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WYBRANE DANE FINANSOWE

WYBRANE DANE FINANSOWE

z rachunku zyskoéw i strat

I. Przychody netto ze sprzedazy produktéw, towardw i
materiatow

Il. Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej

Il. Zysk (strata) brutto

IV. Zysk (strata) netto

V. Zysk (strata) na jedng akcje zwyktg (w zt / EUR)

VI. Rozwodniony zysk (strata) na jedng akcje zwyktg
(w zt/ EUR)

z rachunku przeptywow pienieznych
VII. Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci

operacyjnej

VIII. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci
inwestycyjnej

IX. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci
finansowe;j

X. Przeptywy pieniezne netto, razem
z bilansu na dzien

Xl. Aktywa razem

XIl. Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania

XIll. Zobowiagzania dtugoterminowe

XIV. Zobowigzania krétkoterminowe

XV. Kapitat wtasny

XVI. Kapitat zaktadowy

XVII. Liczba akciji (tys.)

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

XIX. Rozwodniona wartos¢ ksiegowa na jedng akcje
(w zt/ EUR)

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

Przeliczenia na EUR dokonano w nastepujacy sposéb:

w tys. zt

dane biezace

potrocze
roku 2008/09

8148
2 991
1582
1314
0,24

0,23

poétrocze
roku 2008/09

-919

-297

9880
8 664

30.09.2008

105 514
30 638
12 324
18 314
74 876

5494
5494
13,63

13,24

0,16

dane
poréwnawcze

potrocze roku
2006/07/08

3 265
1541
1 560
1263

0,33

0,33

poétrocze roku
2006/07/08

-834

-35

13 674
12 805

31.03.2008

99 763
17 528
13 508
4020
82 236
5494
5494
14,97

14,54

0,00

w tys. EUR

dane

dane biezace .
a poréwnawcze

potrocze  poéirocze roku
roku 2008/09  2006/07/08

2426 875

891 413

471 418

391 338

0,07 0,09

0,07 0,09

poéitrocze potrocze roku
roku 2008/09  2006/07/08

-274 -223

-88 -9

2942 3663

2580 3430
30.09.2008 31.03.2008

30 958 28 295

8989 4971

3616 3831

5373 1140

21 969 23 324

1612 1558

5494 5494

4,00 4,25

3,88 4,12

0,05 0,00

1. Dla pozycji od | do X zastosowano kurs $redni dla danego okresu, obliczony jako
Srednia arytmetyczna kurséw NBP (tabela A) obowigzujgcych na ostatni dzien
kazdego miesigca w danym okresie. Dla okresu od 28.12.2006 do 31.03.2008 ta
$rednia wynosi 3,7329 PLN/EUR, a dla okresu od 01.04.2008 do 30.09.2008 3,3584

PLN/EUR.

2. Dla pozycji od Xl do XX zastosowano kurs sredni NBP (tabela A) na ostatni dzien
okresu, to jest na dzien 31.03.2008 kurs 3,5258 PLN/EUR, za$ na dzien 30.09.2008

kurs 3,4083 PLN/EUR.
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PODSTAWOWE INFORMACJE O SPOLCE

Nota 1 — Podstawa prawna dziatalnosci

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

Spétka powstata w wyniku przeksztatcenia spétki Dom Obrotu Wierzytelnosciami Kredyt
Inkaso sp. zo.0. sp. komandytowa w spétke akcyjng. Spotka Dom  Obrotu
Wierzytelnosciami Kredyt Inkaso sp. zo0.0. sp. k. zostata zarejestrowana w Rejestrze
Przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS 0000007605, na
podstawie postanowienia Sadu Rejonowego w Lublinie Xl Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sgdowego z dnia 19 kwietnia 2001 roku.

Nota 2 — Przedmiot dziatalnosci

Gtébwnym przedmiotem naszej dziatalnosci jest pozostate posrednictwo finansowe —
oznaczone wedtug Polskiej Klasyfikacji Dziatalnosci (PKD 2007) symbolem 64.99.Z,
z ktérej to dziatalnosci uzyskujemy zdecydowang wiekszos¢ przychodoéw. W drugim
pbtroczu roku obrotowego konczacego sie 31 marca 2008 roku rozpoczelismy dodatkowo
dziatalnos¢ na wiasne potrzeby w zakresie dziatalnosci centréw telefonicznych (contact
center) —w PKD 2007 pod symbolem 82.20.Z.

Nota 3 — Opis dziatalnosci

Gtéwnym przedmiotem naszej dziatalnosci jest nabywanie pakietow wierzytelnosci
uznanych przez pierwotnych wierzycieli za trudne do odzyskania i dochodzenie zaptaty od
dluznikbw we witasnym zakresie, przede wszystkim na drodze prawnej przy wspotpracy
z wyspecjalizowang kancelarig prawniczg. Nabycie wierzytelnosci na wiasny rachunek
i ryzyko stanowi wazny element dziatalnosci Spétki, poniewaz posiadajac tytut wtasnosci
mozemy samodzielnie wybiera¢ najbardziej korzystny wariant dochodzenia zaptaty.

Przychody uzyskane przez nas od poczatku roku obrotowego to przede wszystkim
przychody ze sptaty naleznos$ci, wynikajacych z nabytych wierzytelno$ci. W nieznacznym
stopniu uzyskiwaliSmy przychody zlokat bankowych, ktore wykorzystywalismy do
okresowego lokowania posiadanych srodkéw pienieznych oraz z tytutu podnajmu czesci
zajmowanej powierzchni biurowej.

Strona9z 113



©
KREDYT INKASO SA

Raport péiroczny za I pétrocze roku obrotowego 2008/09

Nota 4 — Model biznesu

Kredyt Inkaso S.A. dziata w branzy

Przewagi konkurencyjne Kredyt Inkaso S.A. zarzgdzania wierzytelnosciami,

w sektorze obrotu

¢ odzyskiwanie kosztéw dochodzenia zwrotu naleznoéci | wierzytelnosciami  z tytutu  ustug
¢ minimalizacja kosztéw operacyjnych i statych poprzez powszechnych.

szeroki outsourcing Specjalizuje sie w zakupie catych

e powigzanie kosztéw zmiennych z przychodami pakietow wierzytelnosci uznanych

— outsourcing Obs*ugi prawnej pI’ZGZ pIeI’WO’[nyCh W|erZyC|e|| zZa

trudne do  odzyskania oraz
w dochodzeniu ich zaptaty na
wtasny rachunek. Model biznesu
Kredyt Inkaso S.A. oparty jest na
e zabezpieczenie przed roszczeniami — petna legalnos¢ petnym outsourcingu dziatan

dziatan dzieki wykorzