik) 12 936 5 494
(w tys.)

G. Lliczba akcji zwyktych wykazana dla potrzeb wyliczenia wartosci zysku 12 936 5 654
rozwodnionego na jedna akcje (mianownik) (w tys.)

H. Zysk (strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej na jedna akcje 0.53 0.54
podstawowy (w zt) (iloraz B/F) ’ ’

Zysk (strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej na jedna akcje 0.53 0.52
rozwodniony (w zt) (iloraz B/G) ’ ’

Zysk (strata) netto za okres sprawozdawczy na jedna akcje podstawowy 0.53 0.54
(w zt) (iloraz C/F) ’ ’

Zysk (strata) netto za okres sprawozdawczy na jedna akcje rozwodniony 0.53 0.52

(w zt) (iloraz D/G)

Zysk (strata) netto przypadajacy na jedna akcje zwykta liczony jest w ten sam sposob dla kazdej akcji. Akcje
nie roznia sie miedzy soba prawem udziatu w zysku netto.

38. Wartos¢ przedsiebiorstwa

Wartosc¢ przedsigbiorstwa obliczamy z zaleznosci:

wartos¢ przedsiebiorstwa = wartos¢ rynkowa spotki + dtug netto
gdzie przez dtug netto rozumiemy wartos¢ zobowiazan pomniejszona o naleznosci, zas jako wartosé
przedsiebiorstwa przyjeto rynkowa wycene Kredyt Inkaso S.A. (Jednostka Dominujaca posiada 100% udziatow
w jednostkach zaleznych).

Na dzien 30 wrzesnia 2011 roku tak okreslona wartos¢ przedsiebiorstwa dla Grupy Kapitatowej wyniosta
248,3 mln PLN, zas na 30 wrzesnia 2010 roku wyniosta 116,6 mln PLN.
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39. Dywidendy wyptacone i polityka dywidendy

W dniu 30 wrzesnia 2011 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie podjeto uchwate Nr 6/2011 dotyczaca podziatu
zysku Spotki za rok obrotowy rozpoczynajacy sie 1 kwietnia 2010 roku i konczacy sie 31 marca 2011 roku w
kwocie 4 978 920,44 PLN. w ten sposob, ze:

- kwote 4 139 682,88 PLN przeznaczono na wyptate dywidendy dla akcjonariuszy Spotki,

- kwote 37 331,76 PLN przeznaczono na pokrycie straty z lat ubiegtych,

- kwote 801 905,80 PLN przeznaczono na kapitat zapasowy.

Polityka Spotki w zakresie dywidendy zaktada uzaleznienie jej wysokosci od osiggnietych wynikow
finansowych i potrzeb kapitatowych zwigzanych z zakupem kolejnych pakietow wierzytelnosci oraz innymi
strategicznymi inwestycjami.

Zarzad wyraza przekonanie, iz w kolejnych latach bedzie mozliwe dokonywanie wyptaty dywidendy
pienieznej co najmniej na poziomie 1/5 osiaganego zysku. Zarzad zaktada takze wyptate pozostatej czesci
zysku netto jako dywidendy w postaci akcji Spotki.

40. Pozostate informacje dotyczace akcji i akcjonariatu

40.1. Umowy umozliwiajace w przysztosci dokonanie zmian w proporcji
posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy

Wedtug naszej wiedzy do dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania nie zostaty zawarte zadne umowy,
woparciu o ktore w przysztosci moga wystapi¢ zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez
dotychczasowych akcjonariuszy.

40.2. Papiery wartosciowe dajace specjalne uprawnienia kontrolne wobec
Jednostki Dominujacej

Informacje zostaty umieszczone w Sprawozdaniu Zarzadu z dziatalnosci w punkcie 4.5.

40.3. Informacja o nabyciu akcji wtasnych

W okresie objetym sprawozdaniem nie posiadalismy i nie nabywalismy zadnych akcji wtasnych.

40.4. Ograniczenia w zakresie wykonywania prawa gtosu przypadajacego na
akcje Kredyt Inkaso S.A.

Informacje zostaty umieszczone w Sprawozdaniu Zarzadu z dziatalnosci w punkcie 4.6.

40.5. Ograniczenia w przenoszeniu prawa wtasnosci akcji Kredyt Inkaso S.A.

Informacje zostaty umieszczone w Sprawozdaniu Zarzadu z dziatalnosci w punkcie 4.7.
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POZOSTALE UJAWNIENIA

41. Wtadze Spétki, kluczowy personel

Informacje zostaty umieszczone w Sprawozdaniu Zarzadu z dziatalnosci w punkcie 4.11.

41.1. Zmiany we wtadzach Spotki

Informacje zostaty umieszczone w Sprawozdaniu Zarzadu z dziatalnosci w punkcie 4.11.

41.2. Powotywanie, odwotywanie i uprawnienia wtadz Spotki

Informacje zostaty umieszczone w Sprawozdaniu Zarzadu z dziatalnosci w punkcie 4.8.

41.3. Wynagradzanie

Informacje zostaty umieszczone w Sprawozdaniu Zarzadu z dziatalnosci w punkcie 5.2.

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

Informacje zostaty umieszczone w Sprawozdaniu Zarzadu z dziatalnosci w punkcie 0.

41.5. Udziat w akcjonariacie i gtosach na Zgromadzeniu Akcjonariuszy

Informacje zostaty umieszczone w Sprawozdaniu Zarzadu z dziatalnosci w punkcie 5.5.

41.6. Pozyczki dla kluczowego personelu i powigzanych z nim oséb

Informacje zostaty umieszczone w Sprawozdaniu Zarzadu z dziatalnosci w punkcie 0.

41.7. Transakcje z kluczowym personelem

Informacje zostaty umieszczone w Sprawozdaniu Zarzadu z dziatalnosci w punkcie 5.7.

42. Opcje, program akcji pracowniczych

Informacje na temat opcji oraz programow akcji pracowniczych zostaty umieszczone w Sprawozdaniu
Zarzadu z dziatalnosci w punkcie 5.3.
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43. Transakcje z podmiotami powigzanymi

Informacje na temat transakcji z podmiotami powiazanymi zostaty umieszczone w Sprawozdaniu Zarzadu z
dziatalnosci w punkcie 5.7.

Informacje o istotnych transakcjach zawartych przez Jednostke Dominujaca lub
jednostki zalezne z podmiotami powiazanymi na warunkach innych niz rynkowe

W okresie objetym sprawozdaniem finansowym w Grupie nie wystapity transakcje zawarte z podmiotami
powiazanymi na warunkach innych niz rynkowe.

44, Wynagrodzenia audytoréw

Zgodnie z uchwatg Rady Nadzorczej z dnia 05 pazdziernika 2011 roku podmiotem wyznaczonym do dokonania
przegladu potrocznego i badania rocznego sprawozdania finansowego spotki za rok obrotowy rozpoczynajacy
sie 1 kwietnia 2011 roku i konczacy sie 31 marca 2012 roku zostato Przedsiebiorstwo Doradztwa
Ekonomiczno-Finansowego EUROFIN Sp. z o0.0. z siedziba w Krakowie.

Wynagrodzenie audytora z poszczegélnych tytutow wyniosto:

Okres zakonczony Okres zakonczony
31 marca 2011 roku | 31 marca 2010 roku

Wynagrodzenie Doradztwa Ekonomiczno - Finansowego EUROFIN

Sp. z 0.0. w odniesieniu do Jednostki Dominujacej z tytutu: 36,8 34,1
- badania* 36,8 24,4
- ustug poswiadczajacych dotyczacych informacji 00 9.7
przygotowywanych na potrzeby dokumentu rejestracyjnego ’ ’
Wynagrodzenie z tytutu badania** w odniesieniu do jednostek 456 n/d

zaleznych

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

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

45. Emisje, wykup i sptaty dtuznych i kapitatowych papieréw
wartosciowych

W okresie sprawozdawczym przeprowadzilismy dwie emisje obligacji serii S02 i SO3 o tacznej wartosci
nominalnej 75 mln PLN. Ponadto regularnie wyptacaliSmy posiadaczom obligacji nalezne odsetki. taczna
kwota wyptaconych | pétroczu roku obrotowego 2011/2012 odsetek od obligacji wyniosta 1 674 tys. PLN.
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46. Istotne zdarzenia nastepujace po dniu bilansowym, ktére nie
zostaty odzwierciedlone w sprawozdaniu finansowym za dany
okres sprawozdawczy

Zdarzenia, ktore moga byc istotne dla dziatalnosci Grupy, a ktore nastapity po dniu 30 wrzesniu 2011 roku to:
v wygrana licytacja ustna na zakup dwoch pakietow wierzytelnosci oferowanych do sprzedazy przez
Powszechna Kase Oszczednosci Bank Polski S.A. z siedzibg w Warszawie o tacznej wartosci
nominalnej 1 035 253 tys. zt. tj. pakiet wierzytelnosci o wartosci nominalnej 510 697 tys. zt oraz
pakiet wierzytelnosci o wartosci nominalnej 524 556 tys. zt. Finalizacja transakcji nastapi w
pierwszej potowie grudnia 2011 roku,
v' przeprowadzona z sukcesem emisja obligacji serii S04 i SO5 o tacznej wartosci 87 min PLN.

47. Informacje o znaczacych zdarzeniach dotyczacych lat
ubiegtych, ujetych w sprawozdaniu finansowym za biezacy
okres

Umowa nr 05.09-UDA-RPLU.01.03.00-06-157/09 zawarta w dniu 22 kwietnia 2010 roku pomiedzy Spétka
a Wojewodztwem Lubelskim (Lubelska Agencja Wspierania Przedsiebiorczosci z siedziba ul. Graniczna 4,
20-010 Lublin-Instytucja Posredniczaca Il stopnia) na realizacje projektu: ,,Wywotanie efektu synergii dziatan
w wyniku jednoczesnej implementacji trzech innowacyjnych systemow informatycznych: Zabezpieczen
Informatycznych, Rozpoznawania Tresci Dokumentdéw, Finansowo-Ksiegowego”, w ramach Regionalnego
Programu Operacyjnego Wojewddztwa Lubelskiego na lata 2007-2013, O$ Priorytetowa: |. Przedsiebiorczosc
i Innowacje, Dziatanie 1.3 wspétfinansowanego z Europejskiego Funduszu Rozwoju Regionalnego i Budzetu
Panstwa. W zwiazku z zawarta umowa Spotka otrzymata dofinansowanie w formie dotacji rozwojowej
w kwocie 345 672,19 PLN, co stanowi 60% catkowitej wartosci projektu. Dofinansowanie ze Srodkow
europejskich wynosi 293 821,36 PLN, za$ dofinansowanie z formie dotacji celowej 51 850,83 PLN.
W przypadku stwierdzenia naruszenia postanowien umowy przez Spotke, spotka bedzie zobowigzana
do zwrotu catosci lub czesci kwoty dofinansowania. Lubelska Agencja Wspierania Przedsiebiorczosci moze
rozwiaza¢ umowe, co moze spowodowac koniecznos¢ zwrotu przez Spotke kwoty dofinansowania wraz
z odsetkami liczonymi jak dla zalegtosci podatkowych.

48. Aktywa i zobowigzania warunkowe

Na dzien sprawozdawczy Spotka posiada zobowiazanie warunkowe z tytutu zawarcia umoéw:

Umowa z dnia 6 pazdziernika 2008 roku z Powiatowym Urzedem Pracy w Zamosciu o refundacje czesci
kosztow utworzenia oSmiu nowych stanowisk pracy. Z tytutu zawartej umowy Spotka otrzymata refundacje
w wysokosci 107 tys. zt i jest zobowiazana przez okres, co najmniej dwoch lat nie zmniejsza¢ ogdlnego stanu
zatrudnienia i utrzymac stanowiska pracy, ktorych dotyczyta refundacja. W przypadku nie wywiazania sie
Z tego zobowiazania lub naruszenia innych postanowien zawartej umowy Powiatowy Urzad Pracy moze
rozwiagza¢ umowe a wowczas Spotka bedzie zobowiazana w ciagu 30 dni od dnia otrzymania wezwania
zwrocic¢ otrzymana kwote refundacji wraz z odsetkami ustawowymi naliczonymi od dnia uzyskania srodkow.

Umowa nr 06.09-UDA-RPLU.01.07.00-06-038/09 zawarta w dniu 01 marca 2010 roku pomiedzy Spdtka
a Wojewodztwem Lubelskim (Lubelska Agencja Wspierania Przedsiebiorczosci z siedziba ul. Graniczna 4,
20-010 Lublin-Instytucja Posredniczaca |l stopnia) na realizacje projektu: ,Wdrozenie innowacyjnych
systemow informatycznych: Systemu Zaawansowanego Zarzadzania Finansowego i Systemu Backupu”
w ramach Regionalnego Projektu Operacyjnego Wojewodztwa Lubelskiego na lata 2007 - 2013,
0$ Priorytetowa | Przedsiebiorczos¢ i Innowacje, Dziatanie 1.7. W zwiazku z zawarta umowa Spotka
otrzymata dofinansowanie w kwocie 197 396,00 PLN, co stanowi 50% catkowitej wartosci projektu.
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W przypadku stwierdzenia naruszenia postanowien umowy przez Spotke, spotka bedzie zobowiazana do
zwrotu catosci lub czesci kwoty dofinansowania. Lubelska Agencja Wspierania Przedsiebiorczosci moze
rozwiaza¢ umowe w przypadkach okreslonych w umowie, co moze spowodowac koniecznos¢ zwrotu przez
Spotke kwoty dofinansowania wraz z odsetkami liczonymi jak dla zalegtosci podatkowych.

Umowa nr 06.08-UDA-RPLU.01.03.00-06-223/08 zawarta w dniu 17 wrzesnia 2009 roku pomiedzy Spotka
a Wojewodztwem Lubelskim (Lubelska Agencja Wspierania Przedsiebiorczosci z siedziba ul. Graniczna 4,
20-010 Lublin-Instytucja Posredniczaca Il stopnia) na realizacje projektu: ,,Poprawa konkurencyjnosci firmy
Kredyt Inkaso poprzez wdrozenie innowacyjnego systemu zarzadzania wydajnoscia”. W zwiazku z zawarta
umowa Spotka otrzymata dofinansowanie w formie dotacji rozwojowej w kwocie 142 618,00 PLN,
co stanowi 70% catkowitej wartosci projektu. W przypadku stwierdzenia naruszenia postanowien umowy
przez Spotke, bedziemy zobowiazani do zwrotu catosci lub czesci kwoty dofinansowania. Lubelska Agencja
Wspierania Przedsiebiorczosci moze rozwiaza¢ umowe, co moze spowodowad konieczno$¢ zwrotu przez
Spotke kwoty dofinansowania wraz z odsetkami liczonymi jak dla zalegtosci podatkowych.

Umowa o wspotpracy z dnia 19 marca 2010 roku z TFI Allianz Polska Spotka Akcyjna z siedzibg w Warszawie
(Towarzystwo), na mocy, ktorej Strony zobowigzaty sie do wspotpracy w zakresie poszukiwania celow
inwestycyjnych dla Kredyt Inkaso | NSFIZ oraz realizacji jego inwestycji.

Spotka i Towarzystwo porozumiaty sie takze w zakresie realizacji inwestycji przez Kredyt Inkaso | NSFIZ.
ZobowiazalisSmy sie m.in. do poszukiwania i analizowania portfeli wierzytelnosci na potrzeby nabycia ich
przez Kredyt Inkaso | NSFIZ, zapewnienia finansowania inwestycji Kredyt Inkaso | NSFIZ oraz zapewnienia
finansowania procesu realizacji przychodéw z inwestycji. Towarzystwo zobowiazato sie m.in. do realizowania
inwestycji rekomendowanych przez nas oraz do wypetniania warunkéw proceduralnych koniecznych do
realizacji rekomendowanej inwestycji.

49. Informacja o przychodach, kosztach i wynikach dziatalnosci
zaniechanej
Nie wystapity.

50. Informacje o udzielonych gwarancjach i poreczeniach oraz o
zabezpieczeniach na majatku Grupy Kapitatowej

Nie wystapity.

51. Inne informacje, ktéore zdaniem Kredyt Inkaso S.A.
sqg istotne dla oceny jej sytuacji kadrowej, majatkowej,
finansowej, wyniku finansowego i ich zmian, oraz informacje,
ktore sq istotne dla oceny mozliwosci realizacji zobowigzan
przez Grupe Kapitatowa

Nie posiadamy zadnych istotnych dla oceny sytuacji Grupy Kapitatowej informacji poza informacjami
ujawnionymi niniejszym sprawozdaniem.

www. kredytinkase.pl
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52. Komentarz objasniajacy, dotyczacy sezonowosci lub
cyklicznosci dziatalnosci w okresie sprawozdawczym

Dziatalnos¢ Grupy Kapitatowej nie cechuje sie sezonowoscia, polega na dochodzeniu zaptaty wierzytelnosci,
gtownie na drodze prawnej. Powyzszy model biznesu generuje przychody w stosunkowo krétkim okresie
po zakupie pakietu wierzytelnosci, pézniej dtugoterminowo w trakcie wykonywania procedur prawnych
dochodzenia naleznosci (gtownie postepowanie komornicze), takze w wyniku ich wznawiania po okresach
przerwy. Jednoczesnie koszty kumulowane sa przede wszystkim w poczatkowej fazie obstugi nabytych
pakietow (przede wszystkim sadowe i wszczecia postepowania komorniczego).

53. Sprawozdanie finansowe w warunkach wysokiej inflacji

Skumulowana S$rednioroczna stopa inflacji za ostatnie 3 lata dla kazdego z okresdéw objetych niniejszym
sprawozdaniem finansowym nie przekroczyta wartosci 100%, dlatego nie wystapita koniecznosc
przeksztatcenia sprawozdan finansowych o wskaznik zmian cen.

54. Zatrudnienie w Grupie Kapitatowej

Zatrudnienie w Grupie Kapitatowej, w poszczeg6lnych 30.09.2011 30.09.2010

okresach sprawozdawczych, w podziale na grupy

Przecietne zatrudnienie za 6 miesiecy 109,3 112 28,8 30
Zatrudnienie na dzien bilansowy, w tym: 124,2 127 30 61
- pracownicy umystowi 122,4 123 29 29
- pracownicy fizyczni 1,8 4 1 2

Warszawa, dnia 30 listopada 2011 roku AVM‘/ C E[/W&

Prezes Zarzadu
Artur Maksymilian Gornik

laow X

Wiceprezes Zarzadu
Stawomir Cwik

Podpisy osoby odpowiedzialnej za sporzadzenie
skonsolidowanego sprawozdania finansowego
Gtowny Ksiegowy Grupy

Piotr Podtowski
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WYBRANE JEDNOSTKOWE DANE FINANSOWE

WYBRANE DANE FINANSOWE

Z RACHUNKU ZYSKOW | STRAT

I. Przychody netto ze sprzedazy produktow,
towarow i materiatow

Il. Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej

Ill. Zysk (strata) brutto

IV. Zysk (strata) netto

V. Zysk (strata) na jedna akcje zwykta (w zt / EUR)

VI. Rozwodniony zysk (strata) na jedna akcje
zwykta (w zt / EUR)

Z RACHUNKU PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

VII. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci
operacyjnej

VIII. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci
inwestycyjnej

IX. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci
finansowej

X. Przeptywy pieniezne netto, razem

Z BILANSU NA DZIEN

XI. Aktywa razem

Xll. Zobowiazania i rezerwy na zobowiazania
XIll. Zobowiazania dtugoterminowe

XIV. Zobowiazania krotkoterminowe

XV. Kapitat wtasny

XVI. Kapitat zaktadowy

XVII. Liczba akcji (tys.)

XVIII. Wartos¢ ksiegowa na jedna akcje (w zt / EUR)

XIX. Rozwodniona wartosc ksiegowa na jedna akcje
(w zt / EUR)

XX. Zadeklarowana lub wyptacona dywidenda na
jedna akcje (w zt / EUR)

XXI. Rozwodniona zadeklarowana lub wyptacona
dywidenda na jedna akcje (w zt / EUR)

www. kredytinkase.pl

w tys. PLN

01.04.2011-
30.09.2011

01.04.2011-
30.09.2011

8 500

-28 288

97 481

77 693
30.09.2011
274 902
114 392
86 131
28 260
160 380
12 937
12 937

12,4

12,4

0,32

0,32

dane

poréwnawcze

01.04.2010-
30.09.2010

19 583

5670
3374
3020

0,55

0,53

01.04.2010-
30.09.2010

3149

-9 299

6619

470
31.03.2011

184 461

57 829

16 852

40 897

126 632

9169

9169

13,81

9,79

0,27

0,19

w tys. EUR

dane
biezace

01.04.2011-
30.09.2011

4070

1566

01.04.2011-
30.09.2011

2 086

-6 942

23922

19 066
30.09.2011
62 319
25932
19 526
6 406
36 357
2933
2933

2,81

2,81

0,07

0,07

dane
poréwnawcze

01.04.2010-
30.09.2010

4871

1410
839
751

0,14

0,13

01.04.2010-
30.09.2010

783

-2 313

1 646

117
31.03.2011

45 978

14 414

4201

10 194
31564

2285

9 169

3,44

2,44

0,07

0,05
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Przeliczenia na EUR dokonano w nastepujacy sposob:

1.

Dla pozycji od | do X zastosowano kurs sredni dla danego okresu, obliczony jako S$rednia
arytmetyczna kursow NBP (tabela A) obowiazujacych na ostatni dzien kazdego miesiagca w danym
okresie. W okresie od 1 kwietnia 2011 roku do 30 wrzesnia 2011 roku ta Srednia wynosi
4,0749 PLN/EUR, za$ w okresie od 1 kwietnia 2010 roku do 30 wrzesnia 2010 roku 4,0206 PLN/EUR.
Dla pozycji od XI do XX zastosowano kurs sredni NBP (tabela A) na ostatni dzien okresu, to jest na
dzien 30 wrzesnia 2011 roku kurs 4,4411 PLN/EUR, zas na dzien 31 marca 2011 Kkurs
4,0119 PLN/EUR.

www. kredytinkase.pl
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Kredyt Inkaso Spotka Akcyjna
w Warszawie

SPRAWOZDANIE ZARZADU
Z DZIALALNOSCI KREDYT INKASO S.A.

ZA | POLROCZE 2010/11
(okres od 01.04.2011 do 30.09.2011)

Warszawa, listopad 2011 r.

www. kredytinkase.pl
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|. PODSTAWOWE INFORMACJE O SPOLCE

1.1. Podstawa prawna dziatalnosci

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

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

1.2. Przedmiot dziatalnosci

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci Kredyt Inkaso S.A. jest hurtowy obrot wierzytelnosciami z tytutu
ustug powszechnych, ujety w Polskiej Klasyfikacji Dziatalnosci jako pozostata finansowa dziatalnos¢ ustugowa
gdzie indziej niesklasyfikowana, z wytaczeniem ubezpieczen i funduszow emerytalnych (symbol
w PKD: 64.99.Z), z ktorej to dziatalnosci uzyskujemy zdecydowana wiekszo$¢ przychodéw. Na wtasne
potrzeby prowadzimy dziatalno$¢ w zakresie centrow telefonicznych (contact center) - w PKD 2007 pod
symbolem 82.20.7.

1.3. Opis dziatalnosci

Gtownym przedmiotem naszej dziatalnosci jest nabywanie pakietow wierzytelnosci uznanych przez
pierwotnych wierzycieli za trudne do odzyskania i dochodzenie zaptaty od dtuznikow we wtasnym zakresie,
przede wszystkim na drodze prawnej przy wspotpracy z wyspecjalizowana kancelaria prawnicza. Nabycie
wierzytelnosci na wtasny rachunek i ryzyko stanowi wazny element dziatalnosci Spoétki, poniewaz posiadajac
tytut wtasnosci do wierzytelnosci mozemy samodzielnie wybiera¢ najbardziej korzystny wariant dochodzenia
zaptaty.

Przychody uzyskane przez nas w roku obrotowym 2011/12 to przede wszystkim przychody
ze sptaty naleznosci, wynikajacych z nabytych wierzytelnosci (96,69%) oraz przychody z zasadzonych
prawomocnie kwot z tytutu poniesionych kosztow procesu w postepowaniach przeciwko dtuznikom
zakupionych  wierzytelnosci  (2,91%). UzyskiwalisSmy takze przychody zlokat bankowych, ktore
wykorzystywalismy do okresowego lokowania posiadanych srodkéw pienieznych oraz z tytutu podnajmu czesci
zajmowanej powierzchni biurowej.

www. kredytinkase.pl
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1.4. Model biznesu

Przewagi konkurencyjne Kredyt Inkaso S.A.

Kredyt Inkaso S.A. dziata w branzy zarzadzania
wierzytelnosciami, w sektorze obrotu
wierzytelnosciami Z tytutu ustug
powszechnych. Specjalizujemy sie w zakupie

v odzyskiwanie kosztow dochodzenia zwrotu naleznosci
duzych pakietéw wierzytelnosci uznanych
v" minimalizacja kosztow operacyjnych i statych poprzez przez pierwotnych wierzycieli za trudne do
szeroki outsourcing odzyskania oraz w dochodzeniu ich zaptaty na
wtasny rachunek. Model biznesu Kredyt Inkaso
v’ powiazanie kosztow zmiennych z przychodami - S.A. oparty jest na petnym outsourcingu
outsourcing obstugi prawnej dziatan operacyjnych (dochodzenia zaptaty),
ktore to dziatania zlecane sq
v"dedykowany, zbudowany przez Kredyt Inkaso S.A., system wyspecjalizowanym podmiotom zewnetrznym.
informatyczny - standaryzacja i automatyzacja dziatan Szczegolnie istotna jest icista wspotpraca

rawnych , .

P y w zakresie dziatan prawnych z Kancelarig
v’ zabezpieczenie przed roszczeniami - petna legalnos¢ Prawnicza FORUM Radca Prawny Krzysztof

Pilus iS-ka spotka komandytowa, w ktorej
Grupa Kapitatowa posiada 85% udziatu w
zysku. Kancelaria dziata jako petnomocnik
procesowy - podejmuje wszelkie czynnosci
prawne majace na celu odzyskanie
wierzytelnosci  kupowanych przez Kredyt
Inkaso S.A. Model ten umozliwia zgodne
z prawem nabycie roszczenia wobec dtuznikow o zwrot kosztow dochodzenia zaptaty naleznosci. Egzekucja
komornicza naleznosci moze by¢ prowadzona przez co najmniej 10 lat po uzyskaniu tytutu wykonawczego,
bez mozliwosci podniesienia zarzutu przedawnienia.

dziatan dzieki wykorzystaniu procedur prawnych
v 10-letnie doswiadczenie w branzy wierzytelnosci

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

Przez lata wspotpracy z Kancelaria Prawnicza FORUM stworzylismy efektywny model prowadzenia
postepowan, ktéry, wraz z dedykowanym systemem informatycznym
gwarantujacym petna standaryzacje iautomatyzacje dziatan, pozwala na
eliminacje kosztow statych, takich jak call-center, rozbudowany mailing-room
czy sie¢ windykatorow terenowych. Outsourcing obstugi prawnej i czynnosci
operacyjnych znaczaco wptywa na wysoka efektywnosc¢ dziatalnosci Kredyt
Inkaso S.A. Wspdtpraca z Kancelaria opiera sie na zasadzie powiazania
kosztow obstugi z generowanymi przez niag przychodami - co oznacza, ze ponoszone koszty sa proporcjonalne

do przychodow.

petny outsourcing dziatan
operacyjnych w zakresie
Sciggania naleznosci

Nabywamy pakiety wierzytelnosci pochodzace przede wszystkim z niezaptaconych faktur za ustugi
telekomunikacyjne oraz sektora bakowego, odsetek za zwtoke oraz kar
umownych. Pakiety wierzytelnosci generuja przychody i przeptywy
pieniezne przez wiele lat, co powoduje niska wrazliwos¢ przyjetego
modelu biznesowego na wahania koniunktury. Srednia warto$¢ nominalna
wierzytelnosci (rozumiana jako suma naleznosci gtownej oraz odsetek
naliczonych do dnia zakupu) w naszym portfolio wynosi okoto 2,4 tys. PLN. Dzieki duzej ilosci dtuznikéw oraz
znacznemu rozproszeniu kwot wierzytelnosci nie wystepuje koncentracja ryzyka (patrz: Sprawozdanie
Finansowe, punkt 0. Zarzadzanie ryzykiem finansowym).

10-letnie doswiadczenie
w branzy

Najdtuzej wspotpracujemy z Polska Telefonia Cyfrowa Sp.zo.0. -
operatorem sieci ERA (T-Mobile). Na przestrzeni 10 lat obie firmy zawarty
umowy cesji ponad 30 pakietow wierzytelnosci. Do grona najwazniejszych
kontrahentow Grupy naleza  wszyscy znaczacy operatorzy
telekomunikacyjni oraz wiodace banki. Od chwili rozpoczecia dziatalnosci
portfolio Grupy Kapitatowej Kredyt Inkaso S.A. zostato zasilone okoto 390
tysiacami spraw.

dywersyfikacja portfela
wierzytelnosci:
brak koncentracji ryzyka

Obecnie w coraz wiekszym stopniu jestesmy zainteresowani uczestniczeniem w transakcjach nabycia
pakietow wierzytelnosci z sektora bankowego. Od ponad roku aktywnie uczestniczymy w organizowanych

www. kredytinkase.pl
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przetargach na oferowane przez banki pakiety wierzytelnosci uzyskujac wiedze i doswiadczenie o
parametrach przeprowadzanych transakcji. W biezacym roku stworzylismy strukture z funduszem
sekurytyzacyjnym prawa polskiego i sekurytyzacyjng spotka prawa luksemburskiego aby moc w petni
uczestniczy¢ w przetargach organizowanych przez banki (czesty wymog nabycia wierzytelnosci przez fundusz
sekurytyzacyjny).

Schemat modelu biznesowego Kredyt Inkaso S.A.

DZIALALNOSC INNYCH

DZIALALNOSC WELASNA PODMIOTOW (outsourcing)

Pozyskiwanie finansowania —

« Restrukturyzacja
Likwidacja portfela (inwestycji) +— * « Windykacja
..................................................................... + Sprzedaz

1.5. Otoczenie rynkowe

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

Prowadzimy dziatalnos¢ w branzy zarzadzania wierzytelnosciami. Branza ta S$wiadczy ustugi finansowe
z nastepujacych grup:
v' prewencyjne zarzadzanie wierzytelnosciami i monitoring ptatnosci,

v"windykacja naleznosci przeterminowanych na zlecenie (w tym takze na rzecz funduszy
sekurytyzacyjnych),
v obroét wierzytelnosciami przeterminowanymi i windykacja na wtasny rachunek nabywcy.

Dziatalnos¢  faktoringowa oraz inne ustugi skupione wokot zarzadzania  wierzytelnosciami
nieprzeterminowanymi traktujemy jako odrebna branze.

W ramach rynku obrotu wierzytelnosciami wyodrebni¢ nalezy rynek hurtowy (pakiety wierzytelnosci z ustug
powszechnych) oraz detaliczny (pojedyncze sprawy). Oba te rynki moga by¢ wewnetrznie bardzo
zroznicowane tak ilosciowo jak i przedmiotowo. Pakiety wierzytelnosci moga obejmowac od kilkudziesieciu
spraw do kilkudziesieciu tysiecy, a wartos¢ pojedynczej wierzytelnosci moze sie wahac od kilkudziesieciu do
kilkuset tysiecy PLN. Sprawami pojedynczymi lub pakietami o matej tacznej wartosci zainteresowane sa
zazwyczaj nieduze podmioty dziatajace lokalnie. Organizacje o wiekszych zasobach, zdolne nabywad i
obstugiwac pakiety o znacznej wartosci, dziataja zwykle wytacznie na rynku hurtowym.

www. kredytinkase.pl
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1.5.2. Opis sektora obrotu wierzytelnosciami z tytutu ustug powszechnych

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

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

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

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

Naturalnymi sprzedawcami pakietow wierzytelnosci sa wszystkie podmioty $wiadczace ustugi powszechne
(finansowe i niefinansowe), za ktore ptatnos¢ dokonywana jest z opdznieniem (w formie rat, wystawianych
okresowo rachunkéw itp.). Dwie najwieksze grupy zbywcéw 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.

1.5.3. Podmioty dziatajace w branzy

W branzy zarzadzania wierzytelnosciami dziataja przedsiebiorstwa o bardzo zrdéznicowanej wielkosci
i roznych przyjetych modelach biznesowych. Szacuje sie, ze w Polsce dziata okoto 300 firm windykacyjnych,
z czego liczba podmiotow o znaczacym udziale w rynku jest ponad dziesieciokrotnie mniejsza. Podmiotami
konkurencyjnymi wobec Kredyt Inkaso S.A. sa te z nich, ktérych istotny element dziatalnosci wiaze sie
z obrotem wierzytelnosciami masowymi. Sa to przede wszystkim Grupa Ultimo, Grupa Kruk, Grupa PRESCO,
Best S.A., Fast Finance S.A., EGB Investments S.A., GPM Vindexus S.A.

1.5.4. Wielkos¢ sektora w | pétroczu roku obrotowego 2010/11

Wedtug raportu opublikowanego w pazdzierniku 2010 roku przez Instytut Badan nad Gospodarka Rynkowa
(http://www.ibngr.edu.pl/index.php/pl/wydarzenia/2010/raport_ibngr_o_rynku_zarzadzania_wierzytelnosci
ami_w_polsce) rynek pakietow wierzytelnosci wystawionych do sprzedazy wzrosnie o ponad 83% w roku 2014
w stosunku do roku 2009. Z danych opublikowanych przez IBnGR wynika ze segment ten wzrosnie z 5,4 mld w
roku 2009 do 9,9 mld zt w roku 2014 osiagajac bisko 45% catosci rynku zarzadzania wierzytelnosciami.
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Wielkosc¢ rynku pakietow wierzytelnosci wystawionych do sprzedazy w Polsce w latach 2009-2014 (w mld zt)
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Zrédto: Szacunek i prognozy IBnGR

Czynnikiem ktory bedzie miat decydujacy wptyw na rynek zarzadzania wierzytelnosciami jest rozwdj sektora
bankowego ktory wedtug danych zebranych przez IBnGR generuje okoto 70% wierzytelnosci jakie trafiajg na
rynek w formie zlecen inkaso jak i w formie pakietow do zakupu.

1.5.5. Wptyw sytuacji na rynkach finansowych na przysztos¢ sektora

Kondycja rynku finansowego ma istotne znaczenie dla sektora obrotu wierzytelnosciami. Szczegoélnego
uwzglednienia przy analizie analizy otoczenia rynkowego Grupy Kapitatowej Kredyt Inkaso S.A. wymagaja
skutki ostatniego kryzysu finansowego.

Sytuacja na rynkach finansowych wptywa zaréwno na strone podazowa, jak i strone popytowa oraz na
rozmiar rynku obrotu wierzytelnosciami. Wskutek kryzysu oraz wczesniejszego dynamicznego wzrostu
poziomu zobowiazan kredytowych oséb fizycznych i przedsiebiorstw obserwujemy obecnie wzrost poziomu
kredytow zagrozonych. Jak pokazuje InfoDtug w swoim ostatnim raporcie z sierpnia 2011 roku, liczba
dtuznikow, ktoérzy zalegaja z ptatnoscia zobowiazan przekroczyta juz 2 miliony, a niesptacone zadtuzenie
Polakéw w przeciagu 12 miesiecy wzrosto az o 1,62 mld PLN czyli o ok. 48% osiagajac stan 32,51 mld PLN.®
Czes¢ z tych dtugéow moze w najblizszym czasie zostac przez wierzycieli wystawiona do sprzedazy. Z naszych
obserwacji wynika, ze wzrasta liczba podmiotow, ktore stosuja sprzedaz jako metode zarzadzania
wierzytelnosciami nieregularnymi. Sprzedazy posiadanych wierzytelnosci daje zbywcy mozliwosé
natychmiastowego poprawienia ptynnosci finansowej oraz struktury aktywow, co w obecnej sytuacji
rynkowej jest istotnym czynnikiem. Szczegdlne znaczenie ma to dla bankow, ktore zobowiazane sa do
utrzymywania rezerw i podwyzszonych kapitatow zwiazanych z obecnoscia w bilansie naleznosci
zagrozonych; kryzys finansowy zwiekszyt rowniez liczbe przedsiebiorstw dbajacych o jak najlepsza ocene w
oczach inwestorow, pozyczkodawcow lub agencji ratingowych, a korzystnie na te ocene wptywa poprawienie
struktury bilansu w wyniku zbycia naleznosci przeterminowanych.

Z punktu widzenia potencjalnych nabywcow portfeli wierzytelnosci kryzys na rynkach finansowych przetozyt
sie przede wszystkim na utrudniony dostep do finansowania (zaréwno jesli chodzi o pozyskiwanie nowych
kapitatéw wtasnych jak i obcych). Oceniamy, ze nadal tylko cze$¢ podmiotdéw z branzy, przede wszystkim
spotek publicznych, jest w stanie skutecznie pozyskiwac srodki pozwalajace na realizacje znaczacych
transakcji (wsréd nich jest Kredyt Inkaso S.A.). Miedzy innymi ta sytuacja jest motorem dla wielu
uczestnikow rynku do przeprowadzania IPO na rynku podstawowym GPW oraz NewConnect. W okresie
objetym niniejszym Sprawozdaniem skutecznie zrealizowaliSmy emisje akcji serii H, pozyskujac 47 mln zt. W
kwietniu 2011 roku przeprowadzilismy rowniez emisje obligacji o wartosci nominalnej 75 mln zt.
Spodziewamy sie, ze dzieki pozyskanym funduszom bedziemy mogli w najblizszym czasie zwiekszy¢ swoj
udziat w rozwijajacym sie rynku obrotu wierzytelnosciami.

Nalezy pamietad, iz wieksza liczba zlecen wiaze sie zapewne ze zwiekszonymi zyskami, jednak wart uwagi
jest rowniez fakt, ze okres kryzysu to takze wieksza liczba trudnych spraw w portfelu wierzytelnosci. Trudna
sytuacja materialna konsumentow powoduje ,,gorsze sptacanie” wierzytelnosci, dlatego ,,kryzys jest nie tylko
okresem dla branzy windykacyjnej, ale réwniez wyzwaniem.”’

6 Raport InfoDtug /Sierpieri 2011 r.
7 Banker.pl - Windykacji kryzys nie straszny, DCGroup - windykacja naleznosci, 2011-11-04 10:30
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1.6. Obszar dziatania

Obszar naszego dziatania to teren Rzeczpospolitej Polskiej. Bezposrednia dziatalnos¢ w zakresie biezacego
zarzadzania przedsigbiorstwem prowadzimy w miejscu siedziby Spotki w Warszawie oraz w biurze
w Zamosciu. Nabywamy wierzytelnosci wobec dtuznikéw zamieszkatych lub majacych siedzibe na terytorium
Rzeczpospolitej Polskiej (ze wzgledu na migracje populacji czes¢ naszych dtuznikow przebywa obecnie poza
granicami Polski). Ze wzgledu na specyfike pochodzenia nabywanych wierzytelnosci wystepowanie dtuznikow
jest rozproszone na caty obszar kraju. Zdecydowanie wieksza liczba dtuznikow zamieszkuje lub ma siedzibe
w wiekszych aglomeracjach i miastach anizeli na terenach wiejskich, co wynika z wyzszej gestosci
zaludnienia oraz lokalizacji przedsiebiorstw (patrz: Sprawozdanie Finansowe, punkt 34. Zarzadzanie ryzykiem
finansowym).

1.7. Informacja o posiadanych oddziatach

Nie posiadamy i nie posiadaliSmy wyodrebnionych oddziatow (zaktadow). Poza siedzibg w Warszawie Spotka
dziata takze poprzez nie majace statusu oddziatu i zaktadu Centrum Operacyjne w Zamosciu.

1.8. Regulacje prawne

1.8.1. Regulacje dotyczace statusu prawnego Kredyt Inkaso S.A.

Status prawny Kredyt Inkaso S.A. reguluje ustawa z dnia 15 wrzesnia 2000 roku Kodeks spotek handlowych
(Dz. U. nr 94, poz. 1037, z pozniejszymi zmianami), oraz Statut Spotki (tekst jednolity z dnia 30 wrzesnia
2011 roku) i regulaminy, w szczegolnosci:

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

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

3. Regulamin Zarzadu z dnia 30 grudnia 2006 roku przyjety uchwata nr 1/12/2006 z dnia 30 grudnia 2006 roku
a nastepnie zmieniony uchwata Nr 6/7/2009 z dnia 23 lipca 2009 roku.

1.8.2. Regulacje dotyczace rynku i obrotu publicznego

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

1. Ustawa z dnia 29 lipca 2005 roku o obrocie instrumentami finansowymi (Dz. U. z 2005 r. nr 183, poz. 1538,
Z poézniejszymi zmianami).

2. Ustawa z dnia 29 lipca 2005 roku o ofercie publicznej iwarunkach wprowadzania instrumentow
finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spoétkach publicznych (tj. Dz. U. z 2010 r. nr 211,
poz. 1384).

3. Ustawa z dnia 21 lipca 2006 roku o nadzorze nad rynkiem finansowym (Dz. U. nr 157, poz. 1119,
Z pdzniejszymi zmianami).

Ponadto spotka zobowiagzana jest stosowac sie do szeregu rozporzadzen wykonawczych do w/w ustaw.
Wykonywanie obowiazkdw sprawozdawczych w stosunku do instytucji rynku kapitatowego reguluje:
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4. Rozporzadzenie Ministra Finansow z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych
przekazywanych przez emitentow papierow wartosciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne
informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem cztonkowskim (Dz. U. nr 33, poz.
259, z pozniejszymi zmianami).

5. Dyrektywa 2003/71/WE Parlamentu Europejskiego | Rady z dnia 4 listopada 2003 roku w sprawie prospektu
emisyjnego publikowanego w zwigzku z publiczng oferta lub dopuszczeniem do obrotu papierow
wartosciowych i zmieniajaca dyrektywe 2001/34/WE.

6. Rozporzadzenie Komisji (WE) nr 809/2004 z dnia 29 kwietnia 2004 roku wdrazajace Dyrektywe
2003/71/WE Parlamentu Europejskiego i Rady w sprawie informacji zawartych w prospektach emisyjnych
oraz formy, witaczenia przez odniesienie i publikacji takich prospektow emisyjnych oraz upowszechniania
reklam (Dz. Urz. WE L 149 z 30.04.2004).

1.8.3. Regulacje branzowe ibezposrednio wptywajace na dziatalnosé
operacyjna

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

1. Ustawa z dnia 23 kwietnia 1964 roku Kodeks cywilny (Dz. U. nr 16, poz. 93, z pézniejszymi zmianami),
w szczegolnosci przepisy regulujace przelew wierzytelnosci, art. 509 - 518. Zgodnie z 509 par. 1 k.c.
wierzyciel moze bez zgody dtuznika przenies¢ wierzytelnos¢ na osobe trzecia (przelew), chyba ze
sprzeciwiatoby sie to ustawie, zastrzezeniu umownemu albo wtasciwosci zobowigzania.

2. Ustawa z dnia 17 listopada 1964 roku Kodeks postepowania cywilnego (Dz.U. nr 43, poz. 296,
Z pozniejszymi zmianami) regulujaca proces sadowego dochodzenia wierzytelnosci od dtuznikow
i postepowanie egzekucyjne.

3. Ustawa z dnia 29 sierpnia 1997 roku o komornikach sadowych i egzekucji (Dz. U. z 2006 r., nr 167, poz.
1191, z pdzniejszymi zmianami) szczegétowo okreslajaca sposéb dziatania komornikéw sadowych oraz
wysokos¢ optat za czynnosci komornicze. Generalnie przy egzekucji naleznosci pienieznych wierzyciel nie
ponosi kosztow, z wyjatkiem zaliczek na wydatki.

4. Ustawa z dnia 28 lipca 2005 roku o kosztach sadowych w sprawach cywilnych (tj. Dz. U. z 2010 r. nr 90,
poz. 594) regulujaca wysokos¢ wpisow sadowych. Wysokos¢ wpisow sadowych z w sprawach o zaptate zalezy
od wartosci przedmiotu sporu i wynosi 5% tej wartosci lub 1,25% w elektronicznym postepowaniu
upominawczym, badz tez jest okreslona w wysokosci statej.

5. Rozporzadzenie Rady Ministrow z dnia 12 grudnia 2008 roku w sprawie okreslenia wysokosci odsetek
ustawowych (Dz. U. nr 220, poz. 1434), ktore od dnia 15 grudnia 2008 roku wynosza 13% (wczesniej 11,5%).

6. Ustawa z dnia 29 sierpnia 1997 roku o ochronie danych osobowych (Dz. U. 2002 nr 101, poz. 926,
Z pozniejszymi zmianami) regulujaca zasady przetwarzania danych osobowych (Spotki Grupy przetwarzaja
dane tzw. ,wrazliwe”).

7. Znowelizowana ustawa prawo upadtosciowe i naprawcze (Dz. U. z 2009 r. Nr 175, poz. 1361,
Z pozniejszymi zmianami), ktora od 31 marca 2009 roku wprowadzita tzw. upadtos¢ konsumencka. Wnioski
o stwierdzenie upadtosci moga ztozy¢ konsumenci, ktorzy maja ktopoty ze sptata rat kredytu
mieszkaniowego, stracili prace albo znalezli sie w petli kredytowej.

8. Ustawa z dnia 20 lipca 2001 roku o kredycie konsumenckim (Dz. U. z 2001 roku, Nr 100, poz. 1081, z
pozniejszymi zmianami).

www. kredytinkase.pl



(O

KREDYT INKASD 5A RAPORT ZA | POLROCZE 201 1/12

1.8.4. Regulacje podatkowe

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

Ponizsze regulacje podatkowe maja szczegolnie istotne znaczenie dla naszej dziatalnosci:

1. Ustawa z dnia 15 lutego 1992 roku o podatku dochodowym od osob prawnych (t.j. Dz. U. z 2011 r., nr 74,
poz. 397). Stawka tego podatku w roku obecnym wynosi 19%.

2. Ustawa z dnia 11 marca 2004 roku o podatku od towarow i ustug (Dz. U. nr 54, poz. 535, z pdzniejszymi
zmianami). Podstawowa stawka podatku VAT wynosi 23%, obnizone to - 8%, 3%, 0%, ponadto niektére towary
i ustugi korzystaja ze zwolnienia podatkowego.

3. Ustawa z dnia 16 listopada 2006 roku o optacie skarbowej (Dz. U. nr 225, poz. 1635, z po6zniejszymi
zmianami) regulujaca wysokosc optaty skarbowej od petnomocnictwa procesowego, ktéra wynosi 17,00 zt od
dokumentu petnomocnictwa.

1.8.5. Inne

Majac na uwadze okolicznos¢, iz nasza dziatalnos¢ finansowana jest réwniez dtuznymi papierami
wartosciowymi, zastosowanie do naszej dziatalnosci znajduje ustawa z dnia 29 czerwca 1995 roku
o obligacjach (Dz. U. z 2001 r. nr 120, poz. 1300, z pdzniejszymi zmianami).

Z uwagi na fakt, iz w dniu 24 sierpnia 2010 roku zostata utworzona spotka pod firma Kredyt Inkaso Portfolio
Investments (Luxembourg) Société Anonyme (S.A.), z siedzibg w Luksemburgu (posiadamy 100% jej akcji),
w stosunku do tej zaleznej Spotki, maja zastosowanie przepisy luksemburskiego prawa sekurytyzacyjnego
wprowadzonego ustawa z dnia 22 marca 2004 roku o sekurytyzacji. Jako ze Spétka sekurytyzacyjna podlega
w petni opodatkowaniu podatkiem dochodowym od catosci swoich dochodéw w Luksemburgu, stosuje sie do
niej zapisy uméw o unikaniu podwdjnego opodatkowania, w tym takze Konwencji z dnia z dnia 14 czerwca
1995 roku miedzy Rzeczpospolita Polska a Wielkim Ksiestwem Luksemburga w sprawie unikania podwdjnego
opodatkowania w zakresie podatkéw od dochodu i majatku (Dz. U. z 1996 roku, Nr 110, poz. 5270).

Ponadto wobec nabycia w dniu 8 wrzesnia 2010 roku (bezposrednio w imieniu wtasnym oraz za
posrednictwem spotki zaleznej Kredyt Inkaso Portfolio Investments (Luxembourg) Société Anonyme (S.A.))
100% praw uczestnictwa (wszystkie certyfikaty inwestycyjne) w Kredyt Inkaso | Niestandaryzowanym
Sekurytyzacyjnym Funduszu Inwestycyjnym Zamknietym zastosowanie znajduja rowniez przepisy ustawy z

dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych (Dz. U. z 2004 roku, Nr 146, poz. 1546, z pdzniejszymi
zmianami).

1.9. Zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania Kredyt Inkaso
S.A.

W okresie sprawozdawczym realizowalismy plan wzmocnienia personelu sredniego szczebla zarzadzania.

1.10. Informacja o osiagnieciach w dziedzinie badan i rozwoju

W biezacym okresie nie prowadzilisSmy prac badawczo - rozwojowych.
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1.11. Informacja dotyczaca zagadnien srodowiska naturalnego

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

1.12. Powiagzania kapitatowe

W biezacym okresie nie wystapity zmiany powiazan kapitatowych w Grupie.

W okresie od 1 kwietnia 2011 roku do 30 wrzesnia 2011 roku w sktad Grupy Kapitatowej Kredyt Inkaso S.A.
wchodzity nastepujace podmioty zalezne:

Kredyt Inkaso Portfolio Investments (Luksemburg) S.A.
e Kredyt Inkaso | Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety

e Kancelaria Forum S.A. oraz Kancelaria Prawnicza FORUM radca prawny Krzysztof Pilus i spotka spotka
komandytowa

e KI Nieruchomosci Sp. z o.0.

1.13. Powiazania organizacyjne i osobowe

Powigzanie z Kancelaria Prawnicza FORUM radca prawny Krzysztof Pilu$ i s-ka
spotka komandytowa w Warszawie

Dochodzac zaptaty od dtuznikow korzystamy przede wszystkim z drogi prawnej. Ustugi prawnicze $wiadczy
nam Kancelaria Prawnicza FORUM radca prawny Krzysztof Pilus i s-ka spotka komandytowa 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 zasobow, w szczegoélnosci 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 KP FORUM, posiadajacym 85% udziat w prawach do jej zysku jest spotka, w 100%
zalezna od Kredyt Inkaso S.A., Kancelaria Forum S.A., W sktad Rady Nadzorczej Kancelarii Forum S.A.
wchodza: Artur Gornik (Prezes Zarzadu Kredyt Inkaso S.A.), Krzysztof Pilus oraz Ireneusz Chadaj, a w sktad
Zarzadu: Stawomir Cwik jako Prezes Zarzadu (réwnoczeénie Wiceprezes Zarzadu Kredyt Inkaso S.A.).

Prawo reprezentowania tej spotki, przystuguje komplementariuszowi Krzysztofowi Pilus.

Zgodnie z zapisami umowy Spotki prowadzenie spraw Kancelarii Prawniczej FORUM radca prawny Krzysztof
Pilus i s-ka spotka komandytowa w Warszawie powierzone zostato komandytariuszowi (Kancelarii Forum
S.A.). Komandytariusz, bez uszczerbku dla art. 38 k.s.h., prowadzi wszystkie sprawy Spotki z wyjatkiem
spraw wymagajacych zgodnie z umowa Spotki uchwaty wspolnikow oraz z wytaczeniem spraw dotyczacych
czynnosci, w ktdrych wymagane jest dziatanie radcy prawnego badz adwokata.

W KP FORUM w zadnym stopniu nie uczestnicza pozostali nasi akcjonariusze. Komplementariusz KP FORUM
Krzysztof Pilus jest akcjonariuszem w Kredyt Inkaso S.A.
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1. OMOWIENIE PODSTAWOWYCH WIELKOSCI
EKONOMICZNO-FINANSOWYCH, FINANSE SPOLKI

2.1. Podstawowe wielkosci ekonomiczno-finansowe

Ponizej podajemy szczegotowe omodwienie danych biezacych z bilansu i z zestawienia z catkowitych
dochoddow w odniesieniu do danych porownawczych. Analiza wskaznikowa wynikow Kredyt Inkaso S.A. zostata
umieszczona w Sprawozdaniu Finansowym.

Bilans

Bilans na dzien 30 wrzesnia 2011 roku w porownaniu z bilansem na dzien 31 marca 2011 roku przedstawiat sie
nastepujaco:

- suma bilansowa wzrosta 0 49% (0 90,4 mln PLN) ze 184,5 mln PLN do 274,9 mln PLN,

- nastapit spadek o 12,2% wartosci bilansowej portfolio zakupionych wierzytelnosci ze 112,5 min PLN do
98,7 mln PLN,

- w wyniku zaangazowania w postepowania sadowe wzrosty o 0,6% (o 26 tys. PLN) naleznosci z tytutu
zasadzonych kosztow procesu,

- 07,5% (0 715 tys. PLN) z 9,5 mln PLN do 10,26 mln PLN wzrosty naleznosci pozostate, ktorych wiekszos¢
stanowia zaliczki wptacone komornikom, zatem przyrost jest odzwierciedleniem rosnacego zaangazowania w
prowadzone postepowania egzekucyjne,

- na dzien 30 wrzesnia 2011 roku stan srodkéw pienieznych Spétki i ich ekwiwalentow wynidst 77,8 mln PLN
wobec kwoty 113 tys. PLN na dzien 31 marca 2011 roku (ponad 688-krotny wzrost),

- wartos¢ bilansowa rzeczowych aktywow trwatych i wartosci niematerialnych wzrosta w poréwnaniu z
bilansem otwarcia o 1,6% (0 49 tys. PLN)

- po stronie pasywow obserwujemy wzrost kapitatow wtasnych o 26,7% z kwoty 126,6 mln PLN do 160,4 mln
PLN. Na ten wzrost decydujacy wptyw miaty nowe emisje akcji Kredyt Inkaso S.A.,

- 0 412,7% (0 69,5 mln PLN) wzrost poziom zobowiazan dtugookresowych przy jednoczesnym spadku o 31,5%
(0 12,9 mln PLN) zobowiazan krotkookresowych - jest to wynikiem emisji nowych serii obligacji.

Sprawozdanie z catkowitych dochodéw

Poréwnanie sprawozdania z catkowitych dochodow za okres od 1 kwietnia 2011 roku do 30 wrzesnia 2011
roku oraz sprawozdania z catkowitych dochodéw za okres od 1 kwietnia 2010 roku do 30 wrzesnia 2010 roku
prowadzi do nastepujacych wnioskow:

- nastapit spadek przychodow netto o 15,3% z 19,6 mln PLN do 16,6 mln PLN (o 3 mln PLN),

- jednoczesnie odnotowalismy spadek kosztow wtasnych przychodéw o 37% (o 3,75 mln PLN), czego gtowna
pozycje stanowia koszty nabycia wierzytelnosci, ktérych obstuge zakonczylismy,

- zysk ze sprzedazy spadt o 11,5% (o 821 tys. PLN) z poziomu 7,1 mln PLN do 6,3 mln PLN,

- warty odnotowania jest fakt, ze mimo spadku przychodéw, tempo spadku kosztow byto znacznie wieksze
(szczegolnie pozostatych kosztow operacyjnych), co pozwolito na zanotowanie wzrostu zysku EBIT o ponad
12,5%,

- koszty finansowe wzrosty o 177% i wyniosty 6,4 mln PLN wobec 2,3 mln PLN w porownywanym okresie.
Wzrost ten byt wynikiem znacznego wzrostu poziomu finansowania obligacjami,

- zysk netto spadt o 7,2% (o 218 tys. PLN).

2.2. Réznice miedzy wynikami finansowymi wykazanymi w raporcie
potrocznym, a wczesniej publikowanymi prognozami

Nie publikowalismy prognoz jednostkowych wynikow finansowych za biezacy i poprzedni okres.
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2.3. Aktualna i przewidywana sytuacja finansowa

Oceniamy, Ze sytuacja finansowa Spotki nadal jest bardzo dobra. Powyzsze uzasadniajg nastepujace fakty:

v' state zwiekszanie przychodow i wyniku z dziatalnosci operacyjnej,

v utrzymanie biezacej ptynnosci finansowej w catym okresie sprawozdawczym na poziomie adekwatnym
do prowadzonej dziatalnosci,

v dokonanie kolejnych inwestycji w portfele wierzytelnosci o rekordowej wielkosci,

v' z sukcesem przeprowadzone emisje obligacji serii S02 i SO3 oraz S04 i SO05, co doprowadzito do
pozyskania srodkow finansowych na dalsze znaczne inwestycje zapowiadajace wzrost skali
dziatalnosci.

Nie widzimy jednoczesnie czynnikdw, ktore przy zachowaniu dotychczasowej polityki finansowej mogtyby
spowodowac obnizenie standingu finansowego.

2.4. Czynniki ryzyka i zagrozenia

2.4.1. Ryzyko zwigzane z dziatalnoscia firm konkurencyjnych

0Od kilku lat na rynku firm zajmujacych sie obrotem wierzytelnosciami mogliSmy obserwowac wyodrebnianie
sie podmiotow o liczacej sie pozycji na rynku z jednoczesnym zjawiskiem wycofywania sie podmiotow
stabszych®.

Bardziej znane podmioty, ktore dziatajg na naszym rynku, w zdecydowanej wiekszosci zostaty
dokapitalizowane w poprzednich latach przez inwestorow zewnetrznych, gtéwnie przez fundusze private
equity i venture capital. Przedsiebiorstwa te w znacznej mierze dziataja w segmencie windykacji na zlecenie
lub obstuguija fundusze sekurytyzacyjne’.

JesteSmy w stanie skutecznie konkurowac¢ zinnymi podmiotami w zakresie doswiadczenia (pierwsze
transakcje na rynku realizowalismy 10 lat temu), reputacji i osiaganych wynikéw. Portfel wierzytelnosci jest
istotnym czynnikiem uniezalezniajacym nas od krotkoterminowych wahan popytu i podazy pakietow
wierzytelnosci, a takze dziatan konkurencyjnych wptywajacych na poziom cen.

Na polskim rynku zakupdw wierzytelnosci na wtasny rachunek funkcjonuje kilka znaczacych podmiotow,
m.in. Ultimo Sp. z 0.0., w tym rowniez spétki publiczne - Kruk S.A., Best S.A. oraz PRESCO S.A., ktoérej
debiut nastapit 29 lipca 2011 roku. Istnieje ryzyko pojawienia sie nowych konkurentéw, budujacych swoja
wtasna historie sptacalnosci pakietow. Mogtyby to wywota¢ zmiany na rynku obrotu wierzytelnosciami i
negatywnie wptynac na poziom cen. Jednoczesnie bytby to zdecydowany bodziec do rozwoju rynku w nowych
kierunkach.

2.4.2. Ryzyko niewtasciwej wyceny oferowanych do sprzedazy pakietéw
wierzytelnosci

Obecnie nabywamy przede wszystkim pakiety wierzytelnosci nieregularnych od firm telekomunikacyjnych
oraz bankow.
Sa to w przewazajacej czesci naleznosci od konsumentow. Ostateczna cena oferowana przez rynek za
wystawione do sprzedazy pakiety wierzytelnosci jest uzalezniona od szeregu czynnikdw, takich jak m.in.:
v' rodzaj (status prawny, cechy osobowe) dtuznika,
parametry dtugu,
tytut zobowiazania,
etap ,,zycia” dtugu,
czynnosci windykacyjne podejmowane przed sprzedaza,
sita konkurencji.

ANENENENEN

8 Forbes - 02/2010r.: ,,Gorzkie zniwa”
9 Puls Biznesu Dodatek - 10.05.2010r.: ,Nie bedzie rewolucji, bedzie ewolucja”
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Rozwoj rynku w ostatnim czasie powoduje, ze zwieksza sie roznorodnosc¢ parametréw oferowanych pakietow
wierzytelnosci.

Ze wzgledu na to, ze kazdy oferowany do sprzedazy pakiet wierzytelnosci jest odmienny, istnieje ryzyko
niewtasciwej oceny jego wartosci (proces oceny jest procesem oceny statystycznej i eksperckiej). Nalezy
mieé¢ na wzgledzie, ze proces odzyskiwania naleznosci z zakupionych przez nas wierzytelnosci jest na ogot
rozciagniety w czasie. Brak mozliwosci odzyskania wiekszej czesci naleznosci w okreslonym czasie moze miec
wptyw na nasza rentownosc. Przy wiekszym btedzie w wycenie nabywanych wierzytelnosci odzyskana kwota
moze nie pokry¢ kosztow zakupu danego pakietu wierzytelnosci i kosztow operacyjnych dochodzenia
naleznosci.

2.4.3. Ryzyko niewtasciwej wyceny nowych rodzajowo pakietow
wierzytelnosci

Nadal jestesmy zainteresowani podjeciem wspoétpracy z nowymi kontrahentami w zakresie nabywania
pakietow wierzytelnosci z ustug powszechnych, takze z innych branz niz telekomunikacyjna i bankowa.
Mozemy posiada¢ mniejsze doswiadczenie w wycenie nowych rodzajowo pakietow wierzytelnosci anizeli
podmioty konkurencyjne, ktdére zwiazki biznesowe z tymi branzami nawiazaty wczesniej. Dlatego przy
rozpoczynaniu wspotpracy z podmiotami z innych branz niz telekomunikacja i proponowaniu cen za
oferowane wierzytelnosci mozemy niewtasciwie ocenic¢ wartos¢ kupowanego pakietu wierzytelnosci.

2.4.4. Ryzyko niekorzystnych lub niezrealizowanych przeje¢

Dla przyspieszenia rozwoju rozwazamy mozliwos¢ dokonania przeje¢ innych podmiotéw w branzy. W ten
sposob moglibysmy wstapi¢ w istniejace zwiazki biznesowe, uzyskaé¢ dodatkowa wiedze i doswiadczenie oraz
jednorazowo wstapi¢ w prawa wierzyciela w wiekszej ilosci spraw. Ponadto moglibysmy uzyska¢ wiedze i
doswiadczenie w innych modelach biznesu w zakresie obstugi wierzytelnosci. Celem Kredyt Inkaso SA jest
takze rozwoj dziatalnosci na nowych rynkach (takze poza RP).

Mimo dokonania uprzednich analiz istnieje ryzyko, ze przejety podmiot nie zapewni uzyskania oczekiwanych
korzysci. Mozemy napotkac na trudnosci we wdrozeniu w przejetym podmiocie swoich standardow, systemow
kontroli i systemow informatycznych i moze nie uzyska¢ oczekiwanych efektow synergii. Przejete wraz z
nowym podmiotem wierzytelnosci moga sie okaza¢ mniej wartosciowe, a wiedza i doswiadczenie posiadane
przez ten podmiot mogga sie okazac¢ juz nam znane lub niemozliwe do wykorzystania. Takze istniejace relacje
z kontrahentami tego podmiotu moga ulec pogorszeniu, jak tez moze sie okazac¢ post factum, ze moglisSmy je
nawiazac bezposrednio bez koniecznosci dokonywania przejec.

Moze sie rowniez okazac, ze na niektore z transakcji przeje¢ bedziemy musieli uzyska¢ zgode Prezesa UOKiK
lub innego wtasciwego organu ochrony konkurencji. Istnieje ryzyko, iz Prezes UOKiK lub inny wtasciwy organ
ochrony konkurencji uzna, ze jedna lub kilka z ewentualnych planowanych przez nas transakcji stanowi
zagrozenie dla interesow konsumentow lub konkurencji i wyda decyzje zabraniajace koncentracji albo
obwaruje decyzje warunkami dla nas niekorzystnymi, skutkujacymi koniecznoscia renegocjacji badz nawet
odstapienia od ewentualnej transakcji.

Ponadto, Prezes UOKiK lub inny organ ochrony konkurencji jest uprawniony do wydania decyzji
stwierdzajacej, ze dany przedsiebiorca jest uczestnikiem porozumienia, ktorego celem lub skutkiem jest
ograniczenie konkurencji. Prezes UOKiK lub inny organ ochrony konkurencji moze rowniez zarzucié
przedsiebiorcom posiadajacym pozycje dominujaca na rynku jej naduzywanie. Stwierdzajac podejmowanie
takich dziatan, Prezes UOKIK lub inny organ ochrony konkurencji moze nakazac zaprzestanie ich stosowania,
a takze natozy¢ kare pieniezna.

2.4.5. Ryzyko braku nowych zakupéw pakietow wierzytelnosci

Jestesmy zainteresowani nabywaniem nowych pakietow wierzytelnosci, poniewaz pozwola one w przysztosci
zwiekszac przychody i osiagany zysk. Jednak ze wzgledu na dziatalnos¢ firm konkurencyjnych lub ze wzgledu
na zmiane sposobu postepowania przez zbywcow wierzytelnosci mozemy by¢ narazeni na ryzyko trudnosci w
nabywaniu nowych, interesujacych pakietow wierzytelnosci. W obecnej sytuacji gospodarczej ograniczeniem
w nabywaniu kolejnych pakietéw wierzytelnosci moga byc¢ ograniczenia w dostepie do kapitatu. Takze
sytuacja odwrotna, gdzie pozyskamy kapitat, a nie zostanie on wykorzystany na inwestycje w pakiety
wierzytelnosci rodzi dla nas ryzyko ponoszenia kosztow kapitatu bez czerpania z niego pozytku. Sytuacja ta
bytaby istotnym zagrozeniem w przypadku dtugoterminowego braku nowych zakupow. Obecnie nawet
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w przypadku krotkoterminowej przerwy w nabywaniu wierzytelnosci przychod i zyski winny sie zwiekszac

w oparciu o pakiety wierzytelnosci zakupione w ostatnim roku obrotowym i latach poprzednich. Jednak

w dtuzszej perspektywie czasowej rozwéj Spotki moze byc spowolniony, jesli cyklicznie nie beda nastepowaty
zakupy nowych pakietow wierzytelnosci.

2.4.6. Ryzyko przestoju w dziatalnosci

Nasza dziatalno$¢ uzalezniona jest od wykorzystywania zaawansowanych i dedykowanych systemow
informatycznych, cho¢ - co nalezy podkresli¢c - jest stosunkowo niewrazliwa na krotkotrwate przerwy
dziatania (do kilku godzin). W sytuacji utraty urzadzen, oprogramowania lub danych bylibysmy narazeni na
przestdj w dziatalnosci operacyjnej i nie wypetnianie biezacych obowiazkow. Ze wzgledu na przestoj w
obstugiwaniu posiadanych wierzytelnosci bylibysmy narazeni na nieznaczne zmniejszenie wptywow w chwili
przestoju oraz na zmniejszenie wptywow w przysztosci, gdyby nie byto mozliwe szybkie usuniecie skutkow
przestoju. W zaleznosci od powodu przestoju mozemy by¢ narazeni na poniesienie dodatkowych kosztow
przywrocenia jego dziatania.

2.4.7. Ryzyko zwiazane z rozwojem technologii

Nasza dziatalno$¢ oparta jest na wykorzystywaniu nowych rozwiazan w zakresie sprzetu komputerowego,
oprogramowania i systemow telekomunikacyjnych. Sa to czynniki decydujace o konkurencyjnosci

i rentownosci dziatalnosci. Szczegdlnego znaczenia nabiera ten fakt w chwili, gdy wielkos¢ portfela
wierzytelnosci rosnaé bedzie w sposéb istotny. JesteSmy narazeni na ryzyko, ze nie bedziemy przygotowani
do istotnych zmian technologicznych w przysztosci, a inne podmioty, ktore wprowadza lepsze rozwiazania
technologiczne, beda bardziej konkurencyjne. Z tego wzgledu stale rozwijamy posiadany system
informatyczny i zamierzamy w przysztosci zwraca¢ uwage na dokonujace sie zmiany. Poniewaz jednak
zmiany w nowych technologiach zachodza bardzo szybko, to moze sie okazac, ze posiadane zasoby sprzetowe
i oprogramowanie beda niewystarczajace i konieczne bedzie zakupienie nowych, co wptynie na wysokosc
kosztow dziatalnosci.

Ponadto rozwdj technologii teleinformatycznych we wszystkich sferach zycia gospodarczego powoduje
niedobor na rynku wykwalifikowanych informatykow lub innych specjalistow, co wprost przektada sie na
koszty ich pracy. Koniecznos¢ zatrudnienia dodatkowych programistow w zwigzku z rozwojem posiadanych
systemow informatycznych lub wzrost ich wynagrodzen moze wptynac na zwiekszenie kosztow zwiazanych

z tym dziatem.

2.4.8. Ryzyko zwigzane z nieprecyzyjnymi uregulowaniami prawno -
podatkowymi kwestii obrotu wierzytelnosciami

Ze wzgledu na czeste zmiany przepisow podatkowych i zmienna interpretacje przepisow podatkowych
jestesmy narazeni na negatywne skutki powyzszych zmian.

Z chwilg przystapienia Rzeczpospolitej Polskiej do Wspolnot Europejskich i dokonania implementacji dorobku
prawnego Unii Europejskiej zostato wyeliminowane w znacznym stopniu ryzyko w zakresie interpretacji i
zmian postanowien ustawy o podatku od towarow i ustug, ktoéry to podatek nie moze byc ustalany przez
Panstwo Cztonkowskie w sposob sprzeczny z postanowieniami dyrektyw w sprawie podatku VAT.

W jednej ze spraw toczacych sie przed Naczelnym Sadem Administracyjnym, ale nie dotyczacej naszej
Spotki, postanowieniem z dnia 15 wrzesnia 2010 roku, sad ten przedstawit do rozpoznania sktadowi siedmiu
sedziow Naczelnego Sadu Administracyjnego nastepujace zagadnienie prawne budzace powazne watpliwosci:
,»,CZy nabycie wierzytelnosci pienieznej w celu windykacji na podstawie umowy przelewu, okreslonej w art.
509 i nastepne ustawy z dnia 23 kwietnia 1964 roku. - Kodeks cywilny (Dz. U. Nr 16, poz. 93 z pdzn. zm.) jest
ustuga Sciagania dtugow w rozumieniu art. 8 ust. 1 pkt 1 i art. 43 ust. 1 pkt 1 ustawy z dnia 11 marca 2004
roku o podatku od towardw i ustug (Dz. U. Nr 54, poz. 535 z p6zn. zm.) w zwiazku z pozycja 3 pkt 5
zatacznika nr 4 do tej ustawy?". Pytanie to pomimo, ze zadane w stanie prawnym obowiazujacym przed 1
stycznia 2011 roku, pozostaje nadal aktualne (sygn. akt | FPS 4/10).

Trybunat Sprawiedliwosci Unii Europejskiej (TSUE) w dniu 27 pazdziernika 2011 r. wydat orzeczenie w trybie
prejudycjalnym z zapytania ztozonego przez Bundesfinanzhof (Niemcy) w dniu 17 lutego 2010 roku - sprawa
Finanzamt Essen-NordOst przeciwko GFKL Financial Services AG (C-93/10). Trybunat przesadzit, ze w
sytuacji, gdy cesjonariusz wierzytelnosci nie otrzymuje zadnego wynagrodzenia od cedenta, sama roznica
miedzy wartoscia nominalna cedowanych wierzytelnosci a cena ich sprzedazy nie stanowi wynagrodzenia za
tego rodzaju ustuge, lecz odzwierciedla rzeczywista ekonomiczna wartos¢ owych wierzytelnosci w chwili
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sprzedazy, ktora jest uzalezniona od watpliwych perspektyw na ich sptate i zwiekszonego ryzyka
niewyptacalnosci dtuznikow. W konsekwencji, taka sprzedaz wierzytelnosci nie jest odptatna ustuga
opodatkowana VAT. Orzeczenie Trybunatu oznacza, ze nabycia portfela wierzytelnosci za cene ponizej
nominalnej, odzwierciedlajaca jego rzeczywista wartos¢ moga by¢ opodatkowane podatkiem PCC.

Ze wzgledu na istotnos¢ zagadnienia bedziemy na biezaco obserwowad zaréwno dalsze ewentualne
nowelizacje przepisow jak i zmiany w orzecznictwie, w tym w szczegolnosci toczace sie przed NSA
postepowanie w sprawie sygn. akt | FPS 4/10.

2.4.9. Ryzyko niewydolnosci wymiaru sprawiedliwosci i egzekucji komorniczej

Dziatalnosc przez nas prowadzona opiera sie przede wszystkim na korzystaniu z drogi postepowania sadowego
przed sadami powszechnymi i wykorzystywaniu egzekucji komorniczej. Z tego wzgledu dla naszej dziatalnosci
istotne jest usprawnianie procedur postepowania przed sadami powszechnymi, ktére maja za zadanie
przyspieszenie postepowania sadowego.

Dziatania podejmowane przez kolejnych Ministrow Sprawiedliwosci i zwiekszanie naktadow inwestycyjnych na
wymiar sprawiedliwosci pozwalaja stwierdzi¢, iz w poprzednich latach systematycznie skracat sie okres
oczekiwania na uzyskanie tytutu wykonawczego. Obecnie istnieje ryzyko, ze w wyniku dokonanych ciec¢
budzetowych i zmniejszenia budzetu wymiaru sprawiedliwosci ulegna zwiekszeniu zalegtosci sadow
w wykonywaniu czynnosci zwiazanych z wniesionymi pozwami (wysytanie korespondencji, wydawanie tytutow
wykonawczych, zwroty naleznych optat). W sytuacji nieuzasadnionej zwtoki ze strony Sadu w rozstrzygnieciu
sporu stronie przystuguje ponadto prawo wniesienia skargi i mozliwos¢ uzyskania odszkodowania za
nierozpatrzenie przez Sad sprawy w rozsadnym terminie. W dniu 1 maja 2009 roku weszta wzycie nowelizacja
ustawy z dnia 17 czerwca 2004 r. o skardze na naruszenie praw strony do rozpoznania sprawy
w postepowaniu sagdowym bez nieuzasadnionej zwtoki, ktora wprowadza minimalng kwote odszkodowania w
wysokosci 2 tys. PLN w kazdym przypadku stwierdzenia nieuzasadnionej przewlektosci postepowania.
Tendencja pozytywna jest, ze sadownictwo w coraz szerszym stopniu wykorzystuje techniki informatyczne.
W zwiazku z istotnym zwiekszeniem liczby prowadzonych spraw i kierowanych pozwow o zaptate pétka jest
narazona na opoOznienia w uzyskaniu tytutdw wykonawczych. W dniu 9 stycznia 2009 roku Sejm uchwalit
ustawe o zmianie ustawy Kodeks postepowania cywilnego oraz niektorych innych ustaw (Dz.U. Nr 26 poz.
156) umozliwiajacq sktadanie pozwow droga elektroniczna, co w zatozeniach ma przyczyni¢ sie do
przyspieszenia postepowania sadowego. Postepowanie egzekucyjne na razie pozostaje w dotychczasowym
ksztatcie. Nowa procedura obowiazuje od poczatku 2010 roku. Przy zatozonej metodologii pracy e-sadu
i pierwszych efektach jego pracy nalezy oczekiwac, ze sprawy zostana rozpatrzone znacznie szybciej niz
w tradycyjnych sadach i zostang doreczone stronom nakazy zaptaty a nastepnie uzyskamy tytuty
wykonawcze.

2.4.10.Ryzyko zwiagzane z zakonczeniem wspoétpracy z Kancelaria Prawnicza
FORUM

Dochodzac zaptaty od dtuznikow korzystamy przede wszystkim z drogi prawnej. Ustugi prawnicze $wiadczy
Kancelaria Prawnicza FORUM radca prawny Krzysztof Pilus i s-ka sp. komandytowa. Jest to jedna z
nielicznych Kancelarii, ktora jest w stanie swiadczy¢ dla nas ustugi, co wynika z faktu, ze $wiadczenie tego
typu ustug wymaga posiadania unikalnych zasobow, w szczegdlnosci znajomosci obstugi specjalistycznego
systemu informatycznego stworzonego na potrzeby obstugi naszych spraw i przeszkolonego personelu, know-
how organizacyjno-prawnego oraz doswiadczenia w skutecznym i ekonomicznym prowadzeniu wielu tysiecy
postepowan jednoczesnie. Zakonczenie wspotpracy pomiedzy firmami moze czasowo utrudni¢c nam
dochodzenie od dtuznikéw zaptaty, co bedzie miato negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowa i
osiggane wyniki.

2.4.11.Ryzyko wprowadzenia ograniczen w sprzedazy wierzytelnosci

Dziatalnos¢ prowadzona przez nas jest uzalezniona od mozliwosci nabywania pakietow wierzytelnosci
zbywanych przez pierwotnych wierzycieli. Hipotetyczne wprowadzenie zakazu zbywania wierzytelnosci przez
pierwotnych wierzycieli lub znaczace ograniczenie tej mozliwosci miatoby istotny wptyw na nasza
podstawowa dziatalnosé.

W stosunku do wierzytelnosci wobec konsumentow miaty miejsce proby ograniczenia zbywania wierzytelnosci
przez pierwotnych wierzycieli podejmowane przez Generalnego Inspektora Ochrony Danych Osobowych
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wespot z Prezesem Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw. W oparciu o opinie Prezesa Urzedu Ochrony
Konkurencji i Konsumentow Generalny Inspektor Ochrony Danych Osobowych wydat w przesztosci szereg
decyzji, ktorymi zakazat nabywcom wierzytelnosci przetwarzania danych osobowych dtuznikow, a tym
samym uniemozliwiat wykonywanie praw z nabytych wierzytelnosci. W wyniku zaskarzenia decyzji problem
rozpatrywany byt przez Naczelny Sad Administracyjny, ktory w orzeczeniach z dnia 16 grudnia 2004 roku
(sygnatura akt OSK 829/2004) i z dnia 6 czerwca 2005 roku (sygnatura akt | OPS 2/2005) potwierdzit
mozliwosc zbywania wierzytelnosci konsumenckich.

Ograniczenia w zakresie zbywania wierzytelnosci moga wystapi¢ w wyniku dziatan dotychczasowych zbywcow
pakietow wierzytelnosci. Moze to mie¢ miejsce w sytuacji, gdyby zbywcy uznali, Ze ceny osiagane ze zbycia
wierzytelnosci sa zbyt niskie (obnizenie cen moze by¢ wynikiem ktopotow z finansowaniem zakupow wskutek
sytuacji na rynkach finansowych) i lepiej jest prowadzi¢ proces windykacji samodzielnie niz dokona¢ zbycia
wierzytelnosci trudnych.

2.4.12.Ryzyko zwiazane z utrata kluczowych pracownikow

Czynnikiem niezbednym dla dziatalnosci i rozwoju Grupy Kapitatowej Kredyt Inkaso S.A. jest wiedza

i doswiadczenie wysoko wykwalifikowanych pracownikow i zarzadzajacych. Powyzsze jest charakterystyczne
dla przedsiebiorstw, ktorych przedmiotem dziatalnosci sa ustugi finansowe.

Istnieje ryzyko, iz utrata kluczowych pracownikéw (wspotpracownikow) moze wptynac krotkoterminowo na
efektywnos¢ dziatania Grupy. Konkurencja na rynku pracodawcow moze takze zwiekszy¢é ponoszone przez
Grupe koszty pracy, co w efekcie wptynie na wyniki finansowe.

Szybki rozw6j wymaga takze zatrudniania wysoko kwalifikowanych kadr, co przy ograniczonej liczbie osob z
wysokimi kwalifikacjami moze spowodowaé trudnosci z pozyskaniem kadr, a co za tym idzie spowolnienie
tempa wzrostu.

Ponadto na poziom ryzyka wptywa fakt nie wywiazania sie przez Spotke z ustalonego umownie z Cztonkami
Zarzadu zobowiazania Spotki do opracowania i wdrozenia programu motywacyjnego.

2.4.13.Ryzyko braku mozliwosci pozyskania kapitatu w przysztosci w wyniku
sytuacji na rynku finansowym

Sytuacja na rynkach finansowych w ostatnich latach okresowo utrudniata wykorzystanie czesci drog
pozyskania kapitatu dla dalszego rozwoju dziatalnosci, a w szczegolnosci kapitatu wtasnego poprzez kolejna
emisje akcji. Takze pozyskiwanie kapitatu dtuznego przez branze inwestycji w wierzytelnosci byto
utrudnione.

Obecnie sytuacja na rynkach finansowych wydaje sie by¢ niepewna i nalezy sadzic¢ ze dostep do finansowania
udziatowego jak i dtuznego moze by¢ utrudniony.

Istnieje tez ryzyko, ze ewentualny wzrost rynkowych stop procentowych w Polsce przyczyni sie do wzrostu
ponoszonych przez nas biezacych kosztow finansowych (wyemitowane przez nas obligacje oparte sa prawie
wytacznie o zmienne stopy procentowe).

2.4.14.Ryzyko niskiej stopy odsetek ustawowych

Pod koniec 2008 roku nastgpita zmiana odsetek ustawowych. Poczatkowa stawka (11,5%) wprowadzona
Rozporzadzeniem Rady Ministréw z dnia 13 pazdziernika 2005 r. (Dz. U. Nr 201, poz.1662) zostata od dnia 15
grudnia 2008 roku podniesiona do 13% (Dz. U. z dnia 12 grudnia 2008 r. Nr 220, poz. 1434). Podwyzka stopy
odsetek ustawowych byta wynikiem znacznego wzrostu podstawowych stép procentowych NBP oraz stop
rynkowych w latach 2007 i 2008.

Wysokos$¢ odsetek ustawowych bezposrednio przektada sie na osiagane przez Kredyt Inkaso SA przychody z
odsetek od przeterminowanych wierzytelnosci. Pod koniec 2008 roku rozpoczat sie proces szybkiego
obnizania stop procentowych przez Rade Polityki Pienieznej. Nie jest wykluczone, Ze rowniez Rada Ministrow
ustali w zwiazku z tym nizsze odsetki ustawowe.

Obserwacje historyczne pokazuja, ze zmiany stop odsetek ustawowych czesto nie nadazaja za zmianami
zachodzacymi na rynkach finansowych. W interesie Kredyt Inkaso S.A. lezy, aby poziom stop ustawowych byt
jak najwyzszy, jednak jako ryzyko Spotka identyfikuje przede wszystkim potencjalng mozliwos¢ zmian
niedostosowanych do realiow rynkowych.
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2.4.15.Ryzyko nie uzyskania zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego
na zarzadzanie sekurytyzowanymi wierzytelnosciami funduszu
sekurytyzacyjnego

Zamierzamy w swej dziatalnosci swiadczyc¢ ustugi zarzadzania sekurytyzowanymi wierzytelnosciami funduszu
sekurytyzacyjnego, w szczegolnosci na rzecz Kredyt Inkaso | Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz
Inwestycyjny Zamkniety. Zgodnie z postanowieniami art. 192 ust. 1 ustawy z dnia 27 maja 2004 roku
o Funduszach inwestycyjnych (Dz. U. 2004 Nr 146 poz. 1546, z poOzniejszymi zmianami) do zarzadzania
sekurytyzowanymi wierzytelnosciami funduszu sekurytyzacyjnego wymagane jest uprzednie uzyskanie
zezwolenia Komisji Nadzoru Finansowego. W dniu 12 sierpnia 2011 r. wystapiliSmy o uzyskanie takiego
zezwolenia i w chwili obecnej postepowanie w przedmiocie udzielenia w/w zezwolenia jest w toku.

Do wniosku o wydanie zezwolenia, zgodnie z art. 192 ust. 4 ustawy o funduszach inwestycyjnych
zataczylismy:

1) statut oraz odpis z KRS;

2) procedury zarzadzania sekurytyzowanymi wierzytelnosciami, w tym w szczeg6lnosci zasady windykacji
tych wierzytelnosci;

3) schemat i opis powiazan kapitatowych wnioskodawcy;

4) ostatnie sprawozdanie finansowe wraz z opinia podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan
finansowych oraz raportem z badania

5) opis posiadanych przez wnioskodawce warunkow technicznych i organizacyjnych do wykonywania
zarzadzania sekurytyzowanymi wierzytelnosciami;

6) wskazanie os6b odpowiedzialnych za zarzadzanie sekurytyzowanymi wierzytelnosciami;

7) procedury zapobiegajace ujawnieniu lub wykorzystaniu informacji stanowiacych tajemnice zawodowa;

8) zasady przechowywania i archiwizowania dokumentéw zwiazanych z zarzadzaniem sekurytyzowanymi
wierzytelnosciami;

9) dane osobowe cztonkéw zarzadu i rady nadzorczej wraz z opisem ich kwalifikacji i doswiadczen
zawodowych oraz informacja o niekaralnosci z Krajowego Rejestru Karnego;

10) zaswiadczenie o niezaleganiu w podatkach albo stwierdzajace stan zalegtosci wydane na podstawie
Ordynacji podatkowej.

Zgodnie z postanowieniami art. 192 ust. 6 ustawy o funduszach inwestycyjnych Komisja Nadzoru Finansowego
odmawia wydania zezwolenia gdy:

1) dokumenty zataczone do wniosku nie spetniaja wymogow, o ktorych mowa w art. 192 ust. 4;

2) wniosek lub zataczone do niego dokumenty nie sa zgodne z przepisami prawa lub ze stanem faktycznym;

3) wnioskodawca nie daje rekojmi na wykonywanie zarzadzania sekurytyzowanymi wierzytelnosciami zgodnie
z zasadami uczciwego obrotu lub w sposdb nalezycie zabezpieczajacy interesy uczestnikéw funduszu
sekurytyzacyjnego.

Wobec powyzszego oceniamy, ze w wyniku postepowania w sprawie wydania przez Komisje Nadzoru
Finansowego zezwolenia na zarzadzanie przez nas sekurytyzowanymi wierzytelnosciami funduszu
sekurytyzacyjnego, powinniSmy otrzyma¢ zezwolenie Komicji na zarzadzanie sekurytyzowanymi
wierzytelnosciami funduszu sekurytyzacyjnego, ale dopuszczamy ryzyko, ze zezwolenia takiego nie uzyskamy
lub, Zze procedura jego uzyskania sie wydtuzy. Skutkowa¢ to moze obnizeniem przychodow z tytutu
mozliwosci Swiadczenia tego typu ustug, w szczegdlnosci na rzecz Kredyt Inkaso | Niestandaryzowany
Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety.

2.4.16.Ryzyko pogorszenia sytuacji makroekonomicznej

Wysokosc przychodow uzyskiwanych przez nas jest uzalezniona od przychodow uzyskiwanych przez naszych
dtuznikdéw i posiadanego przez nich majatku. W sytuacji ogdlnego pogorszenia sytuacji gospodarczej
obserwujemy zmniejszenie dochodow jednostek a tym samym ostabienie ich zdolnosci do regulowania swoich
zobowiazan, w tym réwniez wobec nas. Dopoki w gospodarce wystepuja cykle lepszej i gorszej sytuacji
makroekonomicznej to nie jest szczegélnie niebezpieczne dla nas poniewaz w okresie pogorszenia sytuacji w
gospodarce zwieksza sie wolumen wierzytelnosci trudnych, ktore moga by¢ przez nas nabyte na
korzystniejszych warunkach i ktére moga by¢ nastepnie odzyskiwane w kolejnych cyklach poprawy sytuacji
makroekonomicznej. Moze jednak mie¢ miejsce sytuacja dtugotrwatego pogorszenia sytuacji
makroekonomicznej i wowczas mozemy osiaga¢ zmniejszone przychody co miatoby wptyw na wynik
finansowy.
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2.4.17.Ryzyko zwigzane z wymogiem uzyskania 60% wiekszosci gtosow
oddanych dla przyjecia kazdej uchwaty Zgromadzenia Wspélnikow

Stosownie do postanowien § 7 ust. 8 Statutu Spotki dla przyjecia uchwaty przez Walne Zgromadzenie Kredyt
Inkaso S.A. wymagane jest uzyskanie wiekszosci 60% oddanych gtoséw, o ile Kodeks spotek handlowych lub
Statut nie przewiduja dalej idacych wymogow. Jak zostato to wskazane w pkt 18.3, zapis taki ma zapobiegac
naduzywaniu kontroli nad Spotka przez jednego akcjonariusza posiadajacego najwieksza liczbe gtosow na
Walnym Zgromadzeniu. Takie rozwiazanie rodzi jednak ryzyko, ze w przypadku rozbieznego stanowiska
pomiedzy akcjonariuszami Walne Zgromadzenie moze nie by¢ w stanie podja¢ uchwat ze wzgledu na brak
mozliwosci uzyskania wiekszosci 60% oddanych gtosow za danag uchwata (takze w tych przypadkach,

w ktorych prawo wymaga podjecia uchwaty, np. w kwestii zatwierdzenia sprawozdan finansowych za dany
rok obrotowy) co sparalizowatoby prace Walnego Zgromadzenia lub wymagatby zwotania kolejnego Walnego
Zgromadzenia gdy przy zmienionej liscie uprawnionych do glosowania i liczbie reprezentowanych gtosow
mogtoby dojs¢ do podjecia uchwat.

2.4.18.Ryzyko odmiennej interpretacji przepisow dotyczacych okresu
kadencji i wygasniecia mandatow Zarzadu, Rady Nadzorczej i Komitetu
Audytu

Statut Spotki przewiduje, ze w przypadku Zarzadu kadencja trwa trzy lata i jest kadencja wspdlng

(vide: § 9 pkt 3.1. Statutu), zas Rady Nadzorczej, ze ich cztonkowie sa powotywani na okres wspdlnej
kadencji, ktéra trwa 3 lata (vide: § 8 pkt 2.1 Statutu). Jednoczesnie w Statucie Spotki wskazuje sie, ze
naszym rokiem obrotowym jest okres 12 miesiecy od dnia 1 kwietnia do 31 marca roku nastepnego

(vide: § 10 pkt. 3 Statutu).

Cztonkowie Zarzadu oraz Rady Nadzorczej pierwszej kadencji zostali powotani w dniu 15 grudnia 2006 roku.
W naszym przypadku okres kadencji nie pokrywa sie z latami obrotowymi, gdyz ten pierwszy liczy sie w
latach kalendarzowych (por. art. 112 k.c. w zwiazku z art. 2 oraz 369 § 1 k.s.h.). Naszym zdaniem, okres
pierwszej kadencji Zarzadu - odpowiednio Rady Nadzorczej - zakonczyt sie w dniu 15 grudnia 2009 roku, ale
w tym dniu nie wygasty mandaty cztonkow obu organow, ktore na zasadzie art. 369 § 4 k.s.h. (na podstawie
art. 386 § 2 k.s.h. przepis ten ma tez zastosowanie do cztonkdow Rady Nadzorczej) wygasty najpozniej z
dniem odbycia walnego zgromadzenia zatwierdzajacego sprawozdanie finansowe za ostatni petny rok
obrotowy petnienia funkcji cztonka zarzadu, t.j. w dniu 1 lipca 2010 roku, ktorego to dnia odbyto sie Walne
Zgromadzenie zatwierdzajace sprawozdanie finansowe za rok obrotowy 2009/2010 konczacy sie 31 marca
2010 roku Walne Zgromadzenie, podczas ktorego powotano cztonkéw Rady Nadzorczej odbyto sie 28 kwietnia
2010 roku Rada Nadzorcza powotata cztonkdw Zarzadu od dnia 2 lipca 2010 roku uchwatg podjeta w dniu

30 czerwca 2010 roku.

Jednoczesnie zaznaczamy, ze istnieje mozliwos¢ odmiennej interpretacji przepisow kodeksu spétek
handlowych i w konsekwencji odmienne okreslenie uptywu kadencji oraz mandatu. Konsekwencja tego moze
by¢ uznanie, ze mandaty cztonkéw Zarzadu - odpowiednio Rady Nadzorczej - wygasty z dniem zatwierdzenia
naszego sprawozdania finansowego za rok obrotowy 2008/09 konczacy sie 31 marca 2009 roku, zas kadencja
tych organow zakonczyta sie po wygasnieciu mandatéw 15 grudnia 2009 roku Przyjecie takiego rozwiazania i
powotanie organow Spotki najpdzniej z dniem zatwierdzenia sprawozdania finansowego za rok obrotowy
2008/09 konczacy sie 31 marca 2009 roku narazatoby nas na odmienne ryzyko uznania, ze Zarzad i Rada
Nadzorcza kolejnej kadencji powotana zostataby przedwczesnie, a za tym dziatataby do czasu uptywu
poprzedniej kadencji bez mandatu (przystugiwatby on nadal cztonkom organéw poprzedniej kadencji).

W tym zakresie, za opiniami i analizami ktore uzyskaliSmy, stoimy na stanowisku, ze przepis art. 364 § 4
k.s.h. ma na celu zapewnienie ciagtosci wtadz zarzadczych i nadzorczych, a wiec przepis ten wyznacza
maksymalny termin trwania mandatu ponad okres kadencji i skutkuje przedtuzeniem mandatu cztonkow
Zarzadu i Rady Nadzorczej najpozniej do czasu odbycia walnego zgromadzenia zatwierdzajacego
sprawozdanie finansowe za rok obrotowy konczacy sie 31 marca 2010 roku. Tym samym, naszym zdaniem,

w okresie od dnia uptywu kadencji (tj. 15 grudnia 2009 roku) do dnia powotania cztonkéow organow drugiej
kadencji cztonkom Rady Nadzorczej oraz Zarzadu przystugiwaty wowczas mandaty do petnienia przez nich
funkcji i Spotka miata prawidtowo powotane organy.

Przedmiotowe ryzyko odmiennej interpretacji przepisow moze dotyczy¢ réwniez cztonkéw Komitetu ds.
Audytu, ktory to organ powinien wypetnia¢ swoje obowiazki do czasu wygasniecia mandatow cztonkow Rady
Nadzorczej.
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2.4.19.Ryzyko prawno-podatkowe zwigzane z funkcjonowaniem jednostki
zaleznej w Luksemburgu

Jednostka zalezna, Kredyt Inkaso Portfolio Investments (Luxembourg) S.A. jest spotka kapitatowa z siedziba
w Luksemburgu, do ktorej stosuje sie przepisy luksemburskiego prawa sekurytyzacyjnego. Zgodnie z prawem
Luksemburga Kredyt Inkaso Luxemburg w petni podlega opodatkowaniu podatkiem dochodowym w wysokosci
28,59%. Jednakze wyptata dywidendy lub odsetek na nasza rzecz znaczaco zmniejsza podstawe
opodatkowania podatkiem dochodowym. Ponadto, jako ze Spotka sekurytyzacyjna podlega w petni
opodatkowaniu podatkiem dochodowym od catosci swoich dochodéw w Luksemburgu, stosuje sie do niej
zapisy umow o unikaniu podwojnego opodatkowania. Zgodnie z obecnie obowiazujacymi przepisami
podatkowymi dywidenda wyptacana przez Kredyt Inkaso Portfolio Investments (Luxembourg) S.A. na rzecz
Kredyt Inkaso S.A. bedzie zwolniona z opodatkowania podatkiem dochodowym. Jednakze istnieje ryzyko
zwigzane z mozliwoscia zmian uregulowan dotyczacych obrotu instrumentami finansowymi, przepisow
dotyczacych spotek, prowadzenia dziatalnosci gospodarczej, przepisow podatkowych, celnych i innych.
Wszystkie elementy zmian w ustawodawstwie Polski, Luksemburga oraz Unii Europejskiej wymienione
powyzej moga powodowac polepszenie lub pogorszenie warunkow naszego dziatania.

2.4.20.Ryzyko zwiazane z roéznicami kulturowymi w jednostkach Grupy
Kapitatowej

Nasza Grupa Kapitatowa sktada sie z pieciu jednostek dziatajacych w Polsce oraz jednej dziatajacej w
Luksemburgu. W zwiazku z powyzszym mogg istnie¢ ryzyka niezidentyfikowane przez nas, zwiazane z
réznicami kulturowymi na poziomie organizacji (hierarchia, struktura, procesy decyzyjne, planowanie,
zarzadzanie itp.) oraz na poziomie relacji miedzyludzkich (zwyczaje i normy dotyczace kontaktow
miedzyludzkich, komunikacja itp.). Trudno jest oceni¢ wptyw wystapienia tego zjawiska na wyniki Grupy.
Wystapienie roznic kulturowych w obrebie Grupy Kapitatowej moze spowodowaé pogorszenie dynamiki
naszego rozwoju.

2.4.21.Ryzyko zwiazane z dokonywaniem transakcji z podmiotami
powiazanymi

Spotka nasza zawierata i bedzie zawiera¢ transakcje z podmiotami powiazanymi, ktére moga podlegac
badaniu przez organy podatkowe. Kluczowym kryterium badania jest analiza, czy byty one zawierane na
warunkach rynkowych. W naszej ocenie transakcje zawarte z podmiotami powiazanymi byty, sa i beda
zawierane na warunkach rynkowych. Nie mozna jednak wykluczy¢, ze ocena takich transakcji przez organy
podatkowe bedzie odmienna niz ocena dokonana przez nas, co mogtoby pociagnac za soba konsekwencje w
postaci odmiennie ustalonego dochodu podatkowego i koniecznosci zaptaty dodatkowego podatku wraz z
odsetkami za zwtoke. Istnieje ryzyko zwigzane z dokonywaniem transakcji z podmiotami powiazanymi. Moze
to negatywnie wptyna¢ na dziatalnos¢, pozycje rynkowa, wyniki finansowe i perspektywy rozwoju naszej
Spotki lub naszej Grupy Kapitatowej.

2.4.22.Ryzyko zwigzane z masowa obstuga dtuznikéw bedacych osobami
fizycznymi

Ze wzgledu na charakter naszej dziatalnosci na znaczna skale przetwarzane sa dane osobowe. Przetwarzanie
danych osobowych przez nasza Grupe Kapitatowa musi by¢é dokonywane w sposéb zgodny z przepisami
dotyczacymi ochrony danych osobowych. Nie mozemy wykluczy¢, ze pomimo stosowania Srodkow
technicznych i organizacyjnych zapewniajacych ochrone przetwarzanych danych osobowych, dojdzie do
naruszenia obowiazkéw prawnych w tym zakresie, w szczegolnosci do ujawnienia danych osobowych osobom
nieupowaznionym. W przypadku naruszenia przepiséw prawnych zwiazanych z ochrona danych osobowych, w
szczegolnosci ujawnienia danych osobowych w sposdb niezgodny z prawem, mozemy by¢ narazeni na
zastosowanie sankcji karnych lub sankcji administracyjnych. Bezprawne ujawnienie danych osobowych moze
rowniez skutkowa¢ dochodzeniem przeciwko nam roszczen o naruszenie dobr osobistych, jak réwniez
negatywnie wptynac na nasz wizerunek.

W dniu 19 lipca 2010 roku weszta w zycie ustawa z dnia 17 grudnia 2009 roku o dochodzeniu roszczen w
postepowaniu grupowym (Dz. U. z 2010 r., Nr 7, poz. 44). Ustawa data mozliwos¢ dochodzenia w jednym
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postepowaniu roszczen jednego rodzaju, przez co najmniej 10 osob, opartych na tej samej lub takiej samej
podstawie faktycznej (postepowanie grupowe). Ustawa ma zastosowanie w sprawach o roszczenia o ochrone
konsumentow, z tytutu odpowiedzialnosci za szkode wyrzadzona przez produkt niebezpieczny oraz z czyndéw
niedozwolonych, z wytaczeniem roszczen o ochrone dobr osobistych. Ustawa stuzy uproszczeniu dochodzenia
roszczen przez konsumentow, a jej postanowienia podyktowane sa wzgledami ekonomii procesowej.
Wytoczenie przeciwko nam powodztwa zbiorowego mogtoby naruszyc¢ reputacje naszej Grupy Kapitatowej lub
poszczegolnych spotek zaleznych bez wzgledu na to, czy wszczete sprawy bytyby uzasadnione i jaki bytby ich
ostateczny wynik. Do chwili obecnej takie powddztwo zbiorowe nie zostato przeciwko nam wytoczone i
wedtug naszej wiedzy, nie istnieja przestanki do jego wytoczenia.

Ponadto ze wzgledu na charakter dziatalnosci prowadzonej przez nas dziatalnosci potencjalnie jestesmy
narazeni na ryzyko stwierdzenia przez Prezesa UOKiK, ze dziatania podejmowane w szczego6lnosci w stosunku
do dtuznikéw bedacych osobami fizycznymi naruszaja zbiorowe interesy konsumentow. Stwierdzajac istnienie
takich praktyk lub podejmowanie takich dziatan, Prezes UOKiK moze nakazac zaprzestanie ich stosowania, a
takze natozy¢ kare pieniezna. Do chwili obecnej nie toczyty sie w stosunku do nas zadne postepowania w
sprawie podejrzenia naruszenia przez nas zbiorowych intereséw konsumentow.
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IIl. DZIALALNOSC KREDYT INKASO S.A.

3.1. Zdarzenia w okresie sprawozdawczym istotnie wptywajace na
dziatalnos¢ jednostki

3.1.1. Emisje akcji

W okresie sprawozdawczym nastapita emisja akcji Kredyt Inkaso S.A.:

Akcje serii H

11 kwietnia 2011 roku, Sad Rejonowy Lublin - Wschéd w Lublinie z siedziba w Swidniku, VI Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego dokonat wpisu podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spotki
dokonanego w wyniku emisji akcji serii H. Emisja akcji serii H zostata zatwierdzona Uchwata nr 5/02/2011
Zarzadu Kredyt Inkaso Spotka Akcyjna z dnia 7 lutego 2011 roku. Rozpoczecie subskrypcji miato miejsce w
dniu 23 marca 2011 roku, a zakonczenie subskrypcji nastapito w dniu 25 marca 2011 roku. Przydziat akcji
nastapit w dniu 28 marca 2011 roku Uchwata nr 10/03/2011 Zarzadu Kredyt Inkaso Spotka Akcyjna z dnia 28
marca 2011 r.

3.1.2. Dziatalno$¢ operacyjna

Ostatnie potrocze Grupy to przede wszystkim kontynuacja obstugi nabytych wczesniej pakietow
wierzytelnosci oraz dziatalnos¢ w sektorze wierzytelnosci pochodzacych z sektora bankowego. W tym czasie
wnieslismy do sadu blisko 24,5 tys. pozwow o zaptate (przede wszystkim za pomoca e-sadu), uzyskalismy
prawie 21 tysiecy nakazéw zaptaty i klauzule wykonalnosci w ponad 19,5 tys. spraw oraz skierowalismy
whnioski 0 wszczecie egzekucji komorniczej w okoto 27 tysiacach spraw. Na koniec 30 wrzesnia postepowania
egzekucyjne prowadzone byty w blisko 93 tysigcach spraw.

W ciagu ostatniego potrocza nadal wspotpracowalismy w zakresie nabywania pakietéw wierzytelnosci z
wszystkimi czotowymi bankami oraz firmami telekomunikacyjnymi w Polsce. Suma wartosci nominalnych
nabytych w tym okresie wierzytelnosci siegneta kwoty ponad 166 mln PLN. Ponadto uczestniczyliSmy w wielu
przetargach organizowanych przez banki oraz operatorow telekomunikacyjnych.

3.1.3. Inwestycje

W biezacym okresie zakonczyliSmy rozpoczeta w poprzednich okresach inwestycje w System Zarzadzania
Wydajnoscia (Zarzadzania Operacyjnego) Infor PM 10 - przewidywana taczna wartosc 800 tys. zt.

Inwestycja ta realizowana jest w naszej siedzibie, finansowana ze srodkéw wtasnych oraz czesciowo ze
srodkow pomocowych UE w ramach Regionalnego Programu Operacyjnego dla wojewddztwa lubelskiego
(patrz: pkt 47 - Informacje o znaczacych zdarzeniach dotyczacych lat ubiegtych, ujetych w sprawozdaniu
finansowym za biezacy okres).

3.1.4. Finansowanie

W pierwszym potroczu roku obrotowego 2011/12, w dniu 1 kwietnia 2011 roku, przeprowadzilismy dwie
emisje obligacji serii S02 i SO3 o tacznej wartosci nominalnej 75 mln PLN, ktére zostaty wprowadzone do
Alternatywnego Systemu Obrotu na Catalyst. taczny kapitat pozyskany w wyniku emisji obligacji oraz akcji
serii H byt przeznaczony czesciowo na finansowanie powyzszych zadan.
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3.2. Ocena czynnikéw i nietypowych zdarzen majacych wptyw na
wynik z dziatalnosci

W ostatnim potroczu nie miaty miejsca nietypowe zdarzenia, ktére miatyby wptyw na wynik z dziatalnosci.

3.3. Informacje o zawartych umowach znaczacych dla dziatalnosci
Kredyt Inkaso S.A.

W ostatnim potroczu nie wystapity.

3.4. Informacje o istotnych zdarzeniach i zawartych umowach
znaczacych dla dziatalnosci Kredyt Inkaso S.A., ktore
wystapity po dniu 30 wrzesnia 2011 roku

Zdarzenia, ktore moga byc istotne dla dziatalnosci Grupy, a ktore nastapity po dniu 30 wrzesniu 2011 roku to:

v" wygrana licytacja ustna na zakup dwodch pakietow wierzytelnosci oferowanych do sprzedazy przez
Powszechna Kase Oszczednosci Bank Polski S.A. z siedzibg w Warszawie o tacznej wartosci
nominalnej 1 035 253 tys. zt. tj. pakiet wierzytelnosci o wartosci nominalnej 510 697 tys. zt oraz
pakiet wierzytelnosci o wartosci nominalnej 524 556 tys. zt. Finalizacja transakcji nastapi w
pierwszej potowie grudnia 2011 roku,

v przeprowadzona z sukcesem emisja obligacji serii S04 i S05 o tacznej wartosci 90 min PLN,

v taczna wartosc nabytych pakietéw 198 min zt.

3.5. Zarzadzanie zasobami finansowymi

W okresie minionego poétrocza finansowali$my prowadzenie dziatalnosci z wptywow osiaganych z zakupionych
wierzytelnosci, z emisji akcji serii H, obligacji serii S02, SO3 oraz przy wykorzystaniu zobowiagzan
krotkoterminowych zaciaganych u kontrahentow (w tym zbywcow wierzytelnosci). Najwieksza pozycja
zobowiazan sa zobowiazania z tytutu obligacji serii O, P, R, SO1 i S02 i SO3 (o wartosci nominalnej 105,2tys.
PLN). Podobnie jak w okresach wczesniejszych nie korzystalisSmy z kredytow bankowych.

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

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

Przez caty sprawozdawczy bilansowy zachowywalismy ptynnos¢ finansowa i terminowo sptacalismy
zaciagniete zobowiazania.
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3.6. Zaciagniete kredyty

W minionym roku nie zaciagaliSmy w imieniu Spotki zadnych kredytow lub pozyczek. W okresie tym nie
udzielalisSmy takze gwarancji lub poreczen podmiotom trzecim.

W okresie sprawozdawczym wyemitowalismy dwie serie obligacji S02, S03 (patrz: Sprawozdanie Finansowe,
punkt 33.3. Dtuzne instrumenty finansowe oraz punkt 45. Emisje, wykup i sptaty dtuznych i kapitatowych
papierow wartosciowych).

3.7. Udzielone pozyczki

W | pétroczu roku obrotowego 2011/12 udzielilismy pozyczki spotce zaleznej KI Nieruchomosci Sp. z 0.0. o
wartosci 60 tys. pln. Do Dnia Zatwierdzenia pozyczka zostata sptacona. Nie zawieraliSmy zZadnych innych
umodw, ktorych przedmiotem bytoby udzielenie pozyczki, gwarancji lub poreczenia.

3.8. Mozliwosé realizacji zamierzen inwestycyjnych

W pierwszym potroczu roku obrotowego 2011/2012 nie prowadziliSmy inwestycji.

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

Podmiotem uprawnionym do przegladu Poétrocznego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego Kredyt
Inkaso S.A. za okres od 1 kwietnia 2011 roku do dnia 30 wrzesnia 2011 roku jest Przedsiebiorstwo Doradztwa
Ekonomiczno - Finansowego EUROFIN sp. z 0.0. z siedziba w Krakowie, wybrane przez Rade Nadzorcza.
Stosowna umowa o badanie naszego jednostkowego sprawozdania finansowego oraz zostata zawarta w dniu
11 pazdziernika 2011 roku, a jej przedmiotem jest przeprowadzenie przegladu poétrocznego i badania
rocznego skonsolidowanego oraz jednostkowego sprawozdania finansowego Kredyt Inkaso S.A. za rok
obrotowy od 1 kwietnia 2011 roku do dnia 31 marca 2011 roku.

od 01.04.2011 roku | od 01.04.2010 roku
do 31.03.2012 roku | do 31.03.2011 roku

Wynagrodzenie Doradztwa Ekonomiczno - Finansowego EUROFIN

Sp. z 0.0. w odniesieniu do Jednostki Dominujacej z tytutu: 36,8 o7
- badania*® 36,8 36,8
- ustug poswiadczajacych dotyczacych informacji 00 0.0

przygotowywanych na potrzeby dokumentu rejestracyjnego

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

Nie jesteSmy zobowiazani do zaptaty innego wynagrodzenia na rzecz podmiotu dokonujacego badania
jednostkowego i skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz przegladu srodrocznych jednostkowych i
skonsolidowanych sprawozdan finansowych Spotki oraz na rzecz podmiotow dokonujacych badania
sprawozdan finansowych oraz przeglad srodrocznych sprawozdan finansowych spotek zaleznych za rok
obrotowy konczacy sie dnia 31 marca 2012 roku.
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3.10. Przewidywany rozwéj Kredyt Inkaso S.A.

3.10.1. Cele krotkoterminowe

Przez cele krdtkoterminowe nalezy rozumiec cele, ktore stawiamy sobie do osiagniecia w ciagu najblizszych
6 miesiecy. Jest to dalszy aktywny udziat w przetargach na zakupy pakietow wierzytelnosci oferowanych
przez operatorow telekomunikacyjnych oraz banki.

IT, planowanie operacyjne i finansowe

Celem krotkoterminowym jest takze dodatkowe usprawnienie procedur zwiazanych z dochodzeniem zaptaty
za zakupione wierzytelnosci z wykorzystaniem dalej rozwijanego systemu informatycznego oraz realizacja
zamierzen inwestycyjnych w celu umocnienia pozycji konkurencyjnej, zapewnienia dalszych mozliwosci
rozwoju oraz bezpieczenstwa prowadzenia biznesu. W szczegolnosci w krotkoterminowej perspektywie
zamierzamy wdrozy¢ system typu performance management, wspomagajacy planowanie operacyjne
i finansowe.

Zrodta finansowania

Celem na najblizszy okres jest utrzymanie i umocnienie pozycji wiarygodnego emitenta instrumentow
dtuznych. Terminowo i rzetelnie obstugujemy wyemitowane obligacje i budujemy wizerunek wiarygodnego
partnera, co powinno nam utatwia¢ pozyskanie kapitatu dtuznego oraz obnizenie jego oprocentowania.
W poprzednim okresie podpisaliSmy umowe z Banco Espirito Santo de Investimento S.A. Spotka Akcyjna na
zorganizowanie programu emisji obligacji w ramach oferty niepublicznej, na okaziciela, niezabezpieczonych
i nie majacych formy dokumentu. BESI na zasadzie dotozenia nalezytej starannosci podejmuje sie
zorganizowac, przeprowadzic i obstuzy¢ emisje Obligacji emitowanych przez nas do tacznej kwoty 150 mln zt
(z mozliwoscia zwiekszenia tej kwoty do 250 mln zt).

Analizujemy obecnie nowe mozliwosci w zakresie dywersyfikacji zrodet finansowania.

Nowe rynki i produkty

W perspektywie krotkoterminowej planujemy rozpoczecie dziatalnosci na nowych rynkach oraz
wprowadzenia do oferty nowych ustug zapewniajacych synergie z podstawowa dziatalnoscia Grupy.

W szczegoélnosci zaktada sie realizacje tego celu poprzez rozpoczecie dziatalnosci w zakresie zarzadzania
funduszami sekurytyzacyjnymi - w tym celu wystapiliSmy z wnioskiem o wydanie zezwolenia na zarzadzanie
sekurytyzowanymi wierzytelnosciami funduszy sekurytyzacyjnych do Komisji Nadzoru Finansowego.

3.10.2. Cele srednioterminowe

Cele srednioterminowe zamierzamy osiagna¢ w ciagu kolejnego roku.

Nowy rynek - hurtowy obrot wierzytelnosciami od instytucji finansowych

Realizujac obrany kierunek rozwoju zaktadamy uzyskanie istotnego udziatu w runku hurtowym obrotu
wierzytelnosciami od instytucji finansowych, przede wszystkim bankéw. W tym czasie rozwiniemy
operacyjnie dziatalnos¢ opisanej wyzej struktury organizacyjnej oraz bedziemy uczestniczyé w wiekszosci
postepowan na tym rynku.

By osiagnac ten cel zamierzamy roéwnoczesnie rozwija¢ nasze zdolnosci pozyskiwania finansowania dtugiem
(przede wszystkim w postaci obligacji) i kapitatem wtasnym. Zaktadamy utrzymanie struktury finansowania
zapewniajacej optymalny, z punktu widzenia kosztow finansowania oraz stabilnosci, udziat obu typu
kapitatow.

3.10.3. Cele dtugoterminowe

W dtuzszej perspektywie czasowej celem Kredyt Inkaso S.A. jest bycie liderem rynku hurtowego obrotu
wierzytelnosciami nie tylko w Polsce ale takze na rynkach dajacych perspektywy uzyskania oczekiwanych
wynikéw finansowych, przy jednoczesnym utrzymaniu powyzej Sredniej rynkowej wskaznikow rentownosci
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i efektywnosci. Zaktadamy takze uzyskanie znaczacego udziatu w rynku ustug prawniczych zwigzanych z
dochodzeniem naleznosci $wiadczonych na rzecz masowych wierzycieli, zaréwno pierwotnych jak i wtérnych.

3.10.4. Czynniki zewnetrzne istotne dla rozwoju Kredyt Inkaso S.A.

Uwazamy, zZe najistotniejszymi czynnikami zewnetrznymi warunkujacymi rozwoj Spotki sa:

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

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

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

v' brak zjawiska hiperinflacji,

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

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

v/ utrzymanie status quo w zakresie obowiazujacych obciazen podatkowych.

3.10.5. Czynniki wewnetrzne istotne dla rozwoju Kredyt Inkaso S.A.

Sposrdd czynnikow wewnetrznych dla rozwoju Kredyt Inkaso S.A. w naszej ocenie najwazniejsze znaczenie
beda miaty:

v utrzymanie zdolnosci obstugi zwiekszajacej sie istotnie ilosci kupowanych i obstugiwanych spraw -
sprawnosc i bezpieczenstwo funkcjonowania systemow teleinformatycznych,

v' sytuacja finansowa Kredyt Inkaso S.A. umozliwiajaca dalsze pozyskiwanie srodkow finansowych na rozwoj
dziatalnosci, badz to w postaci dtugu badz w postaci kapitatow wtasnych,

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

v kontynuacja zatrudnienia kluczowych pracownikow Spotki, w tym cztonkow Zarzadu,

v rozwoj kadry sredniego szczebla.

3.11. Postepowania toczace sie przed sadem, organem wtasciwym
dla postepowania arbitrazowego lub organem administracji
publicznej

Postepowania sadowe i egzekucyjne

Model biznesu Kredyt Inkaso S.A. zaktada zakupy pakietow wierzytelnosci z ustug powszechnych (po kilka lub
kilkanascie tysiecy wierzytelnosci w pakiecie) oraz dochodzenie ich zaptaty na drodze sadowej.
Stad tez naturalnym dla naszej dziatalnosci jest prowadzenie wielkiej liczby spraw sadowych i przed
organami egzekucyjnymi. Jednakze ze wzgledu na stosunkowo niewielkie wielkosci dtugdw nie istnieje ryzyko
koncentracji (jednego lub kilku ztych dtugéw tj. o charakterystyce znaczaco gorszej od kalkulowanej).
Na dzien 30 wrzesnia 2011 roku w ramach prowadzonej dziatalnosci Kredyt Inkaso S.A. byto m.in. stronga w
okoto 25,5tys. postepowan przed sadami o tacznej wartosci przedmiotu sporu ponad 115 milionéw PLN i w
ponad 92 tysigcach postepowan egzekucyjnych o tacznej wartosci okoto 214 milionéw PLN.

Postepowania podatkowe

W okresie objetym sprawozdaniem w Spoétce nie byty prowadzone postepowania kontrolne ani kontrole
podatkowe.
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IV. OSWIADCZENIE 0 STOSOWANIU Lt ADU
KORPORACYJNEGO

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

Nasza Spotka podlega zasadom tadu korporacyjnego, zawartym w dokumencie "Dobre praktyki spotek
notowanych na GPW?”, przyjetym Uchwata Nr 17/1249/2010 Rady Gietdy Papierow Wartosciowych w
Warszawie S.A. w dniu 19 maja 2010 roku. Tekst zbioru powyzszych zasad jest publicznie dostepny na stronie
internetowej Gietdy Papierow Wartosciowych S.A. w Warszawie, pod adresem www.corp-gov.gpw.pl.

Strona www.corp-gov.gpw.pl jest oficjalng strong Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie poswiecong
zagadnieniom tadu korporacyjnego spotek notowanych na Gtownym Rynku GPW oraz na Rynku NewConnect.
Jednoczesnie wyjasniamy iz nie stosujemy innych niz wskazane powyzej zasad dobrych praktyk w zakresie
tadu korporacyjnego, w tym wykraczajacych poza wymogi przewidziane prawem krajowym.

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

W Spétce nie sg stosowane wymienione ponizej zasady tadu korporacyjnego, zawarte w dokumencie “Dobre
praktyki spotek notowanych na GPW”, przyjete Uchwata Nr 17/1249/2010 Rady Gietdy Papierow
Wartosciowych w Warszawie S.A. w dniu 19 maja 2010 roku.

4.2.1.Rekomendacje dotyczace dobrych praktyk spétek gietdowych

5. Spotka powinna posiadac polityke wynagrodzen oraz zasady jej ustalania. Polityka wynagrodzen powinna
w szczegolnosci okresla¢ forme, strukture i poziom wynagrodzen cztonkdéw organdéw nadzorujacych
i zarzadzajacych. Przy okreslaniu polityki wynagrodzen cztonkéow organdéw nadzorujacych i zarzadzajacych
spotki powinno mieé zastosowanie zalecenie Komisji Europejskiej z 14 grudnia 2004 roku w sprawie
wspierania odpowiedniego systemu wynagrodzen dyrektorow spotek notowanych na gietdzie (2004/913/WE),
uzupetnione o zalecenie KE z 30 kwietnia 2009 roku (2009/385/WE).

Uzasadnienie: Ustalanie wynagrodzen Zarzadu i Rady Nadzorczej nalezy do suwerennej decyzji odpowiednio

Rady Nadzorczej i Walnego Zgromadzenia. Zarzad Spotki nie ma wptywu na wprowadzenie uregulowan w tym
zakresie.
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9. GPW rekomenduje spotkom publicznym i ich akcjonariuszom, by zapewniaty one zréownowazony udziat
kobiet i mezczyzn w wykonywaniu funkcji zarzadu i nadzoru w przedsiebiorstwach, wzmacniajac w ten
sposob kreatywnosc i innowacyjnos¢ w prowadzonej przez spotki dziatalnosci gospodarczej.

Uzasadnienie: nie prowadzimy zadnej polityki kadrowej opierajacej sie o uprzywilejowanie ptci i nie
ogranicza udziatu przedstawicieli zadnej ptci w wykonywaniu funkcji zarzadu i nadzoru. Decyzja w zakresie
obsady Rady Nadzorczej i Zarzadu nalezy odpowiednio do Walhego Zgromadzenia oraz Rady Nadzorczej
Spotki, ktore to organy dokonujac zmian w sktadzie odpowiednio Rady Nadzorczej i Zarzadu winny kierowac
sie kompetencjami, doswiadczeniem i umiejetnosciami kandydatow, nie za$ ich ptcia. Obecnie w Zarzadzie
nie ma przedstawiciela ptci zenskiej, natomiast jedna kobieta petni funkcje cztonka Rady Nadzorczej.

4.2.2.Dobre praktyki realizowane przez zarzady spétek gietdowych

1. Spotka prowadzi korporacyjna strone internetowa i zamieszcza na niej, oprocz informacji wymaganych
przez przepisy prawa:

14) informacje o tresci obowiazujacej w spotce reguty dotyczacej zmieniania podmiotu uprawnionego
do badania sprawozdan finansowych lub informacje o braku takiej reguty.

Uzasadnienie: Spotka w zakresie prowadzenia strony internetowej nie publikuje na niej informacji o tresci
obowigzujacej w Spotce reguty dotyczacej zmieniania podmiotu uprawnionego do badania sprawozdania
finansowego, ani informacji o braku takiej reguty. Wybdr podmiotu uprawnionego do badania sprawozdania
finansowego jak i zmiana takiego podmiotu nalezy do suwerennych decyzji Rady Nadzorczej i nie podlega
zadnym regulacjom, poza regulacjami ustawowymi, tj. ustawag o biegtych rewidentach nakazujaca zmiane
biegtego w okresie nie dtuzszym niz 5 lat. Spotka uwaza za nieuzasadnione publikowanie informacji o braku
regut w tym zakresie.

4.2.3.Dobre praktyki stosowane przez cztonkéw rad nadzorczych

6) Przynajmniej dwoch cztonkéw rady nadzorczej powinno spetnia¢ kryteria niezaleznosci od spotki
i podmiotow pozostajacych w istotnym powiagzaniu ze spotka. W zakresie kryteriow niezaleznosci cztonkow
rady nadzorczej powinien by¢ stosowany Zatacznik Il do Zalecenia Komisji Europejskiej z dnia 15 lutego 2005
roku dotyczacego roli dyrektoréw niewykonawczych lub bedacych cztonkami rady nadzorczej spotek
gietdowych i komisji rady (nadzorczej). Niezaleznie od postanowien pkt b) wyzej wymienionego Zatacznika
osoba bedaca pracownikiem spotki, podmiotu zaleznego lub podmiotu stowarzyszonego nie moze by¢ uznana
za spetniajaca kryteria niezaleznosci, o ktorych mowa w tym Zataczniku. Ponadto za powiazanie
z akcjonariuszem wykluczajace przymiot niezaleznosci cztonka rady nadzorczej w rozumieniu niniejszej
zasady rozumie sie rzeczywiste i istotne powiazanie z akcjonariuszem majacym prawo do wykonywania 5 %
i wiecej ogolnej liczby gtosow na walnym zgromadzeniu.

Uzasadnienie: Brak dwdch niezaleznych cztonkow Rady Nadzorczej jest nastepstwem decyzji akcjonariuszy.
Akcjonariusze uznali, ze kazdy z nich powinien aktywnie dysponowac prawem przedstawienia kandydata na
cztonka Rady Nadzorczej. Realizacja jednego z obowiazkow akcjonariusza - dbatosc o interesy spotki, polega
réwniez na tym, aby przedstawiac¢ na kandydatow do organow spotki osoby, ktére w ich ocenie sa w stanie
najlepiej spetniac powierzone im obowiazki.

4.2.4.Dobre praktyki stosowane przez akcjonariuszy

10. Spotka powinna zapewni¢ akcjonariuszom mozliwos¢ udziatu w walnym zgromadzeniu przy wykorzystaniu
srodkow komunikacji elektronicznej, polegajacego na:

2) dwustronnej komunikacji w czasie rzeczywistym, w ramach ktérej akcjonariusze moga wypowiadac sie
w toku obrad walnego zgromadzenia przebywajac w miejscu innym niz miejsce obrad,

3) wykonywaniu osobiscie lub przez petnomocnika prawa gtosu w toku walnego zgromadzenia.
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Uzasadnienie: W zakresie umozliwienia akcjonariuszom udziatu w walnym zgromadzeniu zasada zapewnienia
dwustronnej komunikacji w czasie rzeczywistym oraz zasada wykonania gtosu osobiscie lub przez
petnomocnika, nie jest przez Spotke zapewniona. Spotka dotozy staran, aby istniata taka mozliwosc¢ od dnia
1 stycznia 2012 roku.

4.3. Gtéowne cechy systeméw kontroli wewnetrznej i zarzadzania
ryzykiem w odniesieniu do procesu sporzadzania sprawozdan
finansowych

W procesie sporzadzania sprawozdan finansowych ze wzgledu na niewielki zespot opracowujacy powyzsze
sprawozdania, nadzor i kontrola sprawowane sa bezposrednio przez Zarzad Spétki. Ujawnione ryzyka
zniwelowane zostaty poprzez czesciowa automatyzacje procesu sporzadzania sprawozdan, a w pozostatej
czesci poprzez instrumenty kontrolne dostepne Zarzadowi Spotki.

W dniu 23 lipca 2009 roku powotany zostat Komitet Audytu dziatajacy przy Radzie Nadzorczej Kredyt Inkaso
S.A.. Przewodniczacym komitetu jest Pan Tomasz Filipiak, bedacy niezaleznym (zgodnie z art. 56 ust. 3 pkt
1, 3 i 5 ustawy) cztonkiem RN oraz posiadajacym kwalifikacje w dziedzinie rachunkowosci i rewizji
finansowej.

Do kompetencji i obowiazkow Komitetu nalezy nadzér nad sprawozdawczoscia finansowa, kontrola
wewnetrzna, zarzadzaniem ryzykiem oraz wewnetrznymi i zewnetrznymi audytami w Spétce.

W szczegolnosci do kompetencji Komitetu nalezy:

v dokonywana z udziatem uprawnionych pracownikéw Spotki i biegtego rewidenta Spotki ocena:

v poprawnosci sprawozdan ksiegowych i finansowych Spotki,

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

v' odzwierciedlenia istotnych rodzajow ryzyka w ksiegach Spotki;

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

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

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

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

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

v" ocena niezaleznosci biegtego rewidenta Spotki,

v zatwierdzanie wynagrodzenia biegtego rewidenta Spotki,

v" ocena wynikow pracy biegtego rewidenta Spotki i rekomendowanie Radzie Nadzorczej oraz Zarzadowi
Spotki rozwiazania umowy taczacej Spotke z biegtym rewidentem Spotki w sytuacjach uzasadnionych
nadzwyczajnymi okolicznosciami.

Zadania powyzsze Komitet Audytu realizowat w procesie sporzadzania niniejszego sprawozdania

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

Struktura akcjonariatu Kredyt Inkaso S.A. na dzien 30 wrzesnia 2011 roku
Akcjonariusze posiadajacy bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne powyzej 5% ogolnej
liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spotki

i akcji ’ gtOSéW e

Agnieszka Buchajska wraz z podmiotami zaleznymi 3026 419 23,39%
Dekra Holdings Limited 841 218 6,50%
Generali Otwarty Fundusz Emerytalny 840 000 6,49%
Aviva Inwestors Poland SA 803 000 6,21%
Artur Gornik wraz z podmiotami zaleznymi 701 389 5,42%
Pioneer Pekao Investment Management S.A 646 825 5,00%
Pozostali akcjonariusze 6 077 658 46,99%

Struktura akcjonariatu Kredyt Inkaso S.A. na Dzien Zatwierdzenia
Akcjonariusze posiadajacy bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne powyzej 5% ogélnej
liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spétki na Dzien Zatwierdzenia

e akcji * g{OSéW e

Agnieszka Buchajska za posrednictwem podmiotow zaleznych 3026 419 23,39%
Generali Otwarty Fundusz Emerytalny 1311 390 10,14%
Pioneer Pekao Investment Management S.A 917 821 7,09%
Dekra Holdings Limited 821 218 6,35%
Aviva Inwestors Poland SA 803 000 6,21%
Artur Gornik wraz z podmiotami zaleznymi 701 389 5,42%
Pozostali akcjonariusze 5 355 272 41,40%

Struktura akcjonariatu Kredyt Inkaso S.A. na dzien 30 wrzesnia 2011 roku
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4.5. Wskazanie posiadaczy wszelkich papieréow wartosciowych,
ktére daja specjalne uprawnienia kontrolne, wraz z opisem
tych uprawnien.

Wedtug naszej wiedzy do dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania nie powstaty zadne papiery
wartosciowe dajace specjalne uprawnienia kontrolne wobec Spétki.

4.6. Wskazanie wszelkich ograniczen odnosnie wykonywania
prawa gtosu, takich jak ograniczenie wykonywania prawa
gtosu przez posiadaczy okreslonej czesci i liczby gtosow,
ograniczenia czasowe dotyczace wykonywania prawa gtosu
lub zapisy, zgodnie z ktérymi, przy wspoétpracy spoétki, prawa
kapitatowe zwigzane z papierami wartosciowymi sa
oddzielone od posiadania papieréw wartosciowych.

Wedtug naszej wiedzy do dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania nie zostaty ustanowione zadne
ograniczenia w zakresie wykonywania prawa gtosu przypadajacego na nasze akcje.

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

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

W zwiazku oferta publiczna 3 mln akcji zwyktych na okaziciela serii E naszej Spotki, wprowadzeniem do
obrotu na rynku regulowanym na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. od 1,5 mln do 3 mln
akcji zwyktych na okaziciela serii E oraz wprowadzeniem do obrotu na rynku regulowanym na Gietdzie
Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. od 1,5 mln do 3 mln praw do akcji zwyktych na okaziciela serii E
nastepujacy akcjonariusze naszej Spotki: Artur Gornik, Monika Chadaj i Stawomir Cwik w o$wiadczeniach
skierowanych do Spotki oraz Banco Espirito Santo de Investimento (,,BESI”) zobowiazali sie, ze
Z zastrzezeniem wyjatkow wskazanych w tych oswiadczeniach, przez okres 12 miesiecy od daty pierwszego
notowania Praw do Akcji Serii E na Gietdzie Papierow Wartosciowych S.A. w Warszawie (tj. od dnia 10
listopada 2010 r.) bez uprzedniej pisemnej zgody Oferujacego (Banco Espirito Santo de Investimento SA
Spotka Akcyjna, Oddziat w Polsce):

(i) nie beda oferowac, nie przeniosa, nie ustanowia jakiegokolwiek obciazenia, nie udziela opcji, nie
zobowiaza sie do zbycia lub obciazenia ani tez w inny sposdb nie rozporzadza, bezposrednio lub posrednio,
posiadanymi akcjami Spotki, ani instrumentami finansowymi zamiennymi lub uprawniajacymi do objecia lub
nabycia akcji Spotki, oraz (ii) nie zawra zadnej umowy ani nie dokonaja zadnej transakcji, ktora bedzie lub
mogtaby stanowi¢ podstawe przeniesienia lub innego rozporzadzenia, bezposrednio lub posrednio,
jakimikolwiek prawami wynikajacymi z posiadanych przez nich akcji Spétki, badz ktérej ekonomiczny skutek
bytby rownowazny z rozporzadzeniem prawami wynikajacymi z wtasnosci posiadanych akcji Spotki, (czynnosci
wskazane w punktach (i) i (ii) zwane sa tacznie “Rozporzadzeniem”), (iii) nie upowaznia nikogo do
prowadzenia rozméw na temat mozliwosci Rozporzadzenia posiadanymi akcjami Spotki, ani nie ogtosza
zamiaru Rozporzadzenia akcjami Spotki posiadanymi na dzien ztozenia oswiadczenia oraz akcjami
otrzymanymi w wyniku emisji akcji serii F.

www. kredytinkase.pl



(O

KREDYT INKASD 5A RAPORT ZA | POLROCZE 201 1/12

Ponadto nasza Spotka w oswiadczeniu skierowanym do Oferujacego (BESI) zobowiazata sie, ze nie bedzie w
okresie 6 miesiecy od dnia pierwszego notowania praw do Akcji Serii E (PDA) na Gietdzie Papierow
Wartosciowych w Warszawie S.A. bez uprzedniej pisemnej zgody Oferujacego (przy czym udzielenie takiej
zgody nie moze byc bezzasadnie odmdwione lub opoznione) dokonywaé emisji akcji, obligacji zamiennych na
akcje Spotki, obligacji z prawem pierwszenstwa, ani warrantow subskrypcyjnych. Zobowiazanie to nie
dotyczy emitowania do 200 tys. warrantow subskrypcyjnych serii A oraz do 200 tys. akcji serii D, ktére maja
by¢ emitowane w ramach programu motywacyjnego realizowanego przez nasza Spotke w dniu zaciaggniecia
tego zobowiazania.

Zobowiazanie to nie dotyczy takze akcji ,,gratisowych” serii F.

Dodatkowo, w zwiazku z decyzja o przeprowadzeniu publicznej oferty akcji serii H, w o$wiadczeniu
skierowanym do Oferujacego zobowiazaliSmy sie, ze bez jego uprzedniej pisemnej zgody (przy czym
udzielenie takiej zgody nie moze by¢ bezzasadnie odméwione lub opé6znione), nie bedziemy w okresie do
31 grudnia 2011 roku, dokonywac emisji akcji, obligacji zamiennych na akcje Spotki, obligacji z prawem
pierwszenstwa, ani warrantow subskrypcyjnych.

Zobowiazanie to nie dotyczy 119.000 akcji serii D, ktore moga by¢ emitowane w zamian za wyemitowane w
ramach programu motywacyjnego realizowanego przez nas warranty subskrypcyjne serii A.

Oswiadczenia o ograniczeniu zbywalnosci akcji zostaty ztozone przez wskazanych akcjonariuszy Spotki wobec
Oferujacego oraz Kredyt Inkaso S.A. Kazde z oswiadczen skutkuje zawarciem umowy (nienazwanej), ktorej
przedmiotem jest zobowiazanie dtuznika (akcjonariusza) do niezbywania przez okreslony czas posiadanych
akcji. Umowa wywiera skutek zobowiazujacy polegajacy na powstaniu zobowigzania do niepodejmowania
dziatan, skutkujacych lub mogacych skutkowaé Rozporzadzeniem (zgodnie z definicja zawarta w pkt. 6.6
Dokumentu ofertowego). Podstawa zawarcia takiej umowy jest art. 3531 Kodeksu cywilnego, w zwiazku z
art. 338 Kodeksu spotek handlowych oraz art. 57 § 2 Kodeksu cywilnego. Kazda z umoéw zostata zawarta na
czas okreslony i jej postanowienia nie przewiduja mozliwosci jej wypowiedzenia ani odstapienia od niej.
Majac powyzsze na uwadze stoimy na stanowisku, iz kazda z umow zawarta wskutek ztozenia oswiadczenia
akcjonariusza albo Spotki jest zrodtem waznego i skutecznego zobowiazania i w zwiazku z tym nie istnieje
(jako bezprzedmiotowe) ryzyko zwiazane z ,,brakiem wigzacego charakteru” ztozonych oswiadczen.

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

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

4.8. Opis zasad dotyczacych powotywania i odwotywania oso6b
zarzadzajacych oraz ich uprawnien, w szczegélnosci prawo
do podjecia decyzji o emisji lub wykupie akcji.

4.8.1.Zarzad

Zgodnie z zapisami Statutu w sktad Zarzadu naszej Spotki wchodzi od 1 do 3 cztonkdw, ktorych powotuje
i odwotuje Rada Nadzorcza (pierwszy Zarzad zostat powotany w uchwale o przeksztatceniu Spotki). Kadencja
Zarzadu trwa trzy lata i jest kadencja wspolna. Prezes i Wiceprezesi Zarzadu moga by¢ odwotani w kazdym
czasie przed uptywem kadencji.
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Zarzad zobowiazany jest uzyskac zgode Rady Nadzorczej na dokonanie nastepujacych czynnosci:

v'utworzenie zaktadu za granica;

v zbycie lub obciazenie, na podstawie jednej lub kilku powiazanych czynnosci prawnych, srodkow
trwatych, ktorych wartos¢ ksiegowa netto przekracza jedna piata kapitatu zaktadowego Spotki;

v realizacje zadania inwestycyjnego i zaciagganie wynikajacych z niego zobowiazan jezeli powstana
w zwiazku z tym wydatki lub obcigzenia przekraczajace réwnowartos¢ jednej drugiej kapitatu
zaktadowego Spotki; z wyjatkiem zaciggania zobowiagzan od podmiotow wchodzacych w sktad Grupy
Kapitatowej

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

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

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

v' tworzenie spotek oraz przystepowanie do spotek, a takze na wnoszenie wktadow na pokrycie
udziatéw lub akcji w spotkach oraz zbywanie udziatow lub akcji;

Jezeli Rada Nadzorcza nie wyrazi zgody na dokonanie okreslonej czynnosci, Zarzad moze zwrdci¢ sie do
Walnego Zgromadzenia o powziecie uchwaty udzielajacej zgody na dokonanie tejze czynnosci.
Obecnie Zarzad nie jest uprawniony do podjecia decyzji o emisji lub wykupie akcji.

4.8.2.Rada Nadzorcza

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

Wedtug posiadanej przez nas wiedzy cztonkowie Rady Nadzorczej Spotki, za wyjatkiem Agnieszki Buchajskiej,
nie posiadaja akcji Kredyt Inkaso S.A.

4.9. Opis zasad zmiany statutu lub umowy spoétki emitenta

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

4.10.1.Sposdb dziatania Walnego Zgromadzenia i jego zasadnicze uprawnienia

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

Do kompetencji Walnego Zgromadzenia naleza w szczegblnosci nastepujace sprawy:

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

2) udzielanie absolutorium cztonkom Rady Nadzorczej i cztonkom Zarzadu 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 przepisow szczegoélnych regulujacych w  sposdb odmienny tryb
wykorzystania takich funduszy;

4) powotywanie cztonkdw Rady Nadzorczej oraz ustalanie zasad wynagradzania cztonkéw Rady Nadzorczej;

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

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

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

8) zmiana Statutu;

9) tworzenie i likwidowanie kapitatéw rezerwowych i innych kapitatow oraz funduszy Spotki;

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

11) emisja obligacji zamiennych lub z prawem pierwszenstwa;

12) rozwiazanie, likwidacja i przeksztatcenie Spotki oraz jej potaczenie z inna spotka;

13) uchwalanie regulaminéw Rady Nadzorczej oraz Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy.

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

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

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

W ogtoszeniu nalezy oznaczyc:

1) date, godzine i miejsce Walnego Zgromadzenia oraz szczegotowy porzadek obrad,

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

3) dzien rejestracji uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu,

4) informacje, ze prawo uczestniczenia w Walnym Zgromadzeniu maja tylko osoby bedace akcjonariuszami
spotki w dniu rejestracji uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu,

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

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

W razie zamierzonej zmiany Statutu powotac nalezy dotychczas obowiazujace przepisy jak tez podac tres¢
projektowanych zmian. Akcjonariusz lub akcjonariusze reprezentujacy co najmniej jedna dwudziesty
kapitatu zaktadowego moga zazada¢ wprowadzenia okreslonych spraw do porzadku obrad najblizszego
Walnego Zgromadzenia nie pozniej niz na dwadziescia jeden dni przed Walnym. Zadanie powinno zawierac
uzasadnienie lub projekt uchwaty dotyczacej proponowanego punktu porzadku obrad. Zarzad jest
obowigzany niezwtocznie, nie podzniej niz na osiemnascie dni przed wyznaczonym terminem walnego
zgromadzenia ogtosi¢ zmiany w porzadku obrad, wprowadzone na Zzadanie akcjonariuszy. Ogtoszenie
nastepuje w sposob wtasciwy dla zwotania Walnego Zgromadzenia. Akcjonariusz lub akcjonariusze
reprezentujacy co najmniej jedna dwudziesta kapitatu zaktadowego moga przed terminem Walnego
Zgromadzenia zgtasza¢ Spotce na piSmie lub przy wykorzystaniu s$rodkow komunikacji elektronicznej
projekty uchwat dotyczace spraw wprowadzonych do porzadku obrad walnego Zgromadzenia lub spraw, ktore
maja zosta¢ wprowadzone do porzadku obrad. Spoétka niezwtocznie ogtasza projekty uchwat na stronie
internetowej. Kazdy z akcjonariuszy moze podczas Walnego Zgromadzenia zgtasza¢ projekty uchwat
dotyczace spraw wprowadzonych do porzadku obrad.

Walne Zgromadzenie odbywa sie w siedzibie Spétki lub moze odby¢ sie w Warszawie. Zgodnie z art. 405 KSH,
Walne Zgromadzenie moze podja¢ uchwaty takze bez formalnego zwotania, jezeli caty kapitat zaktadowy jest
reprezentowany, a nikt z obecnych nie zgtosit sprzeciwu dotyczacego odbycia Walnego Zgromadzenia lub
whniesienia poszczegolnych spraw do porzadku obrad. Walne Zgromadzenia jest wazne bez wzgledu na liczbe
reprezentowanych na nim akcji, jezeli przepisy KSH lub Statutu nie stanowia inaczej.
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4.10.2.Opis praw akcjonariuszy i sposobu ich wykonywania

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

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

1. Prawo do dywidendy, to jest udziatu w zysku Spotki, wykazanym w sprawozdaniu finansowym, zbadanym
przez biegtego rewidenta, przeznaczonym przez Walne Zgromadzenie do wyptaty akcjonariuszom (art. 347
KSH). Zysk rozdziela sie w stosunku do liczby akcji. Nasz Statut nie przewiduje zadnych przywilejow w
zakresie tego prawa, co oznacza, ze na kazda z akcji przypada dywidenda w takiej samej wysokosci.
Uprawnionymi do dywidendy za dany rok obrotowy sa akcjonariusze, ktorym przystugiwaty akcje w dniu
dywidendy 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 nabywaja roszczenie o wyptate dywidendy. Roszczenie o wyptate dywidendy staje sie
wymagalne z dniem wskazanym w uchwale Walnego Zgromadzenia i podlega przedawnieniu na zasadach
ogolnych. Z akcjami Emitenta nie jest zwiazane inne prawo do udziatu w zyskach Emitenta.2. Prawo
pierwszenstwa do objecia nowych akcji w stosunku do liczby posiadanych akcji (prawo poboru); przy
zachowaniu wymogow, o ktorych mowa w art. 433 KSH, Akcjonariusz moze zosta¢ pozbawiony tego prawa w
czesci lub w catosci w interesie Spotki moca uchwaty Walnego Zgromadzenia podjetej wiekszoscia co
najmniej czterech piatych gtosow; przepisu o koniecznosci uzyskania wiekszosci co najmniej 4/5 gtosow nie
stosuje sie, gdy uchwata o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego stanowi, ze nowe akcje maja by¢ objete w
catosci przez instytucje finansowa (subemitenta), z obowigzkiem oferowania ich nastepnie akcjonariuszom
celem umozliwienia im wykonania prawa poboru na warunkach okreslonych w uchwale oraz gdy uchwata
stanowi, ze nowe akcje maja byc¢ objete przez subemitenta w przypadku, gdy akcjonariusze, ktorym stuzy
prawo poboru, nie obejma czesci lub wszystkich oferowanych im akcji; pozbawienie akcjonariuszy prawa
poboru akcji moze nastapi¢ w przypadku, gdy zostato to zapowiedziane w porzadku obrad Walnego
Zgromadzenia.

3. Prawo do udziatu w majatku Spodtki pozostatym po zaspokojeniu lub zabezpieczeniu wierzycieli w
przypadku jej likwidacji (art. 474 KSH); nasz Statut nie przewiduje Zzadnego uprzywilejowania w tym
zakresie.

4. Prawo do zbywania posiadanych akcji.

5. Prawo do obciazania posiadanych akcji zastawem lub uzytkowaniem.

Uprawnienia korporacyjne zwiazane z akcjami obejmuja m.in.:

1. Prawo do uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu (art. 412 KSH) oraz prawo do wykonywania na Walnym
Zgromadzeniu prawa gtosu (art. 411 § 1 KSH). Kazdej akcji przystuguje jeden gtos na Walnym Zgromadzeniu
(art. 411 KSH). 2. Prawo do ztozenia wniosku o zwotanie Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia oraz do
ztozenia wniosku o umieszczenie w porzadku obrad poszczegélnych spraw przyznane akcjonariuszom
posiadajacym co najmniej jedna dwudziesta kapitatu zaktadowego Spotki (art. 400 § 1 KSH). Zadanie
zwotania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia nalezy ztozy¢ Zarzadowi na pismie lub w postaci
elektronicznej. Jezeli w terminie dwoch tygodni od dnia przedstawienia zadania Zarzadowi Nadzwyczajne
Walne Zgromadzenie nie zostanie zwotane, sad rejestrowy moze upowazni¢ do zwotania Nadzwyczajnego
Walnego Zgromadzenia akcjonariuszy wystepujacych z tym zadaniem. Sad wyznacza przewodniczacego tego
zgromadzenia (art. 400 § 3 KSH).

3. Prawo do zaskarzania uchwat Walnego Zgromadzenia na zasadach okreslonych w art. 422-427 KSH.
Stosownie do postanowien art. 422 KSH uchwata Walnego Zgromadzenia sprzeczna ze Statutem lub dobrymi
obyczajami i godzaca w interes Spotki lub majaca na celu pokrzywdzenie akcjonariusza moze by¢ zaskarzona
w drodze wytoczonego przeciwko Spotce powodztwa o uchylenie uchwaty. Powodztwo moze zostac
wytoczone przez Zarzad, Rade Nadzorcza oraz poszczegélnych cztonkéw tych organow lub akcjonariusza,
ktory:

a) gtosowat przeciwko uchwale, a po jej podjeciu zazadat zaprotokotowania sprzeciwu (wymadg gtosowania
nie dotyczy akcji niemej);

b) zostat bezzasadnie niedopuszczony do udziatu w Walnym Zgromadzeniu;

c) nie byt obecny na Walnym Zgromadzeniu, gdy Walne Zgromadzenie zwotane zostato w sposob wadliwy lub
podjeto uchwate w sprawie, ktéra nie byta podjeta porzadkiem obrad.

W przypadku spétki publicznej termin do wniesienia powodztwa o uchylenie uchwaty wynosi miesiac od dnia
otrzymania wiadomosci o uchwale, nie pdzniej jednak niz w terminie szesciu miesiecy od dnia powziecia
uchwaty (art. 424 § 2 KSH). W sytuacji, kiedy uchwata jest sprzeczna z przepisami KSH, moze zostac
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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 pdzniej 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, reprezentujacych co najmniej jedna piata czesé kapitatu zaktadowego wybdr Rady Nadzorczej
powinien by¢ dokonany przez najblizsze Walne Zgromadzenie w drodze gtosowania oddzielnymi grupami.

5. Prawo do uzyskania informacji o Spotce w zakresie i w sposob okreslony przepisami prawa, w szczegolnosci
zgodnie z art. 428 KSH, podczas obrad Walnego Zgromadzenia Zarzad jest obowigzany do udzielenia
akcjonariuszowi na jego zadanie informacji dotyczacych Spotki, jezeli jest to uzasadnione dla oceny sprawy
objetej porzadkiem obrad. Akcjonariusz, ktoremu odméwiono ujawnienia zadanej informacji podczas obrad
Walnego Zgromadzenia i ktory zgtosit sprzeciw do protokotu, moze ztozy¢ wniosek do Sadu Rejestrowego o
zobowiazanie Zarzadu do udzielenia informacji (art. 429 KSH). 6. Uprawnienie do imiennego Swiadectwa
depozytowego wystawionego przez podmiot prowadzacy rachunek papieréow 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 KSH).

7. Prawo do zadania wydania odpisow sprawozdania Zarzadu z naszej dziatalnosci 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 zadania odpisu listy za zwrotem kosztow jego sporzadzenia (art. 407 § 1 KSH) badz prawo
zadania przestania listy akcjonariuszy nieodptatnie poczta elektroniczna (art. 407 § 1, 407 § 11 KSH).

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

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

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

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

13. Prawo do przegladania dokumentéw oraz zadania udostepnienia w naszym lokalu bezptatnie odpisow
dokumentow, o ktorych mowa w art. 505 § 1 KSH (w przypadku potaczenia spotek), w art. 540 § 1 KSH (w
przypadku podziatu Spotki) oraz w art. 561 § 1 KSH (w przypadku przeksztatcenia Spotki).

14. Prawo do przegladania ksiegi akcyjnej i zadania wydania odpisu za zwrotem kosztéw jego sporzadzenia
(art. 341 § 7 KSH).

15. Prawo zadania, aby spotka handlowa, ktéra jest naszym akcjonariuszem, udzielita informacji, czy
pozostaje ona w stosunku dominacji lub zaleznosci wobec okreslonej spotki handlowej albo spotdzielni
bedacej naszym akcjonariuszem albo czy taki stosunek dominacji lub zaleznosci ustat. Akcjonariusz moze
zadac rowniez ujawnienia liczby akcji lub gtosow albo liczby udziatow lub gtosow, jakie ta spotka handlowa
posiada, w tym takze jako zastawnik, uzytkownik lub na podstawie porozumien z innymi osobami. Zadanie
udzielenia informacji oraz odpowiedzi powinny by¢ ztozone na pismie.

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

a) przedmiot i zakres badania;

b) dokumenty, ktore Spotka powinna udostepnic¢ biegtemu;

c) stanowisko Zarzadu wobec zgtoszonego wniosku.

Jezeli Walne Zgromadzenie odrzuci wniosek o wyznaczenie rewidenta do spraw szczegoélnych, wnioskodawcy
moga wystapi¢ z wnioskiem o wyznaczenie biegtego rewidenta do sadu rejestrowego w terminie 14 dni od
dnia podjecia uchwaty.
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4.11.Sktad osobowy i zmiany, ktére w nim zaszty w ciagu
ostatniego roku obrotowego oraz opis dziatania organéw
zarzadzajacych, nadzorujacych lub administrujacych
emitenta oraz ich komitetéw

4.11.1.Zarzad

Na dzien 31 marca 2011 roku w sktad Zarzadu Kredyt Inkaso S.A. wchodzili:
1) Prezes Zarzadu Artur Maksymilian Gornik

2) Wiceprezes Zarzadu Stawomir Cwik

Artur Maksymilian Gornik - Prezes Zarzadu

39 lat; w Kredyt Inkaso S.A. od 2001 roku

Prawnik, absolwent Wydziatu Prawa Uniwersytetu Marii Curie-Sktodowskiej w Lublinie,
podyplomowego Studium Prawa Internetu na Wydziale Zarzadzania i Komunikacji
Spotecznej Uniwersytetu Jagiellonskiego w Krakowie oraz programu MBA w Wyzszej
Szkole Zarzadzania i Przedsiebiorczosci im. L. Kozminskiego w Warszawie.

Stawomir Cwik - Wiceprezes Zarzadu

39 lat; w Kredyt Inkaso S.A. od 2001 roku

Prawnik, absolwent Wydziatu Prawa Uniwersytetu Marii Curie-Sktodowskiej w Lublinie,
podyplomowego Studium Podatkowego w Szkole Gtownej Handlowej w Warszawie oraz
programu MBA w Wyzszej Szkole Zarzadzania i Przedsigebiorczosci im. L. Kozminskiego
w Warszawie.

Zgodnie z § 9 Statutu Zarzad Spétki sktada sie z jednego do trzech cztonkéw, w tym Prezesa Zarzadu oraz
Wiceprezesow Zarzadu, powotywanych na wspdlng trzyletnia kadencje. Rada Nadzorcza powotuje, odwotuje i
zawiesza w czynnosciach cztonkdow Zarzadu Spotki w gtosowaniu tajnym oraz okresla liczbe cztonkow
Zarzadu. Obecnie Zarzad Kredyt Inkaso SA sktada sie z dwoch osob. Mandaty cztonkow Zarzadu wygasaja z
dniem odbycia Walnego Zgromadzenia zatwierdzajacego sprawozdanie finansowe za ostatni petny rok
obrotowy petnienia funkcji cztonka zarzadu. Zarzad Spotki zarzadza Spotka i reprezentuje ja w sadzie i poza
sadem, wobec wtadz i osdb trzecich. Pracami Zarzadu kieruje Prezes Zarzadu. Szczegolne jego uprawnienia
w tym zakresie okresla Regulamin Zarzadu.

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

v/ przyjecie i zmiana Regulaminu Zarzadu;

v' przyjmowanie wnioskow i informacji kierowanych do Rady Nadzorczej i/lub Walnego Zgromadzenia, w
szczego6lnosci wnioskdw o wyrazenie zgody na dokonanie okreslonych czynnosci, wydanie opinii, oceny
lub zatwierdzenie, wymaganych na podstawie powszechnie obowiazujacych przepisow prawa i/lub
Statutu Spotki;

v' zwotywanie Walnych Zgromadzen i przyjmowanie proponowanego porzadku obrad Walnych
Zgromadzen;
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zwotywanie posiedzen Rady Nadzorczej i przyjmowanie proponowanego porzadku obrad Rady
Nadzorczej,

przyjmowanie rocznych i wieloletnich plandw finansowych oraz strategii rozwoju Spotki;

wyrazanie zgody na realizacje zadania inwestycyjnego i zacigganie wynikajacych z niego zobowiazan,
jezeli powstana w zwiazku z nim wydatki lub obciazenia przekraczajace kwote 200.000,00 PLN
(dwiescie tysiecy PLN);

zaciaganie zobowiazan, rozporzadzanie prawami majatkowymi, oraz jakakolwiek forma obcigzania
majatku Spotki, ktorych wartos¢ przekracza 100.000,00 PLN (sto tysiecy PLN);

zbywanie, nabywanie oraz obciazanie przez Spotke udziatow, akcji lub innych tytutow uczestnictwa w
innych podmiotach, w tym takze akcji w publicznym obrocie papierami wartosciowymi

emisja papierow wartosciowych przez Spotke;

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

przyjmowanie rocznego sprawozdania z dziatalnosci Spotki, rocznego, poétrocznego i kwartalnego
sprawozdania finansowego Spotki, rocznego, potrocznego i kwartalnego sprawozdania finansowego
grupy kapitatowej Spotki;

przyjecie i zmiana systemu wynagradzania pracownikow Spotki, jak rowniez decyzje dotyczace
wprowadzenia oraz zatozen programéw motywacyjnych;

okreslenie zasad udzielania i odwotywania petnomocnictw;

ustalanie tzw. polityki darowizn Spotki;

udzielanie prokury;

ustalanie wewnetrznego podziatu kompetencji pomiedzy Cztonkéw Zarzadu;

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

Uchwaty Zarzadu zapadaja bezwzgledna wiekszoscia gtosow. W przypadku rownosci gtosow, decyduje gtos

Prezes

a Zarzadu Spoétki. Regulamin Zarzadu Spoétki okresla szczegétowo tryb dziatania Zarzadu. Regulamin

uchwala Zarzad a zatwierdza uchwata Rada Nadzorcza. Regulamin Zarzadu Emitenta znajduje sie na stronie
internetowej www.kredytinkaso.pl . Zgodnie z § 9 ust. 4 Statutu oswiadczenia woli w imieniu Spotki sktada

kazdy

z Cztonkow Zarzadu samodzielnie. Podjecia przez Zarzad uchwaty wymagaja sprawy przekraczajace

zwykty zarzad Spotki. W umowach miedzy Spotka a cztonkami Zarzadu, w tym réwniez w zakresie warunkow
zatrudnienia, Spotke reprezentuje Rada Nadzorcza. Oswiadczenia woli w imieniu Rady Nadzorczej sktada
cztonek lub cztonkowie Rady Nadzorczej, umocowani stosowna uchwata Rady Nadzorczej. Cztonek Zarzadu
nie moze bez zezwolenia Rady Nadzorczej zajmowac sie interesami konkurencyjnymi ani tez uczestniczy¢ w

spotce

4.11.

konkurencyjnej jako wspolnik, akcjonariusz lub cztonek wtadz.

2.Rada Nadzorcza

Na dzien 30 wrzesnia 2011 roku sktad Rady Nadzorczej byt nastepujacy:

1) Przewodniczacy Rady Nadzorczej Sylwester Bogacki

2) Sekretarz Rady Nadzorczej Tomasz Filipiak

3) Cztonek Rady Nadzorczej Ireneusz Andrzej Chadaj
4) Cztonek Rady Nadzorczej Agnieszka Buchajska

5) Cztonek Rady Nadzorczej Marek Gabryjelski

6) Cztonek Rady Nadzorczej Robert Gajor

Sylwester Bogacki - Przewodniczacy Rady Nadzorczej

w Kredyt Inkaso S.A. od 2007 roku
Menedzer, absolwent programu MBA University of Central Lancaschire (w ramach wspotpracy z Lubelska

Szkota

Biznesu), absolwent studiow magisterskich na Wydziale Ekonomicznym Uniwersytetu Marii Curie
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Sktodowskiej oraz studiow podyplomowych Rachunkowos¢ i Finanse Przedsiebiorstw w Wyzszej Szkole
Przedsiebiorczosci i Zarzadzania im. Leona Kozminskiego.

Tomasz Filipiak - Sekretarz Rady Nadzorczej

w Kredyt Inkaso S.A. od 2009 roku

Makler, posiadajacy licencje od pazdziernika 1994 roku, w latach 1991-1996 studiowat na Uniwerystecie
todzkim kierunek Finanse i Bankowosc¢. Doswiadczenie zawodowe zdobywat jako analityk jak i zarzadzajacy
aktywami w takich instytucjach jak: HSBC G & A Securities Polska S.A., Dom Maklerski BOS S.A., Pioneer PTE
S. A., Millenium TFI S.A., DWS TFI S.A.. Posiada wieloletnie doswiadczenie w pracy w organach nadzorczych
spotek.

Ireneusz Andrzej Chadaj - Cztonek Rady Nadzorczej

w Kredyt Inkaso od 2001 roku

Pan Ireneusz Andrzej Chadaj posiada wyksztatcenie wyzsze, jest absolwentem Akademii Rolniczej w Lublinie
gdzie uzyskat tytut magistra inzyniera. Ukonczyt Miedzywydziatowe Studium Nauczycielskie przy Akademii
Rolniczej w Lublinie oraz program MBA w Wyzszej Szkole Przedsiebiorczosci i Zarzadzania im. L.
Kozminskiego w Warszawie. Ukonczyt wiele kursow i szkolen dla przedsiebiorcow i cztonkow Rad
Nadzorczych.

Agnieszka Buchajska - Cztonek Rady Nadzorczej

w Kredyt Inkaso S.A. od 2001 roku

W latach 2000-2005 studiowata w Wyzszej Szkole Humanistyczno - Ekonomicznej w Zamosciu. Praktyke zycia
gospodarczego poznata prowadzac wtasna dziatalnos¢ gospodarcza. Posiada wieloletnie doswiadczenie
w pracy w organach nadzorczych spotek.

Zgodnie z zapisem § 8 ust. 1 Statutu Spotki w sktad Rady Nadzorczej naszej Spotki wchodzi od pieciu do
dziewieciu cztonkow, w tym Przewodniczacy, Wiceprzewodniczacy i Sekretarz. Obecnie Rada Nadzorcza
sktada sie z szesciu osob. Powotywanie w sktad Rady Nadzorczej cztonkéw, jak réowniez powotywanie
cztonkdw Rady Nadzorczej poprzez gtosowanie oddzielnymi grupami reguluje Regulamin Walnego
Zgromadzenia Spotki, ktorego tres¢ jest dostepna w sieci Internet pod adresem www.kredytinkaso.pl.
Cztonkoéw Rady Nadzorczej powotuje sie na okres wspolnej kadencji, ktora trwa trzy lata. Poszczegolni
cztonkowie Rady oraz cata Rada Nadzorcza moga zosta¢ odwotani w kazdym czasie przed uptywem kadencji.
Przewodniczacy Rady Nadzorczej, Wiceprzewodniczacy i Sekretarz wybierani sa przez Rade Nadzorcza z
grona cztonkow Rady.

Posiedzenia Rady Nadzorczej odbywaja sie w miare potrzeby, nie rzadziej jednak niz raz na trzy miesiace.
Posiedzenia Rady Nadzorczej zwotywane sa przez jej Przewodniczacego, a w przypadku gdy ten nie moze
tego uczynic, przez Wiceprzewodniczacego, z inicjatywy wtasnej lub na wniosek Zarzadu badz cztonka Rady,
w ktorym podany jest proponowany porzadek obrad. W przypadku ztozenia pisemnego zadania zwotania
posiedzenia Rady Nadzorczej przez Zarzad lub cztonka Rady, posiedzenie powinno zostaé¢ zwotane w terminie
dwoch tygodni od dnia doreczenia wniosku, przy czym zawiadomienie o zwotaniu posiedzenia Rady
Nadzorczej winno by¢ wystane nie pdzniej niz na 7 dni przed wyznaczonym terminem posiedzenia. W
przypadku nie zwotania posiedzenia we wskazanym terminie, wnioskodawca moze je zwota¢ samodzielnie,
podajac date, miejsce i proponowany porzadek obrad. Posiedzenia Rady Nadzorczej otwiera i prowadzi
Przewodniczacy Rady, a pod jego nieobecnos¢ Wiceprzewodniczacy. W przypadku nieobecnosci zaréwno
Przewodniczacego jak i Wiceprzewodniczacego Rady, posiedzenie moze otworzy¢ kazdy z cztonkéow Rady
zarzadzajac wybor przewodniczacego posiedzenia.

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

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

v skrécic¢ powyzsze terminy, lub

v' 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, Wiceprzewodniczacego oraz Sekretarza Rady Nadzorczej, powotania, odwotania lub
zawieszenia w czynnosciach cztonka Zarzadu oraz w sprawach okreslonych w art. 382 § 3 kodeksu spotek
handlowych. Rada Nadzorcza moze delegowaé swoich cztonkow do indywidualnego wykonywania
poszczegolnych czynnosci nadzorczych. Jezeli Walne Zgromadzenie wybierze Rade Nadzorcza przez
gtosowanie oddzielnymi grupami, cztonkowie Rady wybierani przez kazda z grup moga delegowac jednego
cztonka do statego indywidualnego wykonywania czynnosci nadzorczych.
Rada Nadzorcza sprawuje staty nadzor nad dziatalnoscia Spotki.

Zgodnie ze Statutem spotki do uprawnien Rady Nadzorczej nalezy ponadto:

v' powotywanie i odwotywanie prezesa i wiceprezesow;

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

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

v' zatwierdzanie regulaminu Zarzadu;

v" wybdr 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 Zarzadu oraz wnioskow Zarzadu co do podziatu zysku i pokrycia
straty oraz sktadanie Walnemu Zgromadzeniu corocznego sprawozdania pisemnego z wynikow tej
oceny;

v zatwierdzanie strategii rozwoju Spotki i wieloletnich planéw finansowych;

v opiniowanie rocznych planéw finansowych.
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Zarzad zobowiazany jest uzyskac¢ zgode Rady Nadzorczej na dokonanie nastepujacych czynnosci:
v'utworzenie zaktadu za granica;

v' zbycie lub obciazenie, na podstawie jednej lub kilku powiazanych czynnosci prawnych, srodkow
trwatych, ktorych wartos¢ ksiegowa netto przekracza jedna piata kapitatu zaktadowego Spotki;

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

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

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

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

v tworzenie spotek oraz przystepowanie do spotek, a takze na wnoszenie wktadow na pokrycie udziatow
lub akcji w spétkach oraz zbywanie udziatow lub akcji.

Jezeli Rada Nadzorcza nie wyrazi zgody na dokonanie okreslonej czynnosci, Zarzad moze zwrdci¢ sie do
Walnego Zgromadzenia o powziecie uchwaty udzielajacej zgody na dokonanie tejze czynnosci. Na zadanie co
najmniej dwoch cztonkow, Rada Nadzorcza jest zobowigzana rozwazyc podjecie okreslonych w takim zadaniu
czynnosci nadzorczych. Regulamin Rady Nadzorczej Spotki okresla szczegdtowo tryb dziatania Rady
Nadzorczej. Tres¢ aktualnego Regulaminu Rady Nadzorczej Emitenta zostata zamieszczona na stronie
internetowej emitenta pod adresem: www.kredytinkaso.pl.

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

Z posiedzenia Rady Nadzorczej sporzadza sie protokot. Protokot powinien stwierdzaé miejsce i czas
posiedzenia oraz porzadek obrad, imiona i nazwiska cztonkow Rady Nadzorczej obecnych na posiedzeniu i
innych o0sob uczestniczacych w posiedzeniu, tres¢ podjetych uchwat i wyniki oraz sposob gtosowania,
zastrzezenia i zdania odrebne zgtoszone przez cztonkdéw Rady Nadzorczej, a takze przedstawiaé zwiezle
przebieg obrad. W protokole nalezy odnotowac, ze Rada Nadzorcza - ze wzgledu na prawidtowe zwotanie i
obecnos¢ wymaganej liczby jej cztonkow - jest zdolna do odbycia posiedzenia i podejmowania uchwat.
Podczas posiedzenia, po podjeciu kazdej uchwaty, przewodniczacy zarzadza sporzadzenie tresci uchwaty w
formie pisemnej, a nastepnie podpis pod uchwata sktadaja wszyscy cztonkowie Rady Nadzorczej obecni na
posiedzeniu. Cztonek Rady Nadzorczej gtosujacy przeciwko uchwale ma prawo ztozy¢ pod trescig uchwaty
swodj podpis z zaznaczeniem zdania odrebnego zgtoszonego do protokotu. Wszystkie podpisane w powyzszy
sposob uchwaty stanowia zatacznik do protokotu z posiedzenia, na ktérym zostaty podjete. Protokot jest
podpisywany przez cztonkéow Rady Nadzorczej, obecnych na posiedzeniu. Cztonkowie Rady Nadzorczej nie
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obecni na posiedzeniu maja obowiazek zapoznania sie z jego trescia oraz potwierdzenia tej czynnosci przez
ztozenie podpisu na protokole wraz z adnotacja ,,zapoznatem sie z trescig protokotu”.

Z posiedzenia Rady Nadzorczej sporzadza sie protokot. Protokot powinien stwierdzaé miejsce i czas
posiedzenia oraz porzadek obrad, imiona i nazwiska cztonkow Rady Nadzorczej obecnych na posiedzeniu i
innych o0so6b uczestniczacych w posiedzeniu, tres¢ podjetych uchwat i wyniki oraz sposéb gtosowania,
zastrzezenia i zdania odrebne zgtoszone przez cztonkdow Rady Nadzorczej, a takze przedstawiaé zwiezle
przebieg obrad. W protokole nalezy odnotowac, ze Rada Nadzorcza - ze wzgledu na prawidtowe zwotanie i
obecnos¢ wymaganej liczby jej cztonkow - jest zdolna do odbycia posiedzenia i podejmowania uchwat.
Podczas posiedzenia, po podjeciu kazdej uchwaty, przewodniczacy zarzadza sporzadzenie tresci uchwaty w
formie pisemnej, a nastepnie podpis pod uchwata sktadaja wszyscy cztonkowie Rady Nadzorczej obecni na
posiedzeniu. Cztonek Rady Nadzorczej gtosujacy przeciwko uchwale ma prawo ztozy¢ pod trescia uchwaty
swoj podpis z zaznaczeniem zdania odrebnego zgtoszonego do protokotu. Wszystkie podpisane w powyzszy
sposob uchwaty stanowia zatacznik do protokotu z posiedzenia, na ktorym zostaty podjete. Protokét jest
podpisywany przez cztonkéw Rady Nadzorczej, obecnych na posiedzeniu. Cztonkowie Rady Nadzorczej nie
obecni na posiedzeniu maja obowiazek zapoznania sie z jego trescig oraz potwierdzenia tej czynnosci przez
ztozenie podpisu na protokole wraz z adnotacja ,,zapoznatem sie z trescig protokotu”.

4.11.3.Komitet audytu

W dniu 23 lipca 2009 roku powotany zostat Komitet Audytu dziatajacy przy Radzie Nadzorczej Kredyt Inkaso
S.A. Obecnie w sktad komitetu audytu wchodza:

Tomasz Filipiak - Przewodniczacy Komitetu

Sylwester Bogacki - Cztonek Komitetu

Ireneusz Chadaj - Cztonek Komitetu

Do kompetencji i obowiazkow Komitetu nalezy nadzér nad sprawozdawczoscia finansowa, kontrola
wewnetrzna, zarzadzaniem ryzykiem oraz wewnetrznymi i zewnetrznymi audytami w Spoétce. Komitet Audytu
dziata w oparciu o Regulamin uchwalony przez Rade Nadzorcza Spétki w dniu 30 wrzesnia 2009 roku.

4.11.4.Zmiany we wtadzach Spotki

Sktad Zarzadu od dnia 28 grudnia 2006 roku do dnia sporzadzenia sprawozdania nie ulegt zmianie. W dniu
30 czerwca 2010 roku dotychczasowi cztonkowie Zarzadu zostali powotani na cztonkéw Zarzadu Il kadencji
rozpoczynajacej sie dnia 2 lipca 2010 roku.

W okresie od 1 kwietnia 2011 roku do 30 wrzesnia 2011 roku sktad Rady Nadzorczej naszej Spotki ulegat
nastepujacym zmianom:

Dnia 5 sierpnia 2011 roku do Kredyt Inkaso S.A. wptyneta rezygnacja cztonka Rady Nadzorczej Adama
Buchajskiego, petnigcego funkcje wiceprzewodniczacego Rady Nadzorczej, z cztonkostwa w Radzie
Nadzorczej.

30 wrzesnia 2011 roku uchwata Nr 22/2011 i Nr 23/2011 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Kredyt Inkaso
Spotka Akcyjna powotano do sktadu Rady Nadzorczej Pana Marka Gabryjelskiego oraz Pana Roberta Gajor

W efekcie powyzszych zmian na dzien 30 wrzesnia 2011 roku sktad Rady przedstawiat sie nastepujaco:

Przewodniczacy Rady Nadzorczej - Pan Sylwester Bogacki
Sekretarz Rady Nadzorczej - Pan Tomasz Filipiak

Cztonek Rady Nadzorczej - Pan Ireneusz Andrzej Chadaj
Cztonek Rady Nadzorczej - Pani Agnieszka Buchajska
Cztonek Rady Nadzorczej - Pan Marek Gabryjelski
Cztonek Rady Nadzorczej - Pan Robert Gajor
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V. POZOSTALE INFORMACJE

5.1. Struktura akcjonariatu

Struktura akcjonariatu zostata przedstawiona w punkcie 4.4. niniejszego Sprawozdania Zarzadu.

5.2. Wynagrodzenia organéw zarzadzajacych i nadzorujacych

Wynagrodzenie zostato przedstawione w podziale na kategorie okreslone w MSR 24 - Ujawnianie informacji
na temat podmiotéw powiazanych.

5.2.1. Wynagrodzenia Zarzadu

- od 01.04.2011 od 01.04.2010
et I s do 30.09.2011 do 30.09.2010

Krotkoterminowe swiadczenia pracownicze, w tym: 187 165
- wynagrodzenia 180 156
- sktadki ZUS finansowane przez pracodawce 7 9

Swiadczenia po okresie zatrudnienia
Pozostate dtugoterminowe swiadczenia pracownicze
Swiadczenia z tytutu rozwiazania stosunku pracy

o O o o
o O O o

Ptatnosci w formie akcji

Lo . od 01.04.2011 od 01.04.2010
Stawomir Cwik - Wiceprezes Zarzadu do 30.09.2011 do 30.09.2010

Krotkoterminowe swiadczenia pracownicze, w tym: 118 104
- wynagrodzenia 108 93
- sktadki ZUS finansowane przez pracodawce 10 11
Swiadczenia po okresie zatrudnienia 0 0
Pozostate dtugoterminowe swiadczenia pracownicze 0 0
Swiadczenia z tytutu rozwiazania stosunku pracy 0 0
Ptatnosci w formie akcji 0 0

od 01.04.2011 od 01.04.2010
Zarzad - RAZEM do 30.09.2011 do 30.09.2010

Krotkoterminowe $swiadczenia pracownicze, w tym: 305 269
- wynagrodzenia 288 249
- sktadki ZUS finansowane przez pracodawce 17 20
Swiadczenia po okresie zatrudnienia 0 0
Pozostate dtugoterminowe $wiadczenia pracownicze 0 0
Swiadczenia z tytutu rozwiazania stosunku pracy 0 0
Ptatnosci w formie akcji 0 0
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5.2.2. Wynagrodzenia Rady Nadzorczej

Zasady wynagradzania Cztonkéw Rady nadzorczej:

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

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

v" Pozostatym cztonkom Rady Nadzorczej przystuguja dodatki:

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

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

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

v Cztonkowi Rady Nadzorczej wynagrodzenie nie przystuguje jesli ztozy oswiadczenie o rezygnacji
z wynagrodzenia.

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

v' Cztonkowi Komitetu Audytu przystuguje w danym miesigcu dodatek za cztonkostwo w komitecie
audytu w wysokosci odpowiedniej do stosunku liczby posiedzen w ktorych uczestniczyt do tacznej
liczby posiedzen Komitetu Audytu w danym miesiacu.

v" Wynagrodzenia i dodatki przystuguja takze w przypadku gdy w danym miesigcu nie odbyto posiedzen.

sktadki ZUS
wynagrodzenie finansowane przez
pracodawce

Krétkoterminowe $wiadczenia pracownicze dla cztonkéw Rady

Nadzorczej

Bogacki Sylwester 28 0
Buchajska Agnieszka 6 0
Buchajski Adam 4 0
Chadaj Ireneusz 12 0
Filipiak Tomasz 20 0

5.2.3. Wartos¢ wynagrodzen, nagrdd i korzysci, wyptaconych, naleznych lub
potencjalnie naleznych osobom zarzadzajacym i nadzorujacym

Nie wystapity poza wyzej wymienionymi wynagrodzeniami.

5.2.4. Informacja dotyczaca S$wiadczen dla kluczowego personelu
kierowniczego

Inne $wiadczenia poza wynagrodzeniami nie wystapity.
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5.3. Opcje, program akcji pracowniczych

5.3.1. Program Motywacyjny

W okresie sprawozdawczym nie obowiazywat zaden program motywacyjny.

5.4. Umowy zawarte pomiedzy Spo6tka a osobami zarzadzajacymi
przewidujace rekompensate w przypadku ich rezygnacji lub
zwolnienia

Osoby zarzadzajace Swiadcza prace na Spotki w oparciu o umowe o prace do dnia nastepnego po dniu
zatwierdzenia sprawozdania zarzadu z dziatalnosci spotki oraz sprawozdania finansowego przez Walne
Zgromadzenie Akcjonariuszy. Ewentualne rekompensaty w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia wynikaja z
postanowien kodeksu pracy. W zawartych umowach nie zostaty okreslone dodatkowe uprawnienia stron nie
wynikajace wprost z postanowien kodeksu pracy.

5.5. Udziat w akcjonariacie i gtosach na Zgromadzeniu
Akcjonariuszy

Cztonkowie Zarzadu i czes¢ Cztonkow Rady Nadzorczej sa jednoczesnie akcjonariuszami Spotki.

Stan na 30 wrzeénia 2011 | penE
Dzien Zatwierdzenia

Posiadacz akcji
) A 0 A
liczba akcji g gtos;xl N1 liczba akcji i gta/s;x« na

Zarzad:
Artur Gornik (wraz z podmiotami zaleznymi) 701 389 5,42% 701 389 5,42%
Stawomir Cwik 379 881 2,94% 379 881 2,94%

Rada Nadzorcza:

Agnieszka Buchajska (wraz z podmiotami zaleznymi) 3026 419 23,39% 3026 419 23,39%
Ireneusz Chadaj (poprzez matzonke Monike Chadaj) 515 515 3,98% 515 515 3,98%
Pozostali akcjonariusze 8 313 305 64,26% 8 313 305 64,26%
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Ponizszy wykres obrazuje stan na 30 wrzesnia 2011 roku oraz na Dzien
Zatwierdzenia:

% gtosow na WZA

L1 Artur Gérnik (wraz z
podmiotami zaleznymi)

M Stawomir Cwik

i Agnieszka Buchajska (wraz
z podmiotami zaleznymi)

M Ireneusz Chadaj (poprzez
matzonke Monike Chadaj)

M Pozostali akcjonariusze

5.6. Pozyczki dla kluczowego personelu i powigzanych z nim oséb

Nie wystapity.

5.7. Transakcje z podmiotami powigzanymi i z kluczowym
personelem

5.7.1. Kancelaria Prawnicza FORUM Radca Prawny Krzysztof Pilus i S-ka
spotka komandytowa
Spotka prowadzi stata wspotprace z Kancelaria Prawnicza FORUM Radca Prawny Krzysztof Pilus i S-ka spotka

komandytowa. Kancelaria Prawnicza FORUM jest podmiotem powigzanym z Kredyt Inkaso S.A. poprzez osoby

nadzorujace izarzadzajace. W okresie sprawozdawczym miedzy podmiotami doszto do nastepujacych
transakcji:
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Transakcje z Kancelariag Prawnicza FORUM Radca Prawny Krzysztof Pilus i S-ka spotka komandytowa w |
potroczu roku obrotowego 2011/12 (w tys. zt)

transakcje s
w biezacym okresie stan na dzien bilansowy
0 12 0 0

honoraria z tytutu statej obstugi prawnej

optaty i koszty sadowe 0 480 0 0
honoraria zasadzone przez sad i 0 2187 0 571
wyegzekwowane od dtuznikow

wynajem powierzchni biurowej i 64 0 3 0
rozliczenia z tytutu optat eksploatacyjnych

najem powierzchni biurowej i rozliczenia z 0 1 0 5

tytutu optat eksploatacyjnych

5.7.2. Kredyt Inkaso Portfolio Investments (Luxembourg) Société Anonyme

Transakcje z Kredyt Inkaso Portfolio Investments (Luxembourg) Société Anonyme w | potroczu roku obrotowego
2011/12 (w tys. zt) nie wystapity.

5.7.3. Kredyt Inkaso | Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz
Inwestycyjny Zamkniety

Transakcje z Kredyt Inkaso | Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety w | potroczu
roku obrotowego 2011/12 (w tys. zt) nie wystapity.

5.7.4. Kl Nieruchomosci Sp. z o.o0.

Transakcje z Kredyt Inkaso Nieruchomosci Sp. z 0.0. w | potroczu roku obrotowego 2011/12 (w tys. zt).

UEEL s stan na dzien bilanso
w biezacym okresie Wy
pozyczka 0 1 0 0

5.7.5. Kancelaria Forum S.A.

Transakcje z podmiotami powiazanymi w zwiazku z transakcja nabycia spotki Kancelaria Forum S.A. w
| potroczu roku obrotowego 2011/12 (w tys. zt) nie wystapity.

Wynagrodzenia organdéw zarzadzajacych i nadzorujacych zostaty przedstawione w punkcie 5.2. niniejszego
Sprawozdania Zarzadu.

Inne transakcje z podmiotami powiazanymi i z kluczowym personelem nie wystapity.
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Kredyt Inkaso Spotka Akcyjna
w Warszawie

JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
KREDYT INKASO S.A.

ZA ROK OBROTOWY 2010/11
(okres od 01.04.2010 do 31.03.2011)

sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej
zatwierdzonymi przez Unie Europejska

Warszawa, listopad 2011 r.
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BILANS

BILANS 30.09.2011 31.03.2011

AKTYWA 274 902 184 461
Aktywa trwate 52 547 51 769
Rzeczowe aktywa trwale 7 1834 1718
Nieruchomosci inwestycyjne
Warto$¢ firmy 8 0 0
Wartosci niematerialne 8 1327 1394
Kapitatowe inwestycje dtugoterminowe 9 48 657 48 657
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 729 0
Dtugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 0 0
Aktywa obrotowe 222 355 132 691
Zapasy 0 0
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug " 36 103
Naleznosci z tytutu podatku dochodowego 12 0 212
Naleznosci z zasadzonych kosztéw procesu 13 4702 4676
Naleznosci pozostate 14 10 262 9 547
Wierzytelnosci nabyte 15 98 719 112 480
Lokaty nienotowane na aktywnym rynku 0 0
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 16 77 806 113
Inne inwestycje krétkoterminowe 17 28 419 0
Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 18 2412 5561
PASYWA 274 902 184 461
Kapitat wiasny 160 380 126 632
Kapitat podstawowy 19 12 937 9 169
Kapitat zapasowy (agio) 101 564 59 588
Kwoty otrzymane na przyszta emisje akcji, udziatow 0 0
Akcje wtasne (wielkos¢ ujemna) 0 0
Kapitat z aktualizacji wyceny - kapitat z przeszacowania aktywow
finansowych dostepnych do sprzedazy 36 868 47 527
Zyski zatrzymane 9 011 10 349
Zysk (strata) netto biezacego okresu 2802 4979
Zyski (straty) lat poprzednich 0 -37
Zysk zatrzymany z lokat 0 0
Kapitat zapasowy utworzony z zysku 6 209 5 407
Kapitat rezerwowy utworzony z zysku 0 0
Niekontrolujace udziaty 0 0
Zobowiazania dtugoterminowe 86 395 16 852
Rezerwy dtugoterminowe 20 0 0
Rezerwa na odroczony podatek dochodowy 21 1087 1137
Wyemitowane obligacje (wg zamortyzowanego kosztu) 84 987 15 255
Kredyty i pozyczki (wg zamortyzowanego kosztu) 0 0
Zobowiazania z tytutu leasingu 23 320 460
Zobowiazania pozostate 0 0
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Zobowiagzania krotkoterminowe
Rezerwy krétkoterminowe
Wyemitowane obligacje (wg zamortyzowanego kosztu)
Kredyty i pozyczki (wg zamortyzowanego kosztu)
Zobowiazania z tytutu podatku dochodowego
Zobowiazania z tytutu leasingu
Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug
Zobowiazania pozostate

Rozliczenia miedzyokresowe
Wartos¢ ksiegowa

Liczba akcji zwyktych
Liczba akcji rozwodnionych
Wartos¢ ksiegowa na jedna akcje (w zt)

Rozwodniona wartos¢ ksiegowa na jedna akcje (w zt)
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22 332
0
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562
4864
131
160 380
12 937
12 937
12,40
12,40

40 897

34 608
0

0
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5 307
929

80

126 632
9169
12 937
13,81
9,79



(O

KREDYT INKASO 5A RAPORT ZA | POLROCZE 2011/12

SPRAWOZDANIE Z DOCHODOW CALKOWITYCH

. 01.04.2011 01.04.2010
RACHUNEK ZYSKOW | STRAT

30.09.2011 30.09.2010

Przychody netto 27 16 584 19 583
Przychody z wierzytelnosci nabytych 16 035 16 218
Przychody z zasadzonych kosztéw procesu 483 3303
Przychody z ustug prawniczych 0 0
Inne przychody ze sprzedazy 65 62

Koszt wtasny przychodow 28 6 371 10 122
Koszty nabycia wierzytelnosci 5828 6 944
Koszty procesu 504 3146
Koszt wtasny ustug prawniczych 0
Koszty przychodow z lokat 0 0
Koszty wtasne innych przychodow 38 32

Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 10 213 9 462
Koszty sprzedazy 0 0
Koszty ogolnego zarzadu 1913 980
Pozostate koszty dziatalnosci podstawowej 1987 1348

Zysk (strata) ze sprzedazy 6 313 7 134
Pozostate przychody operacyjne 29 264 0
Pozostate koszty operacyjne 29 198 1464

Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 6 380 5670
Przychody finansowe 30 3018 17
Koszty finansowe 30 6 408 2313

Zysk (strata) brutto przed opodatkowaniem 2990 3374
Podatek dochodowy 31 188 354

Czes¢ biezaca 967 776
Czesc¢ odroczona -779 -422
Zysk (strata) netto 2 802 3020
[Siiadni nnych calkowitych dochodw—| ||
Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy -10 659 -8720
Wycena $rodkow trwatych 0 0
Podatek dochodowy 0 0
3z21haozlg:ldmkow innych catkowitych -10 659 -8 720

Catkowite dochody ogétem -7 857 -5 700

Podstawowy i rozwodniony zysk (strata) na
jedna akcje przypadajace akcjonariuszom
Kredyt Inkaso S.A.

- podstawowy 0,22 0,55

- rozwodniony 0,22 0,53

www. kredytinkase.pl
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RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

od 01.04.2011 od 01.04.2010

do 30.09.2011 do 30.09.2010

Zysk (strata) przed opodatkowaniem 2 990 3374
Korekty razem 32 5511 -225
Zyski (straty) udziatu niekontrolujacego 0
Amortyzacja 605 290
Zyski /(straty) z roznic kursowych 0 0
Odsetki i udziaty w zyskach 1055 2118
(Zysk)/strata na dziatalnosci inwestycyjnej 0 0
Zwigkszenie/ (zmniejszenie) stanu rezerw dtugoterminowych (z wyt. 0 0
rezerwy na podatek odroczony)
Zwiekszenie/(zmniejszenie) stanu rezerw krotkoterminowych 0 0
(Zwiekszenie)/zmniejszenie stanu naleznosci z tytutu dostaw i ustug 67 -10
(Zwiekszenie)/zmniejszenie stanu naleznosci z zasadzonych kosztow 26 1353
procesu

(Zwiekszenie)/zmniejszenie stanu naleznosci pozostatych (bez naleznosci z
tytutu sprzedazy rzeczowych aktywow trwatych oraz wartosci -715 -1 953
niematerialnych)

(Zwiekszenia)/zmniejszenia zwigzane ze stanem nabytych wierzytelnosci
wraz ze zmiang stanu kapitatu z aktualizacji wyceny zakupionych 3102 3706
wierzytelnosci

(Zwigkszenia)/zmniejszenia zwigzane ze stanem lokat nienotowanych na 0
aktywnym rynku

Zwiekszenie/(zmniejszenie) stanu zobowiazan z tytutu dostaw i ustug -5 583 -5 358

Zwiekszenie/(zmniejszenie) stanu zobowiazan pozostatych (bez
zobowiazan z tytutu nabycia rzeczowych aktywow trwatych i wartosci 4682 -73
niematerialnych oraz z tytutu wyptaty dywidendy)

(Zwigkszenie)/zmniejszenie stanu dtugoterminowych rozliczen 0 0
miedzyokresowych

(_Zwiekszem'e)/zmniejszem’e stanu krotkoterminowych rozliczen 3069 2 309
miedzyokresowych

(Zaptacony) zwrdcony podatek dochodowy -775 -103

Inne korekty 28 201
Przeptywy srodkow pienieznych z dziatalnosci operacyjnej 8 500 3 149

www. kredytinkase.pl
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od 01.04.2011 od 01.04.2010

Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej do 30.09.2011 do 30.09.2010
Wptywy 32 14 947 17
)Nptywy.ze zbycia rzeczowych aktywow trwatych oraz wartosci 0 0
niematerialnych
Wptywy z udziatow w zyskach 0 0
Wptywy ze sprzedazy papierow wartosciowych 14 000 0
Odsetki otrzymane 947 17
Sptaty pozyczek krdotkoterminowych 0 0
Inne wptywy inwestycyjne 0 0
Wydatki 32 43 235 9 316
Wydatki_ na nabycie rzeczowych aktywow trwatych oraz wartosci 756 292
niematerialnych
Wydatki na nabycie nieruchomosci inwestycyjnych 0
Wydatki na nabycie papierow wartosciowych 42 419 9 024
Udzielenie pozyczek krotkoterminowych 60 0
Inne wydatki inwestycyjne 0 0
Przeptywy $rodkéw pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej -28 288 -9 299
e N N S
Wptywy 119 143 8797
Wptywy netto z emisji akcji 45744 0
Emisja obligacji netto 73072 8797
Kredyty i pozyczki 0 0
Inne wptywy finansowe 327 0
Wydatki 32 21 662 2177
Dywidendy i wyptaty na rzecz wtascicieli 0 0
Wykup obligacji 19 500 0
Sptata kredytow i pozyczek 0 0
Ptatnosci zobowiazan z tytutu leasingu finansowego 160 42
Odsetki zaptacone 2 002 2135
Inne wydatki finansowe 0 0
Przeptywy $rodkéw pienieznych z dziatalnosci finansowej 97 481 6619
Przeptywy pieniezne netto razem: 77 693 470
E;:?sowa zmiana stanu srodkow pienieznych i ich ekwiwalentow, w 77 693 470
Srodki pieniezne na poczatek okresu 113 521
Srodki pieniezne na koniec okresu 77 806 991
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ZESTAWIENIE ZMIAN W KAPITALE WLASNYM

Zestawienie zmian w kapitale wtasnym za okres od dnia 1 kwietnia 2011 roku do dnia 30 wrzesnia 2011 roku

Kapitat z
. przeszacowania Zysk Kapitat Kapitat .
Kapitat sefzlin aktywow ZYS'.( e (strata) z Zapasowy rezerwowy LEIE
Zapasowy X biezacego wiasny
podstawowy (agio) finansowych okresu lat utworzony z utworzony z razem
g dostepnych do ubiegtych zysku zysku
sprzedazy
Bilans otwarcia 9 169 59 588 47 527 0 4942 5 407 0 126 632
- korekty btedow 0 0 0 0 0 0 0 0
- zmiana polityki rachunkowosci 0 0 0 0 0 0 0 0
Bilans otwarcia po korektach 9 169 59 588 47 527 0 4942 5 407 0 126 632
Zmniejszenia / zwiekszenia z podziatu zysku 0 0 0 0 -4 942 802 0 -4 140
w tym: dywidenda gotowkowa 0 0 0 0 0 0 0 0
Wynik netto 0 0 0 2 802 0 0 0 2 802
Pokrycie straty z lat ubiegtych 0 0 0 0 0 0 0 0
Podziat zysku z lat ubiegtych 0 0 0 0 0 0 0 0
Emisja akeji 3768 43333 0 0 0 0 0 47 100
Koszty emisji akcji 0 -1 356 0 0 0 0 0 -1 356
Aktualizacja wartosci godziwej instrumentow 0 0 -10 659 0 0 0 0 -10 659
finansowych
Zmiana struktury w grupie kapitatowej 0 0 0 0 0 0 0 0
(nabycia/zbycia)
Razem zmiany w okresie 3768 41 977 -10 659 2 802 -4 942 802 0 33748
Bilans zamkniecia 12 937 101 564 36 868 2 802 0 6 209 0 160 380
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Zestawienie zmian w kapitale wtasnym za okres od dnia 1 kwietnia 2010 roku do dnia 30 wrzesnia 2010 roku (dane poréwnawcze)

el Kapitat Kapitat

Kapitat Kapitat przeszacowania Zysk netto | Zysk (strata) 7aDaso rezerwo Kapitat

o dsatF:w?)w zapasowy | aktywow finansowych | biezacego z lat utwgrzo\r':yz utworzonwyz wiasny,

P y (agio) dostepnych do okresu ubiegtych k y K Y razem

sprzedazy zysku zysku
Bilans otwarcia 5 494 18 111 64 066 0 5536 5 407 0 98 615
- korekty btedow 0 0 0 0 0 0 0 0
- zmiana polityki rachunkowosci 0 0 0] 0 0] 0 0 0
Bilans otwarcia po korektach 5 494 18 111 64 066 0 5536 5 407 0 98 615
Zmniejszenia / zwiekszenia z podziatu zysku 0 0 0 0 -5 537 0 4162 -1 375
w tym: dywidenda gotowkowa 0 0 0 0 0 0 0 0
Wynik netto 0 0 0 3020 0 0 0 3020
Pokrycie straty z lat ubiegtych 0 0 0 0 0 0 0 0
Podziat zysku z lat ubiegtych 0 0 0 0 0 0 0 0
Emisja akcji 0 0 0 0 0 0 0 0
Koszty emisji akcji 0 0 0 0 0 0 0 0
Aktualizacja wartosci godziwej instrumentow 0 0 8720 0 0 0 0 8720
finansowych

Razem zmiany w okresie 0 0 -8 720 3020 -5 537 0 4162 -7 075
Bilans zamkniecia 5 494 18 111 55 346 3020 -1 5 407 4162 91 540
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ANALIZA WSKAZNIKOWA

licznik

mianownik

wartos¢ wskaznika

ROA (ROAMA)
ROE

ROE

zysk netto/nabyte
wierzytelnosci

wskazniki efektywnosci
wskazniki efektywnosci
wskazniki efektywnosci
wskazniki efektywnosci
koszty wierzytelnosci
rentownos¢ netto
rentownos¢ EBIT
rentownos¢ EBITDA
EBIT/nabyte wierzytelnosci

EBITDA/nabyte
wierzytelnosci
przychody/nabyte
wierzytelnosci

stopa dywidendy
dywidenda/kapitat wtasny

skorygowane operacyjne
przeptywy pieniezne

wskazniki struktury bilansu
wskazniki struktury bilansu

wskazniki struktury bilansu

wskazniki struktury bilansu
wskazniki struktury bilansu
przyrost kapitatu wtasnego

przyrost skorygowanego
kapitatu wtasnego

zadtuzenie aktywow

zadtuzenie kapitatu
wtasnego

zadtuzenie skorygowanego
kapitatu wtasnego

dtug/materialny kapitat
wtasny

udziat dtugu

www. kredytinkase.pl

Wskazniki rentownosci i efektywnosci

zysk netto
zysk netto

zysk netto

zysk netto

koszty operacyjne
koszty operacyjne
koszty operacyjne
koszty operacyjne
koszty operacyjne
zysk netto
EBIT
EBITDA
EBIT

EBITDA
przychody

dywidenda
dywidenda

skorygowane

przecietne aktywa
przecietny kapitat wtasny
przecietny skorygowany
kapitat wtasny

przecietne wierzytelnosci
przychody
przychody z wierzytelnosci
EBIT
zysk netto
przecietne wierzytelnosci
przychody
przychody
przychody

przecietne wierzytelnosci
przecietne wierzytelnosci

przecietne wierzytelnosci

zysk netto
skorygowany kapitat wtasny

CFO 1 (brak mianownika)

Struktura kapitatu

kapitat wtasny

skorygowany kapitat wtasny

kapitat wtasny (minus)
wartosci niematerialne

wierzytelnosci nabyte
wierzytelnosci nabyte

zysk zatrzymany

zysk zatrzymany

suma bilansowa
suma bilansowa

suma bilansowa

kapitat wtasny
skorygowany kapitat wtasny
poczatkowy kapitat wtasny

poczatkowy skorygowany
kapitat wtasny

Wskazniki zadtuzenia i wyptacalnosci

dtug
dtug

dtug

dtug

dtug oprocentowany

suma bilansowa

kapitat wtasny

skorygowany kapitat wtasny

kapitat wtasny (minus)
wartosci niematerialne

suma bilansowa

2,27%
3,78%

5,96%

4,38%
202,87%
216,40%
598,10%

1461,99%
63,99%
13,88%
33,92%

104,92%

10,70%
33,09%

31,54%
83,14%
1,74%

9 500

58,34%
44,93%

57,86%
61,55%
79,93%

3,66%

10,44%

41,61%

71,33%

92,62%

71,92%
39,17%

3,02%
4,42%

8,76%

4,09%

19,91%
22,96%
67,97%
149,18%
6,10%
13,35%
29,29%
31,35%
8,97%

9,60%

30,61%

50,00%
3,15%

10 854

68,65%
42,88%

67,89%

88,82%
142,19%
10,49%

29,96%

31,31%
45,60%

73,00%

46,11%

27,30%

31.09.2011 31.03.2011
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udziat dtugu

RAPORT ZA | POLROCZE 201 1/12

oprocentowanego dtug oprocentowany kapitat wtasny 67,13% 39,77%
udziat dtugu .
oprocentowanego dtug oprocentowany skorygowany kapitat wtasny 87,17% 63,67%
udziat dtugu
e oprocentowany STD dtug oprocentowany 20,77% 68,80%
udziat dtugu
dtugoterminowego oprocentowany LTD dtug oprocentowany 79,23% 31,20%
krétkoterminowe
zadtuzenie kapitatu STD kapitat wtasny 32,30%
wtasnego 17,46%
dtugotermmowe zadtuzenie LTD Kapitat wlasny 13,31%
kapitatu wtasnego 53,87%
Wskazniki pokrycia
zadtuzenia z przychodéw (i przychody z wierzytelnosci STD 79,09%
srodkow pienieznych) 114,88%
Wskazniki pokrycia
zadtuzenia z przychodow (i przychody z wierzytelnosci dtug 56,01%
srodkow pienieznych) 28,12%
Wskazniki pokrycia Srednie miesieczne
zadtuzenia z przychodow (i przychody z wierzytelnosci STD 6,87%
$rodkéw pienieznych) + $rodki pieniezne 287,49%
Wskazniki pokrycia Srednie miesieczne
zadtuzenia z przychodow (i przychody z wierzytelnosci dtug 4,86%
$rodkéw pienigznych) + érodki pieniezne 70,36%
d{Wskaim’ki pokrﬁ/c(iia srednie miesieczne 6.59%
zadtuzenia z przychodow (i ) L. STD ,59%
érodkéw pienieznych) przychody z wierzytelnosci 9,57%
Wskainiki pokrycia% srednie miesieczne
zadtuzenia z przychodow (i rzvehody z wierzvtelnodci dtug 4,67%
srodkow pienigznych) przy Y Y 2,34%
pokrycie zadtuzenia przez a
EBITDA EBITDA STD 128,57% 28,60%
pokrycie zadtuzenia przez
EBITDA EBITDA dtug 31,47% 20,25%
pokrycie zadtuzenia przez a9
ERITDA EBITDA dtug oprocentowany 33,43% 23,22%
pokrycie odsetek PAES ?i;u;I:SO:VZOSZty koszty finansowe 360.78% 216,64%
paAR AUl @ zmignnym dtug o zmiennej stopie dtug oprocentowany 100,00%
oprocentowaniu 100,00%

Wskazniki ekonomiczno-finansowe zostaty obliczone jako iloraz wielkosci opisanej w kolumnie licznik przez
wielkos¢ opisang w kolumnie mianownik. Oprocz widocznych bezposrednio w bilansie, sprawozdaniu z
catkowitych dochodéw oraz rachunku przeptywdéw pienieznych pozycji, zastosowaliSmy w obliczeniach
nastepujace (oparte na tamtych) wielkosci finansowe.

Okreslenie przecietne aktywa oznacza srednia ze stanu tacznej wartosci aktywow na dzien obliczania wskaznika
oraz 12 miesiecy wczesniej. W prezentowanych okresach nie posiadaliSmy pozycji pozabilansowych, wiec
aktywa sa jednoczesnie aktywami skorygowanymi o pozycje pozabilansowe (managed assets).

Suma bilansowa to wykazana w skonsolidowanym bilansie suma wszystkich aktywow, réwna sumie wszystkich
pasywow.

Przecietny kapitat wtasny to Srednia stanu kapitatu wtasnego na dzien obliczania wskaznika oraz 12 miesiecy
wczesniej.

Okreslenie skorygowany kapitat wtasny oznacza kapitat wtasny pomniejszony o kapitat z aktualizacji wyceny.
Przecietny skorygowany kapitat wtasny to srednia stanu skorygowanego kapitatu wtasnego na dzien obliczania
wskaznika oraz 12 miesiecy wczesniej.

Okreslenie wierzytelnosci oznacza bilansowy stan wierzytelnosci nabytych (wg wartosci godziwej) na dzien
obliczania wskaznika. Przecietne wierzytelnosci to srednia stanu wierzytelnosci nabytych na dzien obliczania
wskaznika oraz 12 miesiecy wczesniej.

Dtug to taczna wartos¢ wszystkich zobowiazan (krétkoterminowych i dtugoterminowych).

Skrot LTD oznacza zobowiazania dtugoterminowe. Oprocentowany LTD to zobowiazania dtugoterminowe, ktoére
powoduja koniecznos¢ optacania odsetek (suma zobowiazan dtugoterminowych z tytutu wyemitowanych
obligacji oraz zobowiazan dtugoterminowych z tytutu leasingu).

www. kredytinkase.pl
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Skrot STD oznacza zobowiazania krotkoterminowe. Oprocentowany STD to zobowiazania krotkoterminowe,
ktore powoduja koniecznos¢ optacania odsetek (suma zobowiazan kréotkoterminowych z tytutu wyemitowanych
obligacji oraz zobowiazan krotkoterminowych z tytutu leasingu).

Dtug oprocentowany to suma oprocentowanego STD i oprocentowanego LTD.

Dtug o zmiennej stopie to dtug oprocentowany o zmiennej stopie procentowej.

Zysk EBIT oznacza zysk z dziatalnosci operacyjnej.

Zysk EBITDA to zysk EBIT powiekszony o amortyzacje.

Przychody z wierzytelnoici to przychody z wierzytelnosci nabytych (zannualizowane). Srednie miesieczne
przychody z wierzytelnosci to zannualizowane przychody z wierzytelnosci podzielone przez 12.

Koszty operacyjne zostaty obliczone jako suma kosztow sprzedazy, kosztow ogolnego zarzadu, pozostatych
kosztow dziatalnosci podstawowej i pozostatych kosztow operacyjnych.

Skrot CFO oznacza przeptywy z dziatalnosci operacyjnej. Skorygowane CFO to CFO powiekszone o wydatki na
zakup wierzytelnosci i pomniejszone o wptywy z tytutu sprzedazy wierzytelnosci.

Ze wzgledu na fakt, Ze niniejsze sprawozdanie jest sprawozdaniem $roédrocznym specjalnego podejscia i
odpowiedniej interpretacji wymagaja wskazniki wykorzystujace wartos¢ wyptaconej dywidendy, ktora przypada
na konkretny, zamkniety rok obrotowy. Przyjelismy zasade, ze wskazniki te beda dotyczy¢ ostatniego
zamknietego roku obrotowego.

Stope dywidendy obliczono jako iloraz wyptaconej dywidendy przez zysk netto. Wartos¢ wskaznika na dzien 31
marca 2011 roku zostata obliczona w oparciu o planowana dywidenda za rok obrotowy 2010/11 oraz zysk netto
wypracowany w tym okresie.

Stopa dywidendy na dzien 30 wrzesnia 2011 zostata obliczona w oparciu o uchwalona dywidende za rok
obrotowy 2009/10 oraz zysk netto tego okresu.

Wskaznik dywidenda/kapitat wtasny zostat obliczony jako iloraz wyptaconej dywidendy za ostatni petny rok
obrotowy przez wartos¢ skorygowanego kapitatu wtasnego na koniec roku obrotowego.

Wskaznik przyrostu kapitatu wtasnego zostat obliczony jako iloraz zysku netto za ostatni zamkniety rok
obrotowy pomniejszonego o wyptacona dywidende przypadajaca na dany rok obrotowy (zysk zatrzymany) przez
kapitat wtasny na poczatku roku obrotowego.

Wskaznik przyrostu skorygowanego kapitatu wtasnego zostat obliczony jako iloraz zysku netto za rok obrotowy
pomniejszonego o wyptacona dywidende przypadajaca na dany rok obrotowy (zysk zatrzymany) przez
skorygowany kapitat wtasny na poczatku roku obrotowego.
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DODATKOWE INFORMACJE DO JEDNOSTKOWEGO
SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

1. Informacje ogélne

1.1. Informacje o Kredyt Inkaso S.A.
Nazwa Spotki: Kredyt Inkaso Spotka Akcyjna (,,Spotka”, ,,Emitent”)
Siedziba Spotki: 02-672 Warszawa, ul. Domaniewska 39A,
Rejestracja: Sad Rejonowy w Lublinie XI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego
Data rejestracji: 28 grudnia 2006 roku w obecnej formie prawnej (spotka akcyjna)
19 kwietnia 2001 roku w poprzedniej formie prawnej (spotka komandytowa)
Numer KRS: 0000270672
Regon: 951078572
NIP: 922-254-40-99
PKD: 64.99.Z - pozostata finansowa dziatalnos¢ ustugowa, gdzie indziej niesklasyfikowana,

z wytaczeniem ubezpieczen i funduszow emerytalnych

Przedmiot dziatalnosci wedtug statutu:

a)

b)
c)

d)

e)

f)

pozostata finansowa dziatalnos¢ ustugowa, gdzie indziej niesklasyfikowana, z wytaczeniem
ubezpieczen i funduszow emerytalnych - w PKD 64.99.Z;

leasing finansowy - w PKD 64.91.Z;
pozostate formy udzielania kredytow - w PKD 64.92.Z;

pozostata dziatalnos¢ wspomagajaca ustugi finansowe, z wytaczeniem ubezpieczen | funduszow
emerytalnych - w PKD 66.19.Z;

realizacja projektow budowlanych zwiazanych ze wznoszeniem budynkéw - w PKD 41.10.Z;

kupno i sprzedaz nieruchomosci na wtasny rachunek - w PKD 68.10.Z;

wynajem i zarzadzanie nieruchomosciami wtasnymi lub dzierzawionymi - w PKD 68.20.Z;

dziatalno$¢ prawnicza, - w PKD 69.10.Z;

pozostate doradztwo w zakresie prowadzenia dziatalno$ci gospodarczej i zarzadzania - w PKD 70.22.Z;

wykonywanie fotokopii, przygotowywanie dokumentéow i pozostata specjalistyczna wspomagajaca
prowadzenie biura - w PKD 82.19.Z.;

dziatalnos¢ swiadczona przez agencje inkasa i biura kredytowe - w PKD 82.91.Z;

dziatalnos¢ centrow telefonicznych (call center) - w PKD 82.20.Z;

m) pozostate pozaszkolne formy edukacji, gdzie indziej niesklasyfikowane - w PKD 85.59.

n)

0)

dziatalnos¢ maklerska zwiazana z rynkiem papierow wartosciowych i towaréw gietdowych - w PKD
66.12.Z

dziatalnos¢ zwiazana z zarzadzaniem funduszami - w PKD 66.30.Z

Czas trwania Spotki jest nieoznaczony.
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1.2. Sktad Zarzadu i Rady Nadzorczej

W sktad Zarzadu na Dzien Zatwierdzenia Jednostkowego Sprawozdania Finansowego do publikacji wchodzili:
1) Prezes Zarzadu Artur Maksymilian Gérnik,

2) Wiceprezes Zarzadu Stawomir Cwik.

W okresie od 1 kwietnia 2010 roku do Dnia Zatwierdzenia sktad Zarzadu Spotki nie ulegt zmianie.

W sktad Rady Nadzorczej Jednostki Dominujacej na Dzien Zatwierdzenia wchodzili:

1) Przewodniczacy Rady Nadzorczej Sylwester Bogacki

2) Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej Ireneusz Andrzej Chadaj
3) Sekretarz Rady Nadzorczej Tomasz Filipiak

4) Cztonek Rady Nadzorczej Agnieszka Buchajska

5) Cztonek Rady Nadzorczej Marek Gabryjelski

6) Cztonek Rady Nadzorczej Robert Gajor

1.3. Zatwierdzenie do publikacji

Zarzad Kredyt Inkaso S.A. zatwierdzit do publikacji niniejsze Potroczne Jednostkowe Sprawozdanie Finansowe
sporzadzone za pierwsze potrocze 2011/2012 ( okres od 1 kwietnia 2011 roku do 30 wrzesnia 2011 roku),
wraz z danymi poréwnawczymi, dnia 30 listopada 2011 roku (,,Data Zatwierdzenia”).

2. Podstawa sporzadzenia oraz zasady rachunkowosci

2.1 Podstawa sporzadzenia Sprawozdania Finansowego

Potroczne Jednostkowe Sprawozdanie Finansowe Kredyt Inkaso S.A. (,,sprawozdanie finansowe”) sporzadzone
zostato zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej (dalej ,MSSF”),
zatwierdzonymi przez Unie Europejska, obowiazujacymi na dzien 30 wrzesnia 2011 roku oraz w zakresie
wymaganym przez Rozporzadzenie Ministra Finansow z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji
biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papierdw wartosciowych oraz warunkow
uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem
cztonkowskim (Dz. U. Nr 33, poz. 259 z p6zniejszymi zmianami).

Waluta funkcjonalnag Kredyt Inkaso S.A. oraz waluta prezentacji niniejszego sprawozdania finansowego jest
PLN polski, a wszystkie kwoty wyrazone sa w tysiacach PLN polskich (o ile nie wskazano inaczej).

Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci gospodarczej przez
Spotke w dajacej sie przewidzie¢ przysztosci. Na dzien zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego
do publikacji nie istnieja okolicznosci wskazujace na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci przez Spotke.

Spotka nazwata ,,sprawozdanie z sytuacji finansowej” ,bilansem”.

2.2 Zmiany standardéw lub interpretacji

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone zgodnie z MSSF oraz zwigzanymi z nimi
interpretacjami ogtoszonymi w formie rozporzadzen Komisji Europejskiej, opublikowanymi i obowigzujacymi
w czasie przygotowania niniejszego sprawozdania.

a) Na niniejsze sprawozdanie finansowe miaty wptyw zmiany wymienionych ponizej Standardow i
Interpretacji:
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MSSF 1 ,,Zastosowanie MSSF po raz pierwszy” - zmiany opublikowane 28 stycznia 2010 roku i zatwierdzone
przez UE w dniu 30 czerwca 2010 roku. Zmiany obowiazuja w odniesieniu do w odniesieniu do okresow
sprawozdawczych rozpoczynajacych sie 1 lipca 2010 lub po tej dacie. Celem wprowadzenia zmian do MSSF 1
jest zapewnienie opcjonalnego zwolnienia, jednostkom stosujacym MSSF po raz pierwszy, z ujawniania
informacji poréwnawczych dotyczacych wyceny wedtug wartosci godziwej i ryzyka ptynnosci, przewidzianego
w MSSF 7.

KIMSF 19 ,,Regulowanie zobowiagzan finansowych przy pomocy instrumentow kapitatowych” - Interpretacja
opublikowana 26 listopada 2009 roku i zatwierdzonej przez UE w dniu 23 lipca 2010 roku. Zmiany obowiazuja
w odniesieniu do okresow sprawozdawczych rozpoczynajacych sie 1 lipca 2010 lub po tej dacie. Celem KIMSF
19 jest zapewnienie wytycznych dotyczacych ujmowania przez dtuznika instrumentow kapitatowych
wyemitowanych przez niego w nastepstwie renegocjacji warunkéw zobowiagzania finansowego w celu petnego
lub czesciowego uregulowania tego zobowiazania.

Zmiany powyzszego Standardu i opublikowanie Interpretacji nie miato wptywu na uprzednio wykazane wyniki
finansowe, wartos¢ kapitatow wtasnych, ani na prezentacje skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

b) Nastepujace Standardy i Interpretacje zostaty wydane przez Rade Miedzynarodowych Standardow
Rachunkowosci i zostaty zatwierdzone przez Unie Europejska, ale nie maja zastosowania do niniejszego
sprawozdania, lecz dla okresow rocznych rozpoczynajacych sie po 31 marca 2011 roku (Spotka zamierza je
przyjac, zgodnie z datg ich wejscia w zycie):

MSR 24 , Ujawnianie informacji na temat podmiotow powiazanych” - zmiany opublikowane 4 listopada 2009
roku i zatwierdzone przez UE w dniu 19 lipca 2010 roku. Zmiany obowiazuja w odniesieniu do okresow
sprawozdawczych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2011 lub po tej dacie. Celem wprowadzenia zmian jest
uproszczenie definicji podmiotu powiazanego i usuniecie przy tym pewnych wewnetrznych niespojnosci, a
takze zwolnienie jednostek zwiazanych z rzadem z niektérych wymogéw ujawniania informacji w odniesieniu
do transakcji z podmiotami powiazanymi.

IFRIC 14 ,,Przedptaty w ramach minimalnych wymogéw finansowania” - zmiany opublikowane 15 listopada
2009 roku i zatwierdzone przez UE w dniu 19 lipca 2010 roku. Zmiany obowiazuja w odniesieniu do okresow
sprawozdawczych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2011 lub po tej dacie. Celem wprowadzenia zmian jest
usuniecie niezamierzonych skutkow IFRIC 14 w sytuacjach, kiedy jednostka, ktéra jest objeta minimalnymi
wymogami finansowymi, dokonuje przedptaty sktadek i w okreslonych okolicznosciach bytaby zmuszona do
ujecia ich jako koszt.

c) W biezacym okresie sprawozdawczym nie podjeliSmy decyzji o dobrowolnym zastosowaniu zmian
standardow i interpretacji.

2.3 Istotne elementy polityki rachunkowosci

Rok obrotowy Spotki obejmuje okres od 1 kwietnia roku poprzedniego do 31 marca roku nastepnego.

2.3.1. Transakcje w walutach obcych

Transakcje wyrazone w walutach innych niz polski PLN sg przeliczane na ztote polskie przy zastosowaniu
kursu obowiazujacego w dniu zawarcia transakcji (kurs spot).

Pozycje pieniezne wyrazone w walucie obcej wyceniane sa wedtug kursu zamkniecia (kursu natychmiastowej
realizacji, wykonania) tzn. po kursie banku wiodacego - ING Bank Slaski S.A. z pierwszego notowania z dnia
bilansowego.

Niepieniezne pozycje bilansowe ewidencjonowane wedtug kosztu historycznego wyrazonego w walucie obcej
wyceniane s wedtug kursu wymiany z dnia zawarcia transakcji.

Niepieniezne pozycje bilansowe ewidencjonowane wedtug wartosci godziwej wyrazonej w walucie obcej
wyceniane sa wedtug kursu wymiany z dnia ustalenia wartosci godziwej.

2.3.2. Wartosci niematerialne

Za wartosci niematerialne zostaty uznane sktadniki aktywow, ktére wynikaja z tytutow umownych lub innych
tytutow prawnych, bez wzgledu na to, czy sa one zbywalne.

Poczatkowej wyceny sktadnikdbw wartosci niematerialnych dokonano w cenie nabycia wynikajacej
z oddzielnej transakcji. Po poczatkowym ujeciu, wyceny sktadnikow wartosci niematerialnych dokonano
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w cenie nabycia po pomniejszeniu o umorzenie; czynnikiem pomniejszajacym wycene z zasady jest ponadto
taczna kwota odpisow aktualizujacych z tytutu utraty wartosci. Czynnik ten nie wystapit w okresie
sprawozdawczym.

Okres imetoda amortyzacji wartosci niematerialnych z oznaczonym okresem uzytkowania zostaty
zweryfikowane na koniec okresu sprawozdawczego. Zweryfikowany okres uzytkowania wartosci
niematerialnych nie roznit sie od poprzednich szacunkow.

Odpisow amortyzacyjnych od wartosci niematerialnych i prawnych dokonuje sie metoda liniowa przez okres
przewidywanego uzytkowania, ktory dla poszczegélnych rodzajow wartosci niematerialnych,
wykorzystywanych w prezentowanych okresach, wynosi:

- dla oprogramowania systemowego - 30%, 33% lub 50%

- dla oprogramowania produkcyjnego - 30% lub 50%

Stawki amortyzacyjne zastosowane do wartosci niematerialnych w poprzednich okresach nie réznia sie od
tych, ktore zweryfikowano izastosowano w okresie sprawozdawczym. Z tego wzgledu wartosci netto
wartosci niematerialnych wedtug zasad dotychczasowych i wedtug zasad aktualnie obowiazujacych sa takie
same.

W prezentowanych okresach sprawozdawczych nie wystapity przestanki utraty wartosci innych sktadnikow
wartosci niematerialnych.

Sktadnik wartosci niematerialnych usuwa sie z ewidencji bilansowej, gdy zostaje on zbyty lub gdy nie
oczekuje sie dalszych korzysci z jego uzytkowania lub zbycia.

2.3.3. Rzeczowe aktywa trwate

Za rzeczowe aktywa trwate uznaje sie srodki trwate:
v’ ktore sa utrzymywane przez Spotke w celu wykorzystywania ich w dziatalnosci,
v ktore maja by¢ wykorzystywane przez czas dtuzszy niz jeden okres,
v w stosunku do ktérych istnieje prawdopodobienstwo, iz przyniosa w przysztosci korzysci ekonomiczne,
v ktorych wartos¢ mozna oceni¢ w sposob wiarygodny.

Do rzeczowych aktywow trwatych zaliczono:

v ulepszenia w obcych srodkach trwatych (budynkach),

v' maszyny, urzadzenia,

v’ inne srodki trwate,

v $rodki trwate w budowie.
Na dzien poczatkowego ujecia srodki trwate zostaty wycenione w cenie nabycia.
W uzytkowanych przez Spétke srodkach trwatych nie wyrézniono istotnych czesci sktadowych srodkow
trwatych (komponentéw), ktérych okres uzytkowania réznitby sie od okresu uzytkowania catego Srodka
trwatego.
W prezentowanych okresach stosowano metode liniowa amortyzacji srodkow trwatych, wynikajaca
z oczekiwanego zuzycia Srodka trwatego, z wyjatkiem notebook’6w amortyzowanych metoda degresywna
przy wspotczynniku degresji rownym 2.
Podstawa naliczania odpisow amortyzacyjnych srodkow trwatych w okresie zastosowania MSSF jest wartosc
poczatkowa pomniejszona o wartos¢ koncowa. Stawki amortyzacyjne zastosowane do Srodkow trwatych
w poprzednich okresach nie rozniag sie od tych, ktore zweryfikowano izastosowano w okresie
sprawozdawczym.
Amortyzacji dokonywano z uzyciem stawek wynikajacych z przewidywanych okresow uzytkowania, ktore dla
juz posiadanych srodkéw wynosza:

Inwestycje w obce srodki trwate (budynki) - 10%
Komputery (stacje robocze) - 30%
Notebook’i - 30%
Serwery - 30%
Komputerowe urzadzenia specjalistyczne - 30%
Kopiarki i drukarki wysokonaktadowe - 28%
Systemy telekomunikacyjne - 20%
Meble - 20%
Srodki transportu - 20%

www. kredytinkase.pl



KREDYT INKASO 5A RAPORT ZA | POLROCZE 2011/12

Specjalizowane urzadzenia biurowe
(np. kopertownice, niszczarki wysokonaktadowe) - 14%

Amortyzacje rozpoczyna sie, gdy srodek trwaty jest dostepny do uzytkowania, za$ konczy sie dla Srodkow
usunietych z ewidencji bilansowej.

2.3.4. Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego

Aktywa z tytutu podatku odroczonego ustalono w kwocie przewidzianej w przysztosci do odliczenia od
podatku dochodowego, w zwiazku z ujemnymi réznicami przejsciowymi, ktore spowoduja w przysztosci
zmniejszenie podstawy obliczenia podatku dochodowego, przy zachowaniu zasady ostroznosci.

Przy wycenie aktywow z tytutu odroczonego podatku dochodowego uwzgledniono stawke podatku
dochodowego 19%, ktora wedtug najlepszej wiedzy bedzie obowiazywata w roku, w ktorym pozycja aktywow
zostanie zrealizowana.

2.3.5. Inne rozliczenia miedzyokresowe dtugoterminowe

Do dtugoterminowych rozliczen miedzyokresowych Spoétka zalicza odsetki, zwiazane z leasingiem
finansowym, przewidziane do rozliczenia w okresie dtuzszym niz 12 miesiecy od dnia sprawozdawczego.

2.3.6. Naleznosci krotkoterminowe

Do naleznosci krétkoterminowych zalicza sie naleznosci z tytutu dostaw i ustug, naleznosci z tytutu podatku
dochodowego, naleznosci z zasadzonych kosztow procesu oraz naleznosci pozostate.

Naleznosci wycenia sie w kwocie wymaganej zaptaty, z zachowaniem ostroznosci. Wartos¢ naleznosci
aktualizuje sie uwzgledniajac stopien prawdopodobienstwa ich zaptaty poprzez dokonanie odpisow
aktualizujacych ich wartosci na koniec okresu sprawozdawczego.

Sa to przede wszystkim naleznosci wynikajace z prowadzonej przez spotke dziatalnosci obrotu i zarzadzania
wierzytelnosciami.

Wartos¢ ksiegowa naleznosci odpowiada ich wartosci godziwej.

2.3.7. Wierzytelnosci nabyte

Na nabyte wierzytelnosci sktada sie wartos¢ wierzytelnosci zakupionych na wtasne ryzyko i wtasny rachunek,
ktore Spotka kwalifikuje jako instrumenty finansowe dostepne do sprzedazy. Wyceniane sa wedtug wartosci
godziwej wedtug estymacji opartej na historycznych doswiadczeniach (rekalkulacja przysztych przeptywow
pienieznych uwzgledniajaca wartos¢ biezaca inwestycji w wierzytelnosci na dzien bilansowy), co wedtug
naszego osadu zapewnia wiarygodnie ustalong wartos¢ godziwa nabytych naleznosci.

Powstate na moment poczatkowego ujecia réznice przejsciowe w podatku dochodowym sa nieujmowane,
poniewaz spetniaja warunek wynikajacy z MSR 12 par. 22, par. 15c i par. 24. Roznice przejsciowe powstajace
z wyceny do wartosci godziwej na kazdy kolejny dzien sprawozdawczy, sa nizsze od nieujmowanej roznicy
z poczatkowego ujecia, dlatego takze nieujmowane. Wierzytelnosci, ktorymi Spotka zarzadza, cechuja sie
bowiem obiektywna tendencja spadku wartosci godziwej w miare uptywu czasu.

Zaréwno rdznice dodatnie z wyceny w wartosci godziwej, jak i ujemne sg odnoszone na kapitat z aktualizacji
wyceny.

2.3.8. Srodki pieniezne

Na srodki pieniezne sktadaja sie srodki pieniezne w banku i w kasie oraz inne srodki pieniezne, czyli depozyty
bankowe o okresie zapadalnosci nieprzekraczajacym trzech miesiecy. Srodki te zostaty wycenione w wartosci
nominalnej, natomiast depozyty bankowe w kwocie wymagalnej. Wartos¢ ksiegowa tych aktywow odpowiada
ich wartosci godziwej.

2.3.9. Krotkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe

Krotkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe obejmuja czynne rozliczenia miedzyokresowe kosztow, tj.
poniesione wydatki dotyczace przysztych okresow sprawozdawczych oraz odsetki, dotyczace leasingu
finansowego, przypadajace do rozliczenia w ciagu 12 miesiecy od dnia sprawozdawczego.
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2.3.10. Kapitat akcyjny

Kapitat akcyjny Spotki jest wykazany w wartosci nominalnej, zgodnej ze statutem Spotki i wpisem do
Krajowego Rejestru Sadowego.

2.3.11. Kapitat zapasowy (agio)

Kapitat ten jest tworzony z nadwyzki wartosci emisyjnej wyemitowanych akcji ponad ich wartos¢ nominalng
pomniejszonej o koszty emisji.

2.3.12. Kapitat z aktualizacji wyceny, kapitat z przeszacowania aktywow
finansowych dostepnych do sprzedazy

Kapitat z aktualizacji wyceny jest tworzony w zwiazku z wycena w wartosciach godziwych instrumentow
finansowych dostepnych do sprzedazy, odnoszone sa tu zaréwno przeszacowania zwiekszajace jak
i zmniejszajace wartos¢ godziwa.

Na moment wytaczenia sktadnika aktywow finansowych z bilansu skumulowane zyski lub straty netto ujete na
kapitale z aktualizacji wyceny odnosi sie na wynik finansowy danego okresu.

2.3.13. Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego

Rezerwe z tytutu podatku odroczonego utworzono w kwocie, ktéra w przysztosci spowoduje zwiekszenie
zobowigzania do zaptaty z tytutu podatku dochodowego, w zwiazku z wystepowaniem dodatnich réznic
przejsciowych pomiedzy bilansowa wartoscia aktywow i pasywow a ich wartoscia podatkowa.

Przy wycenie rezerwy ztytutu odroczonego podatku dochodowego uwzgledniono stawke podatku
dochodowego 19%, ktora wedtug naszej najlepszej wiedzy bedzie obowiazywata w roku, w ktorym rezerwa
zostanie rozwigzana.

Utworzono rezerwe na podatek dochodowy od naleznosci z tytutu kosztow procesu.

2.3.14. Rezerwa na Swiadczenia emerytalne i podobne

Zgodnie z przepisami prawa pracy pracownicy Spotki maja prawo do odpraw emerytalnych, ktore sag
wyptacane jednorazowo w momencie przejscia na emeryture. Oszacowana kwota rezerwy na Swiadczenia
emerytalne okazata sie kwota nieistotna, dlatego odstapiono od jej ujecia i prezentacji.

2.3.15. Pozostate rezerwy

Pozostate rezerwy sa tworzone gdy na Spotce ciazy istniejacy obowiazek, wynikajacy ze zdarzen przesztych
oraz prawdopodobne jest, ze wypetnienie tego obowiazku spowoduje koniecznos¢ wyptywu korzysci
ekonomicznych i mozna dokonaé wiarygodnego oszacowania tego zobowiazania.

Utworzone rezerwy zalicza sie odpowiednio do pozostatych kosztow operacyjnych, kosztow finansowych
w zaleznosci od okolicznosci, z ktorymi wiaze sie przyszte zobowiazanie.

2.3.16. Zobowiazania

Zobowiazania wycenia si¢ na koniec okresu sprawozdawczego w kwocie wymagajacej zaptaty, z wyjatkiem
zobowiazan z tytutu emisji obligacji. Zobowiazania z tytutu emisji obligacji sa wyceniane na moment
poczatkowego ujecia w wartosci godziwej pomniejszonej o koszty transakcyjne. Na dzien bilansowy wycena
nastapita wedtug zamortyzowanego kosztu z zastosowaniem metody efektywnej stopy procentowej
(w skorygowanej cenie nabycia) i dzielone wg terminu generowanego przeptywu na czes¢ krotko
i dtugoterminowa.

Zobowiazania z tytutu podatku dochodowego od osob prawnych wykazuje sie w kwocie wymagajacej zaptaty,
z zastosowaniem stawki 19%.
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2.3.17. Inne rozliczenia miedzyokresowe

Rozliczenia miedzyokresowe kosztow bierne sa dokonywane na dzien sprawozdawczy, jesli istnieje taka
koniecznos¢, w wysokosci prawdopodobnych zobowiazan przypadajacych na biezacy okres sprawozdawczy.
Dotacje ujmowane sa wytacznie wowczas, gdy istnieje wystarczajaca pewnos¢, ze Spotka spetni warunki
zwiazane z dang dotacja oraz ze dana dotacja zostanie faktycznie otrzymana.

Dotacja dotyczaca danej pozycji kosztowej jest ujmowana jako przychod w sposdb wspotmierny do kosztow,
ktore dotacja ta ma w zamierzeniu kompensowac.

Dotacja finansujaca sktadnik aktywow jest stopniowo ujmowana jako przychod (w pozycji pozostate
przychody) na przestrzeni okresow proporcjonalnie do odpisow amortyzacyjnych dokonywanych od tego
sktadnika aktywow. Spoétka dla celow prezentacji w bilansie nie odejmuje dotacji od wartosci bilansowej
aktywow, lecz wykazuje dotacje jako przychody przysztych okresow w pozycji ,Rozliczenia
miedzyokresowe”.

2.3.18. Przychody

Przychody z nabytych wierzytelnosci (dochodzenie zaptaty wierzytelnosci na wtasne ryzyko i rachunek)
ujmowane sg w momencie ich otrzymania i w otrzymanej kwocie.

Przychody z zasadzonych kosztow postepowania sadowego wykazywane sa w dacie uzyskania tytutu
wykonawczego.

Przychody z ustug ujmowane sa w dacie i kwocie ich wymagalnosci.

2.3.19. Koszt wtasny przychodow

Na koszt wtasny przychodéw z tytutu nabytych wierzytelnosci sktadajq sie wartos¢ nabycia, w tym
honorarium zastepcy procesowego w wysokosci przychodu otrzymanego z tytutu zwrotu zasadzonych kosztow
zastepstwa procesowego, zas na koszt wtasny przychoddéw z zasadzonych kosztow procesu sktadaja sie koszty
tego postepowania odpowiednie do przychodow zasadzonych prawomocnymi wyrokami kosztéw postepowania
z wytaczeniem kosztow zastepstwa procesowego.

Wartos¢ nabycia wierzytelnosci obejmuje takze czes¢ wartosci nabycia wierzytelnosci tj. ceny nabycia plus
kosztow transakcji, ktorag uznano w okresie sprawozdawczym za niemozliwg do wygenerowania z niej
korzysci w przysztych okresach i jednoczesnie nie zostata zaliczona do kosztow w okresach przesztych.

2.3.20. Koszty ogolnego zarzadu

Do kosztow ogolnego zarzadu zalicza sie wszelkie pozostate koszty ponoszone przez Spotke, ktore nie zostaty
zaliczone do kosztu wtasnego przychodow i pozostatych kosztéow dziatalnosci podstawowej, a zostaty
poniesione takze w zwiazku z dziatalnoscia operacyjna Spotki.

2.3.21. Pozostate koszty dziatalnosci podstawowej

Do pozostatych kosztow dziatalnosci podstawowej zalicza sie koszty utrzymania contact center, koszty
obstugi przedprocesowej zakupionych wierzytelnosci iinne koszty zwiazane z zarzadzaniem zakupionymi
wierzytelnosciami, nie ujete w koszcie wtasnym uzyskanego przychodu.

2.3.22. Podatek dochodowy

Na obowiazkowe obcigzenia wyniku sktadaja sie: podatek biezacy i odroczony. Biezace zobowiazanie
podatkowe obliczono na podstawie wyniku podatkowego danego okresu, w oparciu o obowiazujaca stawke -
19%.

Podatek odroczony zostat wyliczony w oparciu o metode bilansowa jako podatek podlegajacy zwrotowi lub
zaptacie w przysztosci, w oparciu o wystepujace roéznice pomiedzy wartosciami bilansowymi a podatkowymi
aktywow i pasywow.

2.3.23. Rachunek przeptywow pienieznych

Rachunek przeptywow pienieznych Spoétka sporzadza metoda posrednia. W dziatalnosci operacyjnej
ujawniono przeptywy srodkdow pienieznych zwigzane z wierzytelnosciami uznanymi przez Spotke za
instrumenty finansowe dostepne do sprzedazy.
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3. Wykorzystanie wptywow z emisji papieréow wartosciowych

Emisja akcji ,,gratisowych” serii F zostata wykorzystana w ramach wyptaty dywidendy.

Akcje serii G zostaty objete przez Subskrybentow w zamian za akcje Kancelarii FORUM S.A.

Srodki pochodzace z emisji akcji serii H w kwocie 16,12 mln PLN przeznaczyliémy na finansowanie zakupu
pakietow wierzytelnosci, pozostata kwota pochodzaca z emisji akcji serii H nie zostata wykorzystana do dnia
bilansowego.

4. Oswiadczenie Zarzadu Kredyt Inkaso S.A. o zgodnosci
Sprawozdania  Finansowego  z obowiazujacymi  zasadami
rachunkowosci

Oswiadczamy, Ze wedle naszej najlepszej wiedzy, Jednostkowe Potroczne Sprawozdanie Finansowe Kredyt
Inkaso S.A. za | potrocze roku obrotowego 2011/12 (tj. za okres od dnia 1 kwietnia 2011 roku do dnia 30
wrzesnia 2011 roku) idane porownywalne sporzadzone zostaty zgodnie z obowiazujacymi zasadami
rachunkowosci oraz ze odzwierciedlaja w sposob prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majatkowa i finansowa
Kredyt Inkaso Spotki Akcyjnej oraz jej wynik finansowy, oraz ze sprawozdanie z dziatalnosci zawiera
prawdziwy obraz rozwoju i osiagniec¢ oraz sytuacji Kredyt Inkaso Spotki Akcyjnej, w tym opis podstawowych
zagrozen i ryzyk.

Prezentowane skonsolidowane sprawozdanie finansowe odpowiada wszystkim wymaganiom MSSF przyjetym
przez Unie Europejska.

5. Oswiadczenie Zarzadu Kredyt Inkaso S.A. o wyborze podmiotu
uprawnionego do badania sprawozdan finansowych

Oswiadczamy, ze podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych, dokonujacy przegladu
Pétrocznego Jednostkowego Sprawozdania Finansowego Kredyt Inkaso S.A. za okres od dnia 1 kwietnia 2011
roku do dnia 30 wrzesnia 2011 roku zostat wybrany zgodnie z przepisami prawa oraz ze podmiot ten oraz
biegli rewidenci, dokonujacy tego przegladu, spetniali warunki do wydania bezstronnej i niezaleznej opinii z
badania sprawozdania finansowego, zgodnie z obowigzujacymi przepisami i normami zawodowymi.

6. Informacje na temat segmentu

Spotka dziata w jednym podstawowym segmencie obejmujacym obrot pakietami wierzytelnosci na rynku
krajowym. Segment ten stanowi podstawowa dziatalnos¢ Spotki, zas pozostatej dziatalnosci nie mozna
traktowad jak segmenty, poniewaz nie sa spetnione ponizsze kryteria:

1) nie mozna wyodrebniac¢ jako czesci sktadowej innej dziatalnosci, z ktorej pochodzityby przychody i
ktora generowataby koszty, poniewaz cata dziatalnos¢ Spotki jest sScisle zwiazana z obrotem
wierzytelnosciami,

2) nie mozna stwierdzi¢, ze jakakolwiek pozostata dziatalnos¢ mogtaby byc¢ regularnie przegladana przez
organ odpowiedzialny za podejmowanie decyzji operacyjnych w Spotce oraz wykorzystujacych te wyniki przy
decydowaniu o alokacji zasobow do segmentu i przy ocenie wynikow dziatalnosci segmentu,

3) nie istnieje dziatalnos¢ Spotki nie zwiazana z obrotem wierzytelnosciami, dla ktorej sa dostepne
oddzielne informacje finansowe.

NOTY DO BILANSU
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7. Rzeczowe aktywa trwate

Rzeczowe aktywa trwate:

Rzeczowe aktywa trwate 30.09.2011 31.03.2011

Srodki trwate, w tym: 1834 1718
- grunty 0 0

- budynki, lokale i obiekty inzynierii ladowej i wodnej 462 378

- urzadzenia techniczne i maszyny 850 881

- $rodki transportu 188 211

- inne $rodki trwate 333 246
Srodki trwate w budowie 0 0
Rzeczowe aktywa trwate, razem 1834 1718

Zmiany w srodkach trwatych wedtug grup rodzajowych za okres 01.04.2011 do 30.09.2011

Grunty Budynki i Maszyny, Srodki Inne $rodki | Srodki trwate
budowle urzadzenia | transportu trwate razem

Wartos$¢ brutto na poczatek okresu 0 554 1672 235 462 2 923

Zwigkszenia 0 112 173 0 132 417

- zakup 0 0 172 0 132 304

- ulepszenia 0 112 1 0 0 113

- przeszacowania 0 0 0 0 0 0

Zmniejszenia 0 0 0 0 0 0

- sprzedaz 0 0 0 0 0 0

- likwidacja 0 0 0 0 0 0

- przeszacowania 0 0 0 0 0 0

Wartos$¢ brutto na koniec okresu 0 666 1845 235 594 3 340

Warto$¢ umorzenia na poczatek okresu 0 176 791 23 215 1205

Zwiekszenia 0 29 204 23 45 302

Zmniejszenia, z tego: 0 0 0 1

- sprzedaz 0 0 0 0 0

- likwidacja 0 0 0 0 0

- inne 0 0 0 1

Wartos$é umorzenia na koniec okresu 0 204 995 47 261 1506
Odpis aktualizujacy z tytutu utraty

wartosci na poczatek okresu 0 0 0 0 0 0

Ujecie w okresie odpisu
aktualizujacego z tytutu utraty wartosci 0 0 0 0 0 0

Odwrocenie w okresie odpisu
aktualizujacego z tytutu utraty wartosci 0 0 0 0 0 0
Wartos¢ uwzgledniajaca umorzenie i

odpis z tytutu utraty wartosci na koniec
okresu 0 462 850 188 333 1834

Warto$¢ netto na koniec okresu 0 462 850 188 333 1834

Zmiany w $rodkach wedtug grup rodzajowych za okres od 01.04.2010 do 31.03.2011 (dane porownawcze)

Budynki i Maszyny, Srodki Inne $rodki | Srodki trwate

budowle urzadzenia | transportu trwate razem
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Wartos¢ brutto na poczatek okresu
Zwiekszenia
- zakup
- ulepszenia
- przeszacowania
Zmniejszenia
- sprzedaz
- likwidacja
- przeszacowania
Wartos$¢ brutto na koniec okresu
Warto$¢ umorzenia na poczatek okresu
Zwiekszenia
Zmniejszenia, z tego:
- sprzedaz
- likwidacja
- inne
Wartos¢ umorzenia na koniec okresu

Odpis aktualizujacy z tytutu utraty
wartosci na poczatek okresu

Ujecie w okresie odpisu
aktualizujacego z tytutu utraty wartosci

Odwrocenie w okresie odpisu
aktualizujacego z tytutu utraty wartosci
Wartos¢ uwzgledniajaca umorzenie i
odpis z tytutu utraty wartosci na koniec

okresu

Wartos$¢ netto na koniec okresu
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Srodki trwate wykazane pozabilansowo 30.09.2011 31.03.2011

uzywane na podstawie umowy najmu, dzierzawy lub innej umowy, w tym:
umowy leasingu

Srodki trwate wykazane pozabilansowo, razem

8. Wartosci niematerialne

Wartosci niematerialne

0

0

Wartosci niematerialne, w tym:

- koszty zakonczonych prac rozwojowych

- wartosc firmy

- oprogramowanie

- koncesje, patenty, licencje

- inne wartosci niematerialne

- zaliczki na wartosci niematerialne
Naktady na wartosci niematerialne

Wartosci niematerialne, razem

864
0

0

820
44

0

0

464
1327

931

0

0

888
43

0

0

464
1394

Zmiany wartosci niematerialnych wedtug grup rodzajowych za okres od 01.04.2011 do 30.09.2011 (dane

poréwnywalne)

Wartos¢ .
Oprogramowanie

firmy

Wartosé brutto na poczatek okresu 0 1489
Zwiekszenia 0 217
- zakup 0 217
- ulepszenia 0 0
- przeszacowania 0 0
Zmniejszenia 0 0
- sprzedaz 0 0
- likwidacja 0 0
- przeszacowania 0 0
Wartos¢ brutto na koniec okresu 0 1706
Warto$¢ umorzenia na poczatek okresu 0 601
Zwiekszenia 0 290
Zmniejszenia, z tego: 0
- sprzedaz 0
- likwidacja 0
- inne 0
Warto$¢ umorzenia na koniec okresu 0 886
Odpis aktualizujacy z tytutu utraty
wartosci na poczatek okresu 0 0
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Ujecie w okresie odpisu aktualizujacego z

tytutu utraty wartosci 0 0 0 0 0
Odwrocenie w okresie odpisu

aktualizujacego z tytutu utraty wartosci 0 0 0 0 0
Wartos¢ uwzgledniajaca umorzenie i odpis

Z tytutu utraty wartosci na koniec okresu 0 820 44 0 864

Wartos$¢ netto na koniec okresu 0 820 44 0 864

Zmiany wartosci niematerialnych wedtug grup rodzajowych za okres od 01.04.2010 do 31.03.2011 (dane
poréwnywalne)

Koncesje, a2 Wartosci
. Inne wartosci . .
Oprogramowanie | patenty, A R niematerialne
. : niematerialne
licencje razem

Wartos¢

firmy

Wartos¢ brutto na poczatek okresu 0 852 117 0 969
Zwiekszenia 0 637 4 0 641
- zakup 0 637 4 0 641
- ulepszenia 0 0 0 0 0
- przeszacowania 0 0 0 0 0
Zmniejszenia 0 0 0 0 0
- sprzedaz 0 0 0 0 0
- likwidacja 0 0 0 0 0
- przeszacowania 0 0 0 0 0
Wartos¢ brutto na koniec okresu 0 1489 121 0 1610
Wartos¢ umorzenia na poczatek okresu 0 337 44 0 380
Zwiekszenia 0 294 35 0 329
Zmniejszenia, z tego: 0 30 0 30
- sprzedaz 0 0 0
- likwidacja 0 0 0
- inne 0 30 0 30
Wartos¢ umorzenia na koniec okresu 0 601 78 0 679
Odpis aktualizujacy z tytutu utraty
wartosci na poczatek okresu 0 0 0 0 0
Ujecie w okresie odpisu aktualizujacego z
tytutu utraty wartosci 0 0 0 0 0
Odwrocenie w okresie odpisu
aktualizujacego z tytutu utraty wartosci 0 0 0 0 0
Wartos¢ uwzgledniajaca umorzenie i odpis
Z tytutu utraty wartosci na koniec okresu 0 888 43 0 931
Wartos¢ netto na koniec okresu 0 888 43 0 931
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9. Kapitatowe inwestycje dtugoterminowe

9.1. Inwestycje w jednostkach zaleznych

30.09.2011 31.03.2011

udziat Spotki w udziat Spotki w

kapitale > kapitale

zaktadowym ERtes et zaktadowym
. o (w PLN) . S

(posrednio i (posrednio i

bezposrednio) bezposrednio)

wartosc netto
(w tys. PLN)

Jednostki zalezne i wspoétzalezne

Kredyt Inkaso Portfolio Investments

(Luxembourg) Société Anonyme (S.A.) 42 400 100% 42 400 100%
Kredyt Inkaso | Niestandaryzowany

Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny

Zamkniety 124* 100% 124* 100%
Kancelaria Forum S.A. 5 883 100% 5883 100%
Kancelaria Prawnicza FORUM radca prawny

Krzysztof Pilus i spotka spotka komandytowa 230** 85% 230** 85%
KI Nieruchomosci Sp. z o.0. 250 100% 250 100%
Wartosé netto, razem 48 657 48 657

*Oprocz bezposredniej inwestycji Spotki, certyfikaty inwestycyjne Kredyt Inkaso | NSFIZ posiada rowniez Kl
Luksemburg w cenie nabycia 34 644 tys. PLN,
**Spotka zalezna od Kancelarii Forum S.A.

Aktywa dostepne do sprzedazy - nie wystepuja.
Akcje i udziaty w jednostkach wycenianych metoda praw wtasnosci - nie wystepuja.
Spotki wspotkontrolowane konsolidowane metoda proporcjonalng - nie wystepuja.

10. Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego

Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego

Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego _—

Stan na poczatek okresu 0 0
Odniesionych na wynik finansowy 0 0

- z tytutu odsetek naliczonych do wyptaty w nastepnych okresach bilansowych 0 0

- Z tytutu rezerw na koszty 0 0
Odniesionych na kapitat wtasny 0 0
Odniesionych na wartos¢ firmy 0 0
Zwiekszenia 729 0
Odniesione na wynik finansowy okresu w zwiazku z ujemnymi réznicami przejsciowymi 729 0

- Z tytutu odsetek naliczonych do wyptaty w nastepnych okresach bilansowych 729 0

- z tytutu rezerw na koszty 0 0
Odniesione na wynik finansowy okresu w zwiazku ze strata podatkowa 0 0
Odniesione na kapitat wtasny w zwiazku z ujemnymi réznicami przejsciowymi 0 0
Odniesione na wartosc firmy w zwiazku z ujemnymi réznicami przejsciowymi 0 0
Zmniejszenia 0 0
Odniesione na wynik finansowy okresu w zwiazku z ujemnymi réznicami przejsciowymi 0 0

- z tytutu odsetek naliczonych do wyptaty w nastepnych okresach bilansowych 0 0

- Z tytutu rezerw na koszty 0 0
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Odniesione na wynik finansowy okresu w zwiazku ze strata podatkowa (z tytutu) 0 0
Odniesione na kapitat wtasny w zwiazku z ujemnymi réznicami przejsciowymi (z tytutu) 0
Odniesione na wartosc¢ firmy w zwiazku z ujemnymi réznicami przejsciowymi (z tytutu) 0 0

Stan na koniec okresu 729 0
Odniesionych na wynik finansowy 729 0

- Z tytutu odsetek naliczonych do wyptaty w nastepnych okresach bilansowych 729 0

- Z tytutu rezerw na koszty 0
Odniesionych na kapitat wtasny 0 0
Odniesionych na wartos¢ firmy 0 0

11. Naleznosci krétkoterminowe z tytutu dostaw i ustug

Naleznosci krotkoterminowe z tytutu dostaw i ustug

Naleznosci krotkoterminowe z tytutu dostaw i ustug 30.09.2011 31.03.2011

0d jednostek powiazanych 36 103
0Od pozostatych jednostek 0 0
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug, razem netto 36 103
Odpisy aktualizujace naleznosci z tytutu dostaw i ustug: 0
- od jednostek powiazanych
- od pozostatych jednostek 0 0
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug, razem brutto 36 103

Zmiana stanu odpisow aktualizujacych wartosc¢ naleznosci handlowych krotkoterminowych

Zmiana stanu odpiséw aktualizujacych wartos¢ naleznosci handlowych 30.09.2011 31.03.2011
krétkoterminowych -09. .03.

Stan na poczatek okresu 0 0

Zwiekszenia 0 0

- utworzenie odpisu aktualizujacego 0 0

Zmniejszenia 0 0

- sptata zadtuzenia (rozwiazanie odpisu) 0 0

- wykorzystanie odpisu 0 0
Stan odpiséw aktualizujacych wartosc¢ naleznosci krotkoterminowych na koniec

okresu 0 0

W biezacym okresie nie utworzono odpisow aktualizujacych na naleznosci krotkoterminowe ocenione jako
trudno sciagalne.

12. Naleznosci z tytutu podatku dochodowego

Naleznosci z tytutu podatku dochodowego

Naleznosci z tytutu podatku dochodowego 30.09.2011 31.03.2011

Stan na poczatek okresu 212 399
Zwigkszenia 0 271
Zmniejszenia 212 458
Stan na koniec okresu 0 212

www. kredytinkase.pl



©

KREDYT INKASO SA RAPORT ZA | POLROCZE 201 1/12

13. Naleznosci krotkoterminowe z zasadzonych kosztéw procesu
od pozostatych jednostek

Naleznosci krotkoterminowe z zasadzonych kosztow procesu

Naleznosci krotkoterminowe z zasadzonych kosztow procesu 30.09.2011 31.03.2011

Naleznosci krétkoterminowe z zasadzonych kosztéw procesu netto, razem 4702 4676
Odpisy aktualizujace warto$¢ naleznosci z zasadzonych kosztow procesu 4702 4676
Naleznosci krétkoterminowe z zasadzonych kosztéw procesu brutto, razem 9 404 9 352

Zmiana stanu odpisow aktualizujacych wartos¢ naleznosci z zasadzonych kosztow procesu

Zmiana stanu odpiséw aktualizujacych wartos¢ naleznosci z zasadzonych kosztéw 30.09.2011 31.03.2011
procesu
Stan na poczatek okresu 4676 2823
Zwiekszenia 94 1853
- utworzenie odpisu aktualizujacego 94 1853
Zmniejszenia 68 0
- rozwiazanie odpisu 68 0
- wykorzystanie odpisu 0 0

Stan odpiséw aktualizujacych wartosc¢ naleznosci krotkoterminowych z
zasadzonych kosztéw procesu na koniec okresu 4702 4676

14. Naleznosci krétkoterminowe pozostate

Naleznosci krotkoterminowe pozostate

Naleznosci krotkoterminowe pozostate 30.09.2011 31.03.2011

Od jednostek powiazanych 60 0

0Od pozostatych jednostek 10 202 9 547
- Z tytutu podatkow, dotacji, cet, ubezpieczen spotecznych i zdrowotnych oraz

innych swiadczen 0 0

- Z tytutu zaliczek wyptaconych komornikom 3247 2 604

- Z tytutu zwrotu wpisow sadowych 0 0

- Z tytutu operacji finansowych 0 0

- inne 6 955 6 943

Naleznosci pozostate brutto, razem 10 262 9 547

Odpisy aktualizujace wartos¢ naleznosci pozostatych 0 0

Naleznosci pozostate netto, razem 10 262 9 547
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Zmiana stanu odpisow aktualizujacych wartos¢ naleznosci pozostatych

Zmiana stanu odpiséw aktualizujacych wartosé naleznosci pozostatych 30.09.2011 31.03.2011

Stan na poczatek okresu 0 0
Zwiekszenia 0 0
- utworzenie odpisu aktualizujacego 0 0
Zmniejszenia 0 0
- rozwigzanie odpisu 0 0
- wykorzystanie odpisu 0 0
Stan odpiséw aktualizujacych wartos¢ naleznosci krétkoterminowych pozostatych
na koniec okresu 0 0

15. Wierzytelnosci nabyte

Wierzytelnosci nabyte

Wierzytelnosci nabyte od pozostatych jednostek 30.09.2011 31.03.2011

- aktywa finansowe dostepne do sprzedazy 98719 112 480
Wierzytelnosci nabyte od pozostatych jednostek, razem 98 719 112 480

Zmiany wartosci wierzytelnosci nabytych

Zmiany wartosci wierzytelnosci nabytych 30.09.2011 31.03.2011

Stan na poczatek okresu 112 480 131 241
Zwiekszenia, w tym: 1476 16 010
- Z tytutu zakupu pakietow wierzytelnosci 0 6518
- Z tytutu wyceny do wartosci godziwej 1476 9 491
- inne 0 0
Zmniejszenia, w tym: 15 237 34771
- Z tytutu wyceny do wartosci godziwej 5213 21063
- Z tytutu ujecia w koszty nabycia wierzytelnosci 2995 8736
- inne 7030 4971
Stan na koniec okresu 98 719 112 480

16. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 30.09.2011 31.03.2011

Srodki pieniezne w kasie i na rachunku bankowym 77 806 113
Inne érodki pieniezne 0 0
Inne aktywa pienigzne 0 0
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty, razem 77 806 113
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17. Inne inwestycje krétkoterminowe

Pozycja nie wystepuje.

18. Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe

Krotkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe

Krotkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 30.09.2011 31.03.2011

Czynne rozliczenia miedzyokresowe kosztéw, w tym: 2412 5561
- koszty procesu 1491 1 506

- pozostate koszty czynne 921 4056
Kroétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe, razem 2412 5561

19. Kapitat wtasny

Kapitat podstawowy

Wartos¢ serii

wg wartosci | Spos6b pokrycia DETE iy e
Seria Liczba akcji . . : . ” dywidendy
nominalnej kapitatu rejestracji (od dnia)
(tys.zt)
z
akcje serii A 3745 000 3745 Przeksztatcenia o540 1928 2006-12-28
w spotke
akcyjna
akcje serii B 1250 000 1250 gotowka 2007-06-26 2007-06-26
akcje serii C 499 000 499 gotowka 2008-02-14 2008-02-14
akcje serii E 3 000 000 3000 gotowka 2010-11-16 2010-11-16
wydanie akcji
. . gratisowych w e P
akcje serii F 322 009 322 trybie art. 442 2010-10-01 2010-10-01
KSH
akcje serii G 352 971 353 aport 2011-03-07 2011-03-07
Akcje serii H 3767 529 3767 gotowka 2011-04-11 2011-03-11
Liczba akcji, razem 12 936 509
Kapitat zaktadowy, razem 12 936
Wartos¢ nominalna jednej akcji (w zt) 1,00

Wszystkie powyzsze serie sa to akcje zwykte, bez uprzywilejowania oraz bez ograniczenia praw do akcji.
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W okresie sprawozdawczym nastapita emisja akcji serii H:

Akcje serii H

11 kwietnia 2011 roku, Sad Rejonowy Lublin - Wschod w Lublinie z siedziba w Swidniku, VI Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sadowego dokonat wpisu podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spotki dokonanego w wyniku
emisji akcji serii H. Emisja akcji serii H zostata zatwierdzona Uchwata nr 5/02/2011 Zarzadu Kredyt Inkaso
Spotka Akcyjna z dnia 7 lutego 2011 roku. Rozpoczecie subskrypcji miato miejsce w dniu 23 marca 2011 roku, a
zakonczenie subskrypcji nastapito w dniu 25 marca 2011 roku. Przydziat akcji nastapit w dniu 28 marca 2011
roku Uchwata nr 10/03/2011 Zarzadu Kredyt Inkaso Spotka Akcyjna z dnia 28 marca 2011 r.

Na Dzien Zatwierdzenia kapitat podstawowy Spotki wynosi 12 936 509 PLN.

20. Rezerwy

Zmiana stanu rezerw

Stan rezerw dtugoterminowych na poczatek okresu 0 0
Zwigkszenia 0 0
Zmniejszenia 0 0

- wykorzystanie 0 0
- rozwigzanie 0 0

Stan rezerw dtugoterminowych na koniec okresu 0 0

Stan rezerw krotkoterminowych na poczatek okresu 9 12
Zwigkszenia 491 24
Zmniejszenia 491 27

- wykorzystanie 0 0
- rozwigzanie 491 27
Stan rezerw krétkoterminowych na koniec okresu 9 9

21. Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego

Zmiana stanu rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego

Zmiana stanu rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego 30.09.2011 31.03.2011

Stan rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego na poczatek okresu 1137 1321
Odniesionej na wynik finansowy 1137 1321
-réznice przejéciowe z tytutu kosztow postepowania sadowego 888 536
-roznice przejsciowe z tytutu rezerw na koszty 249 785
Odniesionej na kapitat wtasny 0 0
QOdniesionej na wartosc firmy 0 0
Zwiekszenia 150 527
Odniesienie na wynik finansowy okresu z tytutu dodatnich réznic przejsciowych (z
tytutu): 150 527
-réznice przejsciowe z tytutu kosztow postepowania sadowego 1 527
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-réznice przejsciowe z tytutu rezerw na koszty 139 0
Odniesione na kapitat wtasny w zwiazku z dodatnimi réznicami przejsciowymi 0 0
Odniesione na wartosc firmy w zwiazku z dodatnimi réznicami przejsciowymi 0 0
Zmniejszenia 201 711
Odniesienie na wynik finansowy okresu z tytutu dodatnich réznic przejsciowych (z
tytutu) 201 711
-réznice przejsciowe z tytutu kosztéw postepowania sadowego 55 175
-réznice przejsciowe z tytutu rezerw na koszty 146 536
Odniesione na kapitat wtasny w zwiazku z dodatnimi réznicami przejsciowymi 0 0
Odniesione na wartosc firmy w zwiazku z dodatnimi réznicami przejsciowymi 0 0
Stan rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego na koniec okresu,
razem 1087 1137
Odniesionej na wynik finansowy 1087 1137
-roznice przejsciowe z tytutu kosztoéw postepowania sadowego 845 888
-réznice przejéciowe z tytutu rezerw na koszty 242 249
Odniesionej na kapitat wtasny 0 0
QOdniesionej na wartosc firmy 0 0

22. Zobowiazania z tytutu podatku dochodowego

Zobowiazania z tytutu podatku dochodowego

Zobowiazania z tytutu podatku dochodowego 30.09.2011 31.03.2011

Stan na poczatek okresu 0 0
Zwigkszenia 976 1 474
Zmniejszenia 775 1 474

Stan na koniec okresu 201 0

23. Zobowigzania z tytutu leasingu

Zobowiazania z tytutu leasingu

Zobowiazania z tytutu leasingu 30.09.2011 31.03.2011

- dtugoterminowe 57 460
- krotkoterminowe 292 44
Zobowiazania z tytutu leasingu wobec pozostatych
jednostek, razem 349 504
Zobowiazania z tytutu leasingu, razem 349 504

Zobowiazania z tytutu leasingu operacyjnego (pozabilansowe)

przypadajace na okres

biurowych od 1 “I’a'fc” do5 | 4d5do 10 lat

wynajem lokalu w Zamosciu - biuro Spotki 191 763 954

Zobowiazania z tytutu zawartych uméw najmu lokali

wynajem lokalu w Warszawie - siedziba Spotki 339 1357 1697
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24, Zobowiazania krétkoterminowe z tytutu dostaw i ustug

Zobowiazania krdtkoterminowe z tytutu dostaw i ustug

Zobowiazania krotkoterminowe z tytutu dostaw i ustug 30.09.2011 31.03.2011

Wobec jednostek powiazanych 462 1115
Wobec pozostatych jednostek 100 4192
Zobowiazania krétkoterminowe z tytutu dostaw i ustug, razem 562 5 307

25. Zobowiazania krotkoterminowe pozostate

Zobowiazania krotkoterminowe pozostate

Zobowiazania krotkoterminowe pozostate 30.09.2011 31.03.2011

Wobec jednostek powiazanych 0

361

- z operacji finansowych 0 361
Wobec pozostatych jednostek, z tytutu: 4 864 568

- wynagrodzen 0 0

- operacji finansowych 0 0

- inne 4 864 568
Zobowiazania krotkoterminowe pozostate, razem 4 864 929
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26. Rozliczenia miedzyokresowe

Rozliczenia miedzyokresowe

Rozliczenia miedzyokresowe 30.09.2011 31.03.2011

Rozliczenia miedzyokresowe przychodow

131 80

- dtugoterminowe 131 0

- krotkoterminowe 0 80
Rozliczenia miedzyokresowe bierne 0 0
Rozliczenia miedzyokresowe, razem 131 80
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NOTY DO SPRAWOZDANIA Z DOCHODOW
CALKOWITYCH

27. Przychody netto

Przychody netto z dziatalnosci podstawowej

Przychody netto z dziatalnosci podstawowej 0;0039 22001111' 0;00:922001100

Przychody z wierzytelnosci nabytych 16 035 16 218
Przychody z zasadzonych kosztéw procesu 483 3303
Przychody z ustug prawniczych 0 0
Inne przychody ze sprzedazy 65 62
- w tym: od jednostek powiazanych 65 61
Przychody netto, razem 16 584 19 583
- w tym: od jednostek powiazanych 65 61

Przychody netto z dziatalnosci podstawowej struktura (struktura terytorialna)

Przychody netto z dziatalnosci podstawowej 01.04.2011 - 01.04.2010 -
(struktura terytorialna) 30.09.2011 30.09.2010

Polska 16 584 19 583
- w tym: od jednostek powiazanych 65 61
Przychody netto z dziatalnosci podstawowej, razem 16 584 19 583
- w tym: od jednostek powiazanych 65 61

28. Koszty dziatalnosci

Koszty wedtug rodzaju

Koszty wedtug rodzaju 01.04.2011 - 01.04.2010 -
30.09.2011 30.09.2010

Amortyzacja 605 290
Zuzycie materiatow i energii 125 61
Ustugi obce 1159 884
Podatki i optaty 22 38
Wynagrodzenia 1535 859
Ubezpieczenie spoteczne i inne swiadczenia 307 112
Pozostate koszty rodzajowe 146 84
Koszty wedtug rodzaju, razem 3900 2328
Koszty sprzedazy 0 0
Koszty ogélnego zarzadu 1913 980
Pozostate koszty dziatalnoéci podstawowej 1987 1348
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29. Pozostate przychody i koszty operacyjne

Pozostate przychody operacyjne

. 01.04.2011 -
Pozostate przychody operacyjne N
g ettt e 30.09.2011

Zysk ze zbycia aktywow trwatych
Dotacje
Rozwiazane rezerwy
Przywrocone odpisy aktualizujace, w tym:
- odpis aktualizujacy na naleznosci z tytutu kosztow procesu
Pozostate, w tym:
- zwroty optat sadowych
- rozliczenia sald wierzytelnosci
- refakturowane koszty
- inne

Pozostate przychody operacyjne, razem

Pozostate koszty operacyjne

Pozostate koszty operacyjne 01.04.2011 - 01.04,2010 -
30.09.2011 30.09.2010
0

Strata ze zbycia aktywow trwatych
Utworzone rezerwy
Odpisy aktualizujace, w tym:

- na naleznosci z tytutu kosztow procesu
Pozostate, w tym:

- inne

Pozostate koszty operacyjne, razem

30. Przychody i koszty finansowe

Przychody finansowe

Przychody finansowe 01.04.2011 -
30.09.2011

Zysk ze zbycia inwestycji
Odsetki, z tego:
z tytutu udzielonych pozyczek
pozostate odsetki
Pozostate przychody finansowe, w tym:
- dodatnie roznice kursowe
- skutki wyceny obligacji wg zamortyzowanego kosztu
Przychody finansowe, razem
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Koszty finansowe

Koszty finansowe 01.04.2011 -
30.09.2011

Odsetki 431
od kredytow i pozyczek 0
pozostate odsetki 431

Strata ze zbycia inwestycji 0

Inne koszty finansowe 5977
- odpisy aktualizujace odsetki od naleznosci handlowych 0
- koszty emisji obligacji 5977
- ujemne roznice kursowe 0
- pozostate 0

Koszty finansowe, razem 6 408

31. Podatek dochodowy

Podatek dochodowy biezacy

Podatek dochodowy biezacy 0;60:9'22001111'

Zysk (strata) brutto 2990
Roéznice pomiedzy zyskiem (stratq) brutto a podstawa opodatkowania

podatkiem dochodowym (wg tytutow) 2 099

- odsetki otrzymane naliczone w roku ubiegtym 0

- niezaptacone sktadki ZUS 0

- koszty reprezentacji 12

- utworzone rezerwy 491

- naliczone i nieotrzymane koszty podwyzszajace naleznosci 0

- poniesione koszty sadowe -526

- odpisy aktualizujace naleznosci 94

- rozwiazanie rezerw -491

- przychody podatkowe wczesniej zaliczone jako ekonomiczne 436

- przychody ekonomiczne npp -4 569

- koszty ekonomiczne wczesniej uznane za podatkowe 504

- dotacje z UE, budzetu panstwa lub samorzadu -196

- wycena instrumentéw finansowych - nkup 6 388

- rozwiazanie odpisow aktualizacyjnych 0

- wynik na niezrealizowanych réznicach kursowych 0

- wydatki zwigzane z wyemitowaniem akcji 0

- korekta wartosci godziwej - przychod 0

- korekta wartosci godziwej - koszt 0

- inne -45

Dochéd (strata) do opodatkowania 5 089

Odliczenia od dochodu 0

Dochody wolne od podatku 0

Podstawa opodatkowania podatkiem dochodowym 5089

Podatek dochodowy wg stawki 19% 967

Podatek dochodowy biezacy, w tym: 967

- wykazany w rachunku zyskow i strat 0

Podatek dochodowy odroczony, wykazany w rachunku zyskow i strat
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Podatek dochodowy odroczony, wykazany w rachunku zyskow i strat DL AT - WL AT -
30.09.2011 30.09.2010

- Zmniejszenie z tytutu powstania réznic przejsciowych ujemnych
- zwigkszenie z tytutu odwrdcenia roznic przejsciowych ujemnych
- zwigkszenie z tytutu powstania roznic przejsciowych dodatnich

- zmniejszenie z tytutu odwrdcenia roznic przejsciowych dodatnich
- zmniejszenie (zwiekszenie) z tytutu poprzednio nieujetej straty
podatkowej, ulgi podatkowej lub réznicy przejsciowej poprzedniego okresu

Podatek dochodowy odroczony, razem
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NOTY DO RACHUNKU PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

32. Informacje dodatkowe do rachunku przeptywéw pienieznych

Objasnienie roznic pomiedzy bilansowymi zmianami stanu, a zmianami wykazanymi w rachunku przeptywow
pienieznych

Objasnienie réznic pomiedzy bilansowymi zmianami stanu, a zmial

wykazanymi w rachunku przeptywéw pienieznyc

Zmiana stanu naleznosci pozostatych

wg bilansu -715 -1953
wg rachunku przeptywéw pienieznych -715 -1953
Roznica, w tym: 0 0

- Zmiana stanu naleznosci z tytutu sprzedazy rzeczowych aktywow trwatych oraz

wartosci niematerialnych 0 0
- Zmiana stanu naleznosci z tytutu wyptaty dywidendy 0 0
wg bilansu 0 1 561
wg rachunku przeptywow pienieznych 0 73
Réznica, w tym: 0 1633
- Zmiana stanu zobowiazan z tytutu nabycia rzeczowych aktywow trwatych oraz

wartosci niematerialnych 0 260
- Zmiana stanu zobowiazan z tytutu wyptaty dywidendy 0 1374

Struktura Srodkow pienieznych i ich ekwiwalentéow w rachunku przeptywow pienigznych

Struktura srodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw w rachunku przeptywoéw 01.04.2011 - 01.04.2010 -

pienieznych 30.09.2011 30.09.2010
Srodki pieniezne w kasie 2 3
Srodki pieniezne na rachunkach bankowych 77 804 988
Inne $rodki pieniezne 0 0
Inne aktywa pieniezne 0 0

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty, razem 77 806 991

Inne korekty

Inne korekt 4.2011 - 01.04.2010 -
Y 30.09.2011 30.09.2010

skutki wyceny obligacji wedtug kosztu zamortyzowanego 0 177
pozostate korekty 28 24
Inne korekty, razem 28 201
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INSTRUMENTY FINANSOWE

33. Instrumenty finansowe

33.1. Instrumenty finansowe

Wartosc bilansowa jest zgodna z wartoscia godziwa

Aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy 0 0
Inwestycje utrzymywane do terminu wymagalnosci 0 0
Pozyczki i naleznosci wtasne, w tym: 96 103
- pozyczki udzielone 60 0
- naleznosci z tytutu dostaw i ustug 36 103
- naleznosci pozostate - kaucje 0 0
Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy, w tym: 176 525 112 593
- nabyte wierzytelnosci 98 719 112 480
- sSrodki pieniezne i ich ekwiwalenty 77 806 113
Zobowiazania finansowe w wartosci godziwej przez wynik finansowy 0 0
Pozostate zobowiazania, w tym: 107 881 55 170
- zobowiazania z tytutu emisji obligacji (wg zamortyzowanego kosztu) 107 319 49 863
- zobowiazania z tytutu dostaw i ustug 562 5 307

33.2. Sposob wyceny instrumentéw finansowych

Krétkoterminowe naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci wycenia sie w wartosci
godziwej.

Na nabyte wierzytelnosci sktada sie wartosc¢ wierzytelnosci zakupionych na wtasne ryzyko i wtasny rachunek,
ktore Spotka kwalifikuje, jako instrumenty finansowe dostepne do sprzedazy. Wyceniane sa w wartosci
godziwej wedtug estymacji opartej na historycznych doswiadczeniach (rekalkulacja przysztych przeptywow
pienieznych uwzgledniajaca wartos¢ biezaca inwestycji w wierzytelnosci na dzien bilansowy, z uzyciem
czynnika dyskontujacego rownego sredniemu kosztowi kapitatu Kredyt Inkaso S.A. - WACC).

Powstate na moment poczatkowego ujecia réznice przejsciowe w podatku dochodowym sa nieujmowane,
poniewaz spetniaja warunek wynikajacy z paragrafu 22 MSR 12. Réznice przejsciowe powstajace z wyceny do
wartosci godziwej na kazdy kolejny dzien sprawozdawczy, sa z uwagi na charakter nabytych wierzytelnosci
nizsze od nieujmowanej réznicy z poczatkowego ujecia, dlatego takze nieujmowane (wierzytelnosci, ktorymi
Spotka zarzadza, cechuja sie obiektywna tendencja spadku wartosci godziwej).

Zaréwno rdznice dodatnie z wyceny w wartosci godziwej, jak i ujemne sg odnoszone na kapitat z aktualizacji
wyceny.

Srodki pieniezne iich ekwiwalenty obejmuja $rodki pieniezne w kasie, depozyty bankowe ptatne na
zadanie, inne krotkoterminowe inwestycje o pierwotnym terminie wymagalnosci do trzech miesiecy oraz
o duzej ptynnosci. Wyceniane sa w wartosci nominalnej. Wartos¢ ksiegowa srodkow pienieznych odpowiada
ich wartosci godziwej.
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Srodki pieniezne iich ekwiwalenty obejmuja $rodki pieniezne w kasie, depozyty bankowe ptatne na
zadanie, inne krotkoterminowe inwestycje o pierwotnym terminie wymagalnosci do trzech miesiecy oraz
o duzej ptynnosci. Wyceniane sg w wartosci nominalnej. Wartos¢ ksiegowa srodkow pienieznych odpowiada
ich wartosci godziwej.

Zobowigzania z tytutu emisji obligacji s3 wyceniane na moment poczatkowego ujecia w wartosci godziwej
pomniejszonej o koszty transakcyjne. Na dzien bilansowy wycena nastapita wedtug zamortyzowanego kosztu
z zastosowaniem metody efektywnej stopy procentowej (w skorygowanej cenie nabycia) i dzielone wg
terminu generowanego przeptywu na czes¢ krotko i dtugoterminowa.

Grupa wycenia krdtkoterminowe zobowiazania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowiazania, wedtug
zamortyzowanego kosztu z zastosowaniem metody efektywnej stopy procentowej. Jezeli nie powoduje to
znieksztatcenia informacji zawartych w sprawozdaniu finansowym Grupa stosuje uproszczone metody wyceny
zobowiazan. Zobowiazania finansowe, w odniesieniu, do ktorych Grupa stosuje uproszczenia, wyceniane sa w
momencie poczatkowego ujecia i w okresie po6zniejszym, w tym na koniec okresu sprawozdawczego, w
kwocie wymagajacej zaptaty.

33.3. Dtuzne instrumenty finansowe wg rodzaju

Dtuzne instrumenty finansowe wg rodzaju

Wartos¢ Wartos¢
Wartos¢ | bilansowa | bilansowa . . e Termin
. " Warunki oprocentowania Data emisji
nominalna dtugo- krotko- wykupu
terminowa | terminowa

Obligacje 9227 9270 zmienne; wyptacane co kwartat; 7 grudnia 7 grudnia
serii O WIBOR 6M+6,75%; 2009 2011
Obligacje zmienne; wyptacane 15 grudnia 15 grudnia
serii P SELY i e co 6 miesigecy; WIBOR 6M+7%; 2009 2012
Obl.l.gaCJe 4000 4047 zm1enn'e; 'wyp’(acane 12 lutego 12 lutego
serii R co 6 miesiecy; WIBOR 6M+6,5%; 2010 2012
Obligacje zmienne; wyptacane 21 wrzesnia 21
serii SO1 9 000 7942 937 co 6 miesiecy; WIBOR 6M+6,5%; 2010 ;gf;sma
Obligacje zmienne; wyptacane 1 kwietnia 4 kwietnia
serii S02 e 9 0! 2 co 6 miesigecy; WIBOR 6M+5% 2011 2014
Obligacje zmienne; wyptacane 1 kwietnia 4 kwietnia
serii SO3 1oLy 18t == co 6 miesigecy; WIBOR 6M+6% 2011 2016

Wszystkie powyzsze obligacje zostaty wyemitowane przez Jednostke Dominujaca i nie zostaty objete
gwarancjami oraz zabezpieczeniami.

Spotka moze podjaé¢ decyzje o wczesniejszym wykupie w odniesieniu do wszystkich serii wyemitowanych
obligacji, z wyjatkiem obligacji serii SO1.

Obligacje wyemitowane do dnia 31 marca 2011 roku nie byty notowane. Obligacje serii S02 i SO3
wyemitowane w kwietniu 2011 roku, sa notowane na rynku obligacji Catalyst, prowadzonym na platformach
transakcyjnych Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie i BondSpot.

34. Zarzadzanie ryzykiem finansowym

34.1. Ryzyko kredytowe

Dziatalnos¢ Kredyt Inkaso S.A. zwigzana jest z przejmowaniem ryzyka kredytowego od zbywcow
wierzytelnosci (pierwotnych wierzycieli). Spotka na dzien bilansowy posiadata wierzytelnosci nabyte
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o wartosci bilansowej (godziwej) okoto 98,7 mln PLN i wartosci nominalnej okoto 773 mln PLN, ktoére
stanowia jej aktywow (ok. 36% aktywdw). Wierzytelnosci te w catosci podlegaja ryzyku kredytowemu,
w zwiazku z czym witasciwe zarzadzanie tym rodzajem ryzyka jest kluczowym elementem w prowadzeniu
naszej dziatalnosci. Ponadto Kredyt Inkaso S.A. posiada inwestycje kapitatowe o wartosci bilansowej okoto 49
mln zt w jednostkach rowniez narazonych na ryzyko kredytowe.

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

Wykazywana w bilansie wartos¢ godziwa wierzytelnosci uwzglednia ich ryzyko kredytowe. Systematycznie,
w ostatnim dniu kazdego okresu sprawozdawczego, weryfikujemy wycene nabytych wierzytelnosci na
podstawie prognoz przychodéw opartych o dane historyczne (wartos¢ biezaca przysztych przeptywow
pienieznych). Dla wierzytelnosci od podmiotow upadtych, zlikwidowanych lub innych, od ktorych nie
spodziewamy sie uzyskac¢ dodatnich przeptywow pienigeznych, przyjmuje sie zerowa wartosc¢ godziwa.

Na dzien bilansowy portfel wierzytelnosci Kredyt Inkaso S.A. sktadat sie z okoto 319 tysiecy nie zamknietych
spraw. Wartos¢ wierzytelnosci jest w bardzo duzym stopniu rozproszona pomiedzy dtuznikow. Udziat 20
najwiekszych nominalnie spraw to okoto 1,8% tacznego nominatu portfela i okoto 0,5% bilansowej wartosci
godziwej. Dywersyfikacja wartosci wierzytelnosci na duza liczbe oddzielnych pozycji pozwala oczekiwac, ze
faktyczne przychody nie beda sie znacznie odchyla¢ od przewidywanych.

W ponizszych tabelach prezentujemy informacje o dywersyfikacji wierzytelnosci pod wzgledem
terytorialnym, typu dtuznika oraz wysokosci zadtuzenia.

tvp diuznika udziat w wartosci udziat w liczbie spraw
yP godziwej (W%) (W%)

Osoba fizyczna 65,72 80,89
Osoba fizyczna - dziatalnosc gospodarcza 19,70 13,29
Spotka cywilna 1,49 1,01
Spotka jawna 0,67 0,24
Spotka z o.0. 10,39 3,65
Spotka akcyjna 0,82 0,17
pozostali 1,21 0,75

portfel wierzytelnosci w podziale wg rodzaju dtuznika

pozostali
Spétka akcyjna
Spédtka z 0,0,
Spotka jawna

Spotka cywilna

Osoba Gizyczna -
dziatalnos¢ gospodarcza

Osoba Gizyczna

0 20 40 60 80 100

M udziat w liczbie spraw (w%) M udziat w wartosci godziwej (W%)
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dolnoslaskie 9,04
kujawsko-pomorskie 6,16
lubelskie 3,81
lubuskie 3,11
todzkie 7,24
matopolskie 6,32
mazowieckie 11,85
opolskie 2,52
podkarpackie 2,45
podlaskie 2,24
pomorskie 7,06
slaskie 15,66
Swietokrzyskie 2,46
warminsko-mazurskie 2,88
wielkopolskie 8,64
zachodniopomorskie 8,56

Udziat w tgcznej wartosci godziwej wedtug wojewédztw (w %)

o &
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., udziat w wartosci udziat w liczbie

9,21
6,47
4,12
3,16
7,93
5,87
11,86
2,36
2,63
2,54
7,09
14,99
2,76
3,21
7,91
7,87

liczba spraw na 100

mieszkancow

1022
999
612
999

1 000
566
723
732
399
683

1011

1033
696
718
738

1485
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Udziat w fgcznej liczbie spraw wedtug wojewodztw (w %)

&
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Liczba spraw na 100 tysiecy mieszkancéw wedtug wojewoédztw

kwota zadtuzenia

udziat w wartosci udziat w liczbie spraw
godziwej (W%) (w%)

0 2 500 23,42 60,63

2 500 5 000 22,72 20,53
5000 7 500 20,55 11,74
7 500 10 000 5,06 2,11
10 000 20 000 13,17 3,52
20 000 50 000 10,00 1,28
50 000 = 5,07 0,19
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portfel wierzytelnosci w podziale wg wielkosci
zadfuzenia
50000 do ==
20000 do 50000
10000 do 20000
7500 do 10000
5000 do 7500
2500 do 5000
0 do 2500
0,00 10,00 20,00 30,00 40,00 50,00 60,00 70,00
M udziat w liczbie spraw (w%) B udziat w wartosci godziwej (w%)

Wszystkie wierzytelnosci w naszym portfelu sa przeterminowane (nie zaptacone w terminie wymagalnosci).
W ponizszej tabeli zebrano informacje o wieku posiadanych przez Spotke wierzytelnosci.

Wiek dtugu udziat w wartosci udziat w liczbie spraw
(w latach) godziwej (W%) (W%)

1 0,11 0,05
2 6,31 5,08
3 30,65 31,07
4 21,46 20,72
5 22,31 27,11
6 5,80 3,97
7 3,81 2,65
8 1,18 0,69
9 3,74 3,99
10 i wiecej 4,58 4,51
www. kredytinkase.pl
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10i wiecej

portfel wierzytelnosci w podziale wg wieku dtugu

0 5 10 15 20

25 30 35

M udziat w liczbie spraw (w%) ™ udziat w wartosci godziwej (w%)

Przedstawione informacje na temat ryzyka kredytowego dotycza stanu na dzien bilansowy 30 wrzes$nia 2011

roku. Sa one reprezentatywne dla catego okresu sprawozdawczego.

Systematycznie prowadzimy prace nad udoskonaleniem modelu wyceny wierzytelnosci oraz oceny ryzyka

kredytowego.

34.2. Ryzyko ptynnosci

Ponizej podajemy wartosci nominalne zobowiazan Spotki na dzien 30 wrzesnia 2011 roku w podziale wedtug

terminu zapadalnosci.

kwota wg terminow ptatnosci

zobowiazania z tytutu

do 1 od 1 miesiaca | od 3 miesiecy od 1 roku owvzei 2 lat
miesigca | do 3 miesiecy do 1 roku do 2 lat powyze)

obligacji 3614 9 964 9 337
dostaw i ustug 562 0 0
leasingu finansowego 23 46 223
RAZEM 4198 10 010 9 560

17 699 93 335
0 0

57 0

17 756 93 335

Uwaga: kursywa wyrézniono kwoty zobowiazan zalezne od przysztych stop procentowych.

W okresie sprawozdawczym (oraz w poprzednich okresach) Spotka terminowo obstugiwata wszystkie swoje
zobowiazania. Otrzymujemy przychody z wierzytelnosci od bardzo duzej liczby dtuznikéw, co przektada sie
na stabilny i systematyczny naptyw srodkow pienieznych. Spétka zarzadza ptynnoscia poprzez odpowiednie
lokowanie srodkow pienieznych, tak aby dopasowal strukture lokat do struktury zobowiazan oraz aby

posiada¢ mozliwos¢ skorzystania z wystepujacych na rynku okazji zakupowych.
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Dla podniesienia efektywnosci wykorzystania kapitatow wtasnych wykorzystujemy rowniez finansowanie
zewnetrzne (gtownie emisje obligacji). Obecnie wskaznik ogolnego zadtuzenia wynosi 42% aktywow, co jest
powszechnie uwazane za bezpieczny poziom dtugu iumozliwia dalsze jego podnoszenie. W przysztych
okresach nadal planujemy korzysta¢ z kapitatu obcego, co utatwi dalszy rozwdj dziatalnosci oraz obstuge
zobowiazan.

34.3. Ryzyko rynkowe: ryzyko stopy procentowej

Ryzyko stopy procentowej dotyczy nastepujacych instrumentéw finansowych Spotki:
v" nabytych wierzytelnosci

srodkow pienieznych

wyemitowanych obligacji

zobowiazan z tytutu leasingu finansowego

ENENEN

W odniesieniu do srodkéw pienigznych oraz zobowiqzan z tytutu leasingu finansowego wptyw zmian stop
procentowych na wynik finansowy lub poziom kapitatow wtasnych Spotki jest nieznaczny. Istotne dla Spotki
ryzyko stopy procentowej zwiazane jest z wyemitowanymi obligacjami oraz nabytymi wierzytelnosciami.
Ponizej prezentujemy analize wrazliwosci na zmiany stopy procentowej dla tych dwoch grup instrumentow
finansowych.

Przecietna nominalna wartosc obligacji w okresie sprawozdawczym to 77,5 mln PLN, z tego 76,6 mln PLN to
nominat obligacji o zmiennym oprocentowaniu (zaleznym od WIBOR3M lub WIBOR 6M). Ewentualna zmiana
stopy procentowej istotnie wptynie na wartos¢ wyptacanych odsetek, a w pewnym stopniu rowniez na ujeta
w bilansie wartos¢ godziwa obligacji, wyznaczona metoda zamortyzowanego kosztu.

Wartos¢ bilansowa nabytych wierzytelnosci stanowi zdyskontowana oczekiwana wartos¢ przysztych
przeptywow generowanych przez te wierzytelnosci. Zmiana rynkowych stop procentowych zmieni stope
dyskontowa (przyjmujemy tu sredni warzony koszt kapitatu - WACC), a przez to wycene wierzytelnosci.

Do analizy wrazliwosci przyjeliSmy, ze maksymalna typowa roczna zmiana poziomu rynkowych stép
procentowych to +/- 75 pb. Prezentujemy wptyw takiej wielkosci zmian na wynik finansowy okresu
sprawozdawczego oraz poziom kapitatow wtasnych w dniu bilansowych., zaktadajac jednoczesny i réwny
wzrost (spadek) wszystkich rynkowych stop procentowych, majacy miejsce na poczatku rocznego okresu
sprawozdawczego.

Analiza wrazliwosci wyemitowanych obligacji i wierzytelnosci nabytych na zmiane stopy procentowej

wzrost o 75 pb spadek o 75 pb
wartosc¢
faktyczna nowa nowa
wartosc¢ wartos¢

BILANS: AKTYWA

wierzytelnosci nabyte 98 719 97 882 - 837 99 557 838
BILANS: PASYWA
wyemitowane obligacje 107 319 107 623 304 107 015 -304
kapitat z aktualizacji wyceny 36 868 36 031 -837 37 706 838
RACHUNEK ZYSKOW | STRAT
koszty finansowe z tytutu odsetek od obligacji 28722 30 894 2172 26 550 -2172

przychody (koszty) finansowe
Z tytutu przeszacowania wartosci godziwej -304 304
wyemitowanych obligacji

zysk netto R
(po uwzglednieniu 19% podatku) 2802 796 2 006 4808 2 006

www. kredytinkase.pl
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Gdyby w ostatnim roku, poczawszy od dnia 1 kwietnia 2011 roku wystapit wzrost stop procentowych o 75 pb,
utrzymujacy sie przez caty 6-miesieczny okres sprawozdawczy, to zysk netto spadtby o 2 mln PLN, zas kapitat
wtasny w dniu bilansowym bytby mniejszy o 2 843 tysiecy PLN (na skutek spadku zysku oraz obnizenia
kapitatu z aktualizacji wyceny o 837 tys. PLN). Analogicznie, spadek stop procentowych o 75 pb
spowodowatby wzrost zysku netto o 2 mln PLN, wzrost kapitatu z aktualizacji wyceny o 838 tysiecy PLN
i taczny przyrost kapitatu wtasnego o 2 844 tys. PLN.

34.4. Ryzyko rynkowe: ryzyko zmiany odsetek ustawowych oraz stép
procentowych NBP

Opradcz rynkowych stop procentowych istotne znaczenia dla Spotki ma rowniez poziom odsetek ustawowych,
wedtug ktorych naliczane sa odsetki od przeterminowanych wierzytelnosci (w przypadku wierzytelnosci
bankowych wptyw na poziom naliczanych odsetek moze mie¢ poziom stop procentowych NBP). Zatem
w dziatalnosci Kredyt Inkaso S.A. mozna wyrozni¢ specyficzng forme ryzyka stopy procentowej zwiazang ze
zmianami wysokosci odsetek ustawowych, ustalanych administracyjnie rozporzadzeniem Rady Ministrow oraz
stopami ustalanymi przez bank centralny.

Dla Spotki skutkiem wzrostu ustawowej stopy procentowej bedzie wzrost przychodow oraz podniesienie
wartosci bilansowej nabytych wierzytelnosci (na skutek wzrostu prognozowanych strumieni ptatnosci, na
podstawie ktorych wyceniamy wierzytelnosci). Obnizka stop ustawowych przyniesie efekty przeciwne.
Jednoczesnie mozna zauwazyé, ze gdy zmiana stop ustawowych jest zgodna ze zmianami stop procentowych
ksztattowanych przez rynek finansowy, to zmianom w poziomie dochodow towarzyszy zgodna co do kierunku
zmiana kosztow finansowania inwestycji w wierzytelnosci, wiec w efekcie wynik finansowy Spétki moze
zmieni¢ sie tylko nieznacznie.

Obserwacje historyczne pokazuja, ze decyzje Rady Ministrow o zmianach stop odsetek ustawowych czesto
nie nadazaja za zmianami zachodzacymi na rynkach finansowych. Zarzadzajac ryzykiem odsetek
ustawowych, staramy sie aktywnie wptywac na proces ich ksztattowania. W marcu 2008 roku, gdy mimo
znacznego wzrostu rynkowych stop rynkowych obowigzywat wcigz ustalony w 2005 roku niski poziom odsetek
ustawowych (11,5%), wystapiliSmy o wniesienie pod obrady Rady Ministrow wniosku o wydanie nowego
rozporzadzenia w sprawie okreslenia wysokosci odsetek ustawowych (trudno jednak oceni¢ faktyczna site
wptywu tego wniosku na decyzje Rady Ministrow). 15 grudnia 2008 roku weszta w zycie podwyzka
ustawowych stop procentowych do wysokosci 13% (Dz. U. z dnia 12 grudnia 2008 r. Nr 220, poz. 1434) , ktéra
obowiazuje do dnia dzisiejszego.

34.5. Ryzyko rynkowe: Ryzyko walutowe

Spotka nie jest narazona na ryzyko walutowe.

34.6. Ryzyko rynkowe: Ryzyko zmiany ceny

Jedynym instrumentem finansowym narazonym na ryzyko zmiany ceny jest portfel nabytych wierzytelnosci.
Biezaca ocena ich wartosci zalezy od prognozowanych przysztych przeptywow. Istotna zmiana warunkéw
makroekonomicznych lub regulacji prawnych moze wptynac¢ na poziom sptat dokonywanych przez dtuznikow,
a w zwiazku z tym i na wycene wierzytelnosci.

35. Koszt kapitatu

Jako miare przecietnego kosztu kapitatu Spotka stosuje wskaznik WACC (Sredni wazony koszt kapitatu).
Uzywamy WACC jako czynnika dyskontujacego dla potrzeb obliczania wartosci godziwej wierzytelnosci
nabytych oraz jako element oceny jakosci struktury zrodet finansowania.

WACC jest obliczany jako s$redni roczny, wyrazony w procentach wartosci, koszt poszczegoélnych rodzajow
kapitatu, z wagami rownymi wartosciom tych kapitatow. Dla kapitatow obcych ich faktyczny koszt dla Spotki
obliczamy pomniejszajac koszt ptaconych odsetek o oszczednosci na podatku dochodowym zwiazane
z ponoszonym kosztem finansowym (tarcza podatkowa).

www. kredytinkase.pl
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koszt kapitatu

Kalkulacja WACC wartos¢ kapitatu i po uwzglednieniu
SRR [Pledsnd Enle tarczy podatkowej

kapitat wtasny 159 119 12,03% 12,03%
wyemitowane obligacje 105 227 11,45% 9,27%
dtug z transakcji leasingu 349 5,82% 4,71%
dtug nieoprocentowany 2 691 0,00% 0,00%
Razem 267 387

WACC 10,81%

Jako kapitat wtasny przyjeto wartos¢ gietdowej kapitalizacji Kredyt Inkaso S.A. Oczekiwana przez inwestorow
stopa zwrotu z kapitatu wtasnego zostata obliczona zgodnie z modelem Sharpe’a jako suma stopy wolnej
od ryzyka oraz iloczynu premii za ryzyko rynkowe i wspotczynnika beta. Stope wolna od ryzyka dla inwestycji
o charakterze dtugoterminowym ustalilismy na podstawie danych o rentownosci 10-letnich obligacji Skarbu
Panstwa. Stosowana przez nas metodologia zaktada odczytywanie tej rentownosci z przetargow Ministerstwa
Finansow. W terminie zblizonym do dnia bilansowego nie wystawiono jednakze do sprzedazy obligacji 10-
letnich, dlatego tez na dzien 30 wrzesnia 2011 roku przyjelisSmy do obliczen rentownos¢ obligacji skarbowych
serii DS1021DS1020 z terminem wykupu w pazdzierniku 2021 roku wynikajaca z notowan na GPW z dnia 27
wrzesnia 2011 roku, podana przez serwis www.bossa.pl - to jest 5,53%. Premia za ryzyko rynkowe dla
polskiego rynku kapitatowego zostata przyjeta na poziomie 6,5% (zgodnie z danymi opublikowanymi przez A.
Damodarana na stronie internetowej:
http://pages.stern.nyu.edu/~adamodar/New_Home_Page/datafile/ctryprem.html. ). Wspotczynnik beta dla
akcji Kredyt Inkaso S.A. zostat ustalony jako rowny jeden.

Koszt odsetek od obligacji to Srednia wazona aktualnych efektywnych stop oprocentowania obligacji,
stosowanych przy obliczaniu ich wartosci godziwej.
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36. Akcje i akcjonariat

36.1. Struktura akcjonariatu

Informacje zostaty umieszczone w Sprawozdaniu Zarzadu z dziatalnosci w punkcie 5.1

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

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

cena akcji na poczatku okresu 01.04.2011 14,00
cena akcji na koniec okresu 30.09.2011 12,30
kurs maksymalny 01.04.2011 14,00
kurs minimalny 11.08.2011 9,58

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

Notowania akcji Kredyt Inkaso S.A
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36.3. Kurs akcji Kredyt Inkaso S.A. na tle rynku

Okres od poczatku kwietnia 2011 roku do konca czerwca 2011 roku to czas wzrostu awersji do ryzyka
inwestorow, przejawiajacy sie w znacznych wahaniach notowan wiekszosci walorow obecnych na
Warszawskiej Gietdzie Papieréw Wartosciowych. Trzeci kwartat 2011 roku byt z kolei dla GPW jednym z
najgorszych okreséw w historii. W analizowanym okresie wartos¢ indeksu WIG spadta z 46 821 punktow do 38
269 punktow, czyli o 21%, tj. do poziomu sprzed dwoch lat (o 22,6% w okresie objetym Sprawozdaniem). W
tym samym czasie wartos¢ indeksu matych spotek sWIG80 spadta z 12 084 punktow do 8 806 punktow, tj. o
ok. 27% (o 31% biorac pod uwage okres od kwietnia do wrzesnia 2011 roku).
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Notowania akcji Kredyt Inkaso S.A. w analizowanym pétroczu réwniez charakteryzowaty sie zmianami
zgodnymi z kierunkami zmian wymienionych indeksow, lecz o duzo mniejszej dynamice. W efekcie tych
zmian kurs akcji Kredyt Inkaso S.A. spadt z poziomu 14,00 zt do 12,30 zt, tj. o ok. 12%. Zachowanie kursu
akcji na tle indeksow WIG i sWIG80 zostato graficznie przedstawione na ponizszych wykresach.
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37. Liczba akcji i zysk na jedna akcje (EPS)

W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem miaty miejsce nowe emisje akcji. (patrz: punkt 19. Kapitat
wtasny). W okresie porownawczym nie nastapita zmiana liczby akcji.
Po dniu bilansowym dokonano rejestracji akcji gratisowych serii H. (patrz: punkt 19. Kapitat wtasny).

Na Dzien Zatwierdzenia kapitat podstawowy Spotki wynosi 12 936 509 PLN.

Wyliczenie zysku na jedna akcje 0310-%‘;'22%1111 ; 2(1)8;?())11?) :

A. Zysk (strata) netto za okres sprawozdawczy 2 802 3020
B. Zysk (strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej 2 802 3020
C. Zysk (strata) netto przypadajacy na zwyktych akcjonariuszy dla celow 2802 3020

wyliczenia zysku podstawowego przypadajacego na jedng akcje (licznik)
D. Zysk (strata) netto przypadajacy na zwyktych akcjonariuszy dla celow

2 802 2/

wyliczenia zysku rozwodnionego przypadajacego na jedna akcje (licznik) 80 3020

E. Liczba wyemitowanych akcji 12 936 5 494

F. Srednia wazona liczba akcji zwyktych wykazana dla potrzeb wyliczenia 12 936 5 494
zysku podstawowego na jedna akcje (mianownik) (w tys.)

G. Liczba akcji zwyktych wykazana dla potrzeb wyliczenia wartosci zysku 12 936 5 654
rozwodnionego na jedna akcje (mianownik) (w tys.)

H. Zysk (strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej na jedna akcje 022 0.55
podstawowy (w zt) (iloraz B/F) ’ ’

Zysk (strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej na jedna akcje 022 0.53
rozwodniony (w zt) (iloraz B/G) ’ ’

Zysk (strata) netto za okres sprawozdawczy na jedna akcje podstawowy 022 0.55
(w zt) (iloraz C/F) ’ )

Zysk (strata) netto za okres sprawozdawczy na jedna akcje rozwodniony 022 0.53

(w zt) (iloraz D/G)

Zysk (strata) netto przypadajacy na jedna akcje zwykta liczony jest w ten sam sposob dla kazdej akcji. Akcje
nie rdznia sie miedzy soba prawem udziatu w zysku netto.

38. Wartos¢ przedsiebiorstwa

Wartosc¢ przedsigbiorstwa obliczamy z zaleznosci:
wartos¢ przedsiebiorstwa = wartos¢ rynkowa spotki + dtug netto
gdzie przez dtug netto rozumiemy wartos¢ zobowiazan pomniejszong o naleznosci.
Na dzien 30 wrzesnia 2011 roku tak okreslona wartos¢ przedsiebiorstwa dla Grupy Kapitatowej wyniosta
258,5 mln PLN, zas na 30 wrzesnia 2010 roku wyniosta 116,6 mln PLN.

39. Dywidendy wyptacone i polityka dywidendy

W dniu 30 wrzesnia 2011 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie podjeto uchwate Nr 6/2011 dotyczaca podziatu
zysku Spotki za rok obrotowy rozpoczynajacy sie 1 kwietnia 2010 roku i kofnczacy sie 31 marca 2011 roku w
kwocie 4 978 920,44 PLN. w ten sposob, ze:

- kwote 4 139 682,88 PLN przeznaczono na wyptate dywidendy dla akcjonariuszy Spotki,

- kwote 37 331,76 PLN przeznaczono na pokrycie straty z lat ubiegtych,

- kwote 801 905,80 PLN przeznaczono na kapitat zapasowy.
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Polityka Spotki w zakresie dywidendy zaktada uzaleznienie jej wysokosci od osiagnietych wynikow
finansowych i potrzeb kapitatowych zwigzanych z zakupem kolejnych pakietow wierzytelnosci oraz innymi
strategicznymi inwestycjami.

Zarzad wyraza przekonanie, iz w kolejnych latach bedzie mozliwe dokonywanie wyptaty dywidendy
pienieznej co najmniej na poziomie 1/5 osiagganego zysku. Zarzad zaktada takze wyptate pozostatej czesci
zysku netto jako dywidendy w postaci akcji Spotki.

40. Pozostate informacje dotyczace akcji i akcjonariatu

40.1. Umowy umozliwiajace w przysztosci dokonanie zmian w proporcji
posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy

Wedtug naszej wiedzy do dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania nie zostaty zawarte zadne umowy,
woparciu o ktére w przysztosci moga wystapic zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez
dotychczasowych akcjonariuszy.

40.2. Papiery wartosciowe dajace specjalne uprawnienia kontrolne wobec
Spotki

Informacje zostaty umieszczone w Sprawozdaniu Zarzadu z dziatalnosci w punkcie 4.5.

40.3. Informacja o nabyciu akcji wtasnych

W ostatnim roku nie posiadalismy i nie nabywalismy zadnych akcji wtasnych.

40.4. Ograniczenia w zakresie wykonywania prawa gtosu przypadajacego na
akcje Spotki.

Informacje zostaty umieszczone w Sprawozdaniu Zarzadu z dziatalnosci w punkcie 4.6.

40.5. Ograniczenia w przenoszeniu prawa wtasnosci akcji Spotki

Informacje zostaty umieszczone w Sprawozdaniu Zarzadu z dziatalnosci w punkcie 4.7.
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POZOSTALE UJAWNIENIA

41. Wtadze Spétki, kluczowy personel

Informacje zostaty umieszczone w Sprawozdaniu Zarzadu z dziatalnosci w punkcie 4.11.

41.1. Zmiany we wtadzach Spoétki

Informacje zostaty umieszczone w Sprawozdaniu Zarzadu z dziatalnosci w punkcie 4.11.

41.2. Powotywanie, odwotywanie i uprawnienia wtadz Spétki

Informacje zostaty umieszczone w Sprawozdaniu Zarzadu z dziatalnosci w punkcie 4.8.

41.3. Wynagradzanie

Informacje zostaty umieszczone w Sprawozdaniu Zarzadu z dziatalnosci w punkcie 5.2.

41.4. Umowy zawarte pomiedzy Spotka a osobami zarzadzajacymi
przewidujace rekompensate w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia

Informacje zostaty umieszczone w Sprawozdaniu Zarzadu z dziatalnosci w punkcie 5.4.

41.5. Udziat w akcjonariacie i gtosach na Zgromadzeniu Akcjonariuszy

Informacje zostaty umieszczone w Sprawozdaniu Zarzadu z dziatalnosci w punkcie 5.5.

41.6. Pozyczki dla kluczowego personelu i powiazanych z nim osob

Informacje zostaty umieszczone w Sprawozdaniu Zarzadu z dziatalnosci w punkcie 5.6.

41.7. Transakcje z kluczowym personelem

Informacje zostaty umieszczone w Sprawozdaniu Zarzadu z dziatalnosci w punkcie 5.7.

42. Opcje, program akcji pracowniczych

Informacje zostaty umieszczone w Sprawozdaniu Zarzadu z dziatalnosci w punkcie 5.3.

43. Transakcje z podmiotami powigzanymi

Informacje zostaty umieszczone w Sprawozdaniu Zarzadu z dziatalnosci w punkcie 5.7.

Informacje o istotnych transakcjach zawartych przez Spétke z podmiotami
powiazanymi na warunkach innych niz rynkowe

W okresie objetym sprawozdaniem finansowym w Spotce nie wystapity transakcje zawarte z podmiotami
powiazanymi na warunkach innych niz rynkowe.
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44, Wynagrodzenia audytoréw

Zgodnie z uchwata Rady Nadzorczej z dnia 05 pazdziernika 2011 roku podmiotem wyznaczonym do dokonania
przegladu pétrocznego i badania rocznego sprawozdania finansowego spotki za rok obrotowy rozpoczynajacy
sie 1 kwietnia 2011 roku i konczacy sie 31 marca 2012 roku zostato Przedsiebiorstwo Doradztwa
Ekonomiczno-Finansowego EUROFIN Sp. z 0.0. z siedziba w Krakowie.

Wynagrodzenie audytora z poszczegoélnych tytutow wyniosto:

Okres zakonczony Okres zakonczony
31 marca 2011 roku | 31 marca 2010 roku

Wynagrodzenie Doradztwa Ekonomiczno - Finansowego EUROFIN

Sp. z 0.0. w odniesieniu do Jednostki Dominujacej z tytutu: 36,8 34,1
- badania* 36,8 24,4
- ustug poswiadczajacych dotyczacych informacji 0.0 97

przygotowywanych na potrzeby dokumentu rejestracyjnego

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

45. Emisje, wykup i sptaty dtuznych i kapitatowych papieréw
wartosciowych

W okresie sprawozdawczym przeprowadzilismy dwie emisje obligacji serii S02 i SO3 o tacznej wartosci
nominalnej 75 mln PLN. Ponadto regularnie wyptacaliSmy posiadaczom obligacji nalezne odsetki. taczna
kwota wyptaconych w | potroczu roku obrotowego 2011/2012 odsetek od obligacji wyniosta 1 674 tys. PLN.

46. Istotne zdarzenia nastepujace po dniu bilansowym, ktére nie
zostaty odzwierciedlone w sprawozdaniu finansowym za dany
okres sprawozdawczy

Zdarzenia, ktére moga byc¢ istotne dla dziatalnosci Grupy, a ktdre nastapity po dniu 30 wrzesniu 2011 roku to:
v" wygrana licytacja ustna na zakup dwoch pakietow wierzytelnosci oferowanych do sprzedazy przez
Powszechna Kase Oszczednosci Bank Polski S.A. z siedzibg w Warszawie o tacznej wartosci
nominalnej 1 035 253 tys. zt. tj. pakiet wierzytelnosci o wartosci nominalnej 510 697 tys. zt oraz
pakiet wierzytelnosci o wartosci nominalnej 524 556 tys. zt. Finalizacja transakcji nastapi w
pierwszej potowie grudnia 2011 roku,
v' przeprowadzona z sukcesem emisja obligacji serii S04 i SO5 o tacznej wartosci 87 min PLN.
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47. Informacje o znaczacych zdarzeniach dotyczacych lat
ubiegtych, ujetych w sprawozdaniu finansowym za biezacy
okres

Umowa nr 05.09-UDA-RPLU.01.03.00-06-157/09 zawarta w dniu 22 kwietnia 2010 roku pomiedzy Spotka a
Wojewodztwem Lubelskim (Lubelska Agencja Wspierania Przedsiebiorczosci z siedziba ul. Graniczna 4, 20-
010 Lublin-Instytucja Posredniczaca Il stopnia) na realizacje projektu: ,,Wywotanie efektu synergii dziatan w
wyniku jednoczesnej implementacji trzech innowacyjnych systemoéw informatycznych: Zabezpieczen
Informatycznych, Rozpoznawania Tresci Dokumentéw, Finansowo-Ksiegowego”, w ramach Regionalnego
Programu Operacyjnego Wojewodztwa Lubelskiego na lata 2007-2013, Os Priorytetowa: |. Przedsiebiorczosc i
Innowacje, Dziatanie 1.3 wspotfinansowanego z Europejskiego Funduszu Rozwoju Regionalnego i Budzetu
Panstwa. W zwiazku z zawarta umowa Spotka otrzymata dofinansowanie w formie dotacji rozwojowej w
kwocie 345 672,19 PLN, co stanowi 60% catkowitej wartosci projektu. Dofinansowanie ze s$rodkow
europejskich wynosi 293 821,36 PLN, zas dofinansowanie z formie dotacji celowej 51 850,83 PLN. W
przypadku stwierdzenia naruszenia postanowien umowy przez Spotke, spotka bedzie zobowigzana do zwrotu
catosci lub czesci kwoty dofinansowania. Lubelska Agencja Wspierania Przedsiebiorczosci moze rozwigzac
umowe, co moze spowodowacé konieczno$¢ zwrotu przez Spotke kwoty dofinansowania wraz z odsetkami
liczonymi jak dla zalegtosci podatkowych.

48. Aktywa i zobowigzania warunkowe

Na dzien sprawozdawczy Spotka posiada zobowiazanie warunkowe z tytutu zawarcia umoéw:

Umowa z dnia 6 pazdziernika 2008 roku z Powiatowym Urzedem Pracy w Zamosciu o refundacje czesci
kosztow utworzenia osmiu nowych stanowisk pracy. Z tytutu zawartej umowy Spotka otrzymata refundacje w
wysokosci 107 tys. PLN i jest zobowiazana przez okres co najmniej dwdch lat nie zmniejsza¢ ogoélnego stanu
zatrudnienia i utrzymac stanowiska pracy, ktérych dotyczyta refundacja. W przypadku nie wywiazania sie z
tego zobowiazania lub naruszenia innych postanowien zawartej umowy Powiatowy Urzad Pracy moze
rozwigza¢ umowe a wowczas Spotka bedzie zobowigzana w ciagu 30 dni od dnia otrzymania wezwania
Zwrocic otrzymana kwote refundacji wraz z odsetkami ustawowymi naliczonymi od dnia uzyskania srodkow.

Umowa nr 06.09-UDA-RPLU.01.07.00-06-038/09 zawarta w dniu 01 marca 2010 roku pomiedzy Spotka a
Wojewodztwem Lubelskim (Lubelska Agencja Wspierania Przedsiebiorczosci z siedziba ul. Graniczna 4, 20-
010 Lublin-Instytucja Posredniczaca Il stopnia) na realizacje projektu: ,,Wdrozenie innowacyjnych systemow
informatycznych: Systemu Zaawansowanego Zarzadzania Finansowego i Systemu Backupu” w ramach
Regionalnego Projektu Operacyjnego Wojewddztwa Lubelskiego na lata 2007 - 2013, O$ Priorytetowa |
Przedsiebiorczos¢ i Innowacje, Dziatanie 1.7. W zwiazku z zawarta umowa Spotka otrzymata dofinansowanie
w kwocie 197 396,00 PLN, co stanowi 50% catkowitej wartosci projektu. W przypadku stwierdzenia
naruszenia postanowien umowy przez Spotke, bedziemy zobowiazani do zwrotu catosci lub czesci kwoty
dofinansowania. Lubelska Agencja Wspierania Przedsiebiorczosci moze rozwiaza¢ umowe w przypadkach
okreslonych w umowie, co moze spowodowac koniecznos¢ zwrotu przez Spotke kwoty dofinansowania wraz z
odsetkami liczonymi jak dla zalegtosci podatkowych.

Umowa nr 06.08-UDA-RPLU.01.03.00-06-223/08 zawarta w dniu 17 wrzesnia 2009 roku pomiedzy Spotka a
Wojewodztwem Lubelskim (Lubelska Agencja Wspierania Przedsiebiorczosci z siedziba ul. Graniczna 4, 20-
010 Lublin-Instytucja Posredniczaca Il stopnia) na realizacje projektu: ,,Poprawa konkurencyjnosci firmy
Kredyt Inkaso poprzez wdrozenie innowacyjnego systemu zarzadzania wydajnoscia”. W zwiazku z zawarta
umowa Spotka otrzymata dofinansowanie w formie dotacji rozwojowej w kwocie 142 618,00 PLN, co stanowi
70% catkowitej wartosci projektu. W przypadku stwierdzenia naruszenia postanowien umowy przez Spotke,
spotka bedzie zobowiazana do zwrotu catosci lub czesci kwoty dofinansowania. Lubelska Agencja Wspierania
Przedsiebiorczosci moze rozwigza¢ umowe, co moze spowodowac koniecznos¢ zwrotu przez Spotke kwoty
dofinansowania wraz z odsetkami liczonymi jak dla zalegtosci podatkowych.
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Umowa o wspotpracy z dnia 19 marca 2010 r. z TFI Allianz Polska Spotka Akcyjna z siedzibg w Warszawie
(Towarzystwo), na mocy, ktorej Strony zobowigzaty sie do wspotpracy w zakresie poszukiwania celow
inwestycyjnych dla Funduszu (,,ALLIANZ Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny
Zamkniety") oraz realizacji inwestycji Funduszu.

Towarzystwo zobowigzato sie dokona¢ uzgodnionych z Kredyt Inkaso S.A. zmian statutu Funduszu, w tym
miedzy innymi: zmiany nazwy funduszu na ,,Kredyt Inkaso | Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz
Inwestycyjny Zamkniety", rozszerzenia uprawnien zgromadzenia inwestorow Funduszu.

Spotka i Towarzystwo porozumiaty sie takze w zakresie realizacji inwestycji przez Fundusz. Spotka
zobowiazat sie m.in. do poszukiwania i analizowania portfeli wierzytelnosci na potrzeby nabycia ich przez
Fundusz, zapewnienia finansowania inwestycji Funduszu, zapewnienia finansowania procesu realizacji
przychodow z inwestycji. Towarzystwo zobowiazato sie m.in. do realizowania inwestycji rekomendowanych
przez Spotke oraz do wypetniania warunkdw proceduralnych koniecznych do realizacji rekomendowanej
inwestycji.

49. Informacja o przychodach, kosztach i wynikach dziatalnosci
zaniechanej

Nie wystapity.

50. Informacje o udzielonych gwarancjach i poreczeniach oraz o
zabezpieczeniach na majatku Spétki

Nie wystapity.

51. Inne informacje, ktére zdaniem Spétki sq istotne dla oceny
jego sytuacji kadrowej, majatkowej, finansowej, wyniku
finansowego i ich zmian, oraz informacje, ktore s istotne dla
oceny mozliwosci realizacji zobowigzan przez Spétke

Nie posiadamy zadnych istotnych dla oceny sytuacji Kredyt Inkaso S.A. informacji poza informacjami
ujawnionymi niniejszym sprawozdaniem.

52. Komentarz objasniajacy, dotyczacy sezonowosci lub
cyklicznosci dziatalnosci w okresie sprawozdawczym

Dziatalnos¢ Kredyt Inkaso S.A. nie cechuje sie sezonowoscia. Dziatalnos¢ Kredyt Inkaso S.A. polega na
dochodzeniu zaptaty wierzytelnosci, gtownie na drodze prawnej. Powyzszy model biznesu generuje
przychody w stosunkowo krotkim okresie po zakupie pakietu wierzytelnosci, pozniej dtugoterminowo
w trakcie wykonywania procedur prawnych dochodzenia naleznosci (gtownie postepowanie komornicze),
takze w wyniku ich wznawiania po okresach przerwy. Jednoczesnie koszty kumulowane sa przede wszystkim
w poczatkowej fazie obstugi nabytych pakietéw (przede wszystkim sadowe i wszczecia postepowania
komorniczego).

www. kredytinkase.pl
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53. Sprawozdanie finansowe w warunkach wysokiej inflacji

Skumulowana srednioroczna stopa inflacji za ostatnie 3 lata dla kazdego z okresow objetych niniejszym
sprawozdaniem finansowym nie przekroczyta wartosci 100%, dlatego nie wystapita koniecznosc

przeksztatcenia sprawozdan finansowych o wskaznik zmian cen.

54. Zatrudnienie w Spétce

Zatrudnienie w Spétce, w poszczegoélnych okresach 30.09.2011

30.09.2010

47

Przecietne zatrudnienie za 6 miesiecy

Zatrudnienie na dzien bilansowy, w tym: 56
- pracownicy umystowi 55
- pracownicy fizyczni 1

Warszawa, dnia 30 listopada 2011 roku

www. kredytinkase.pl
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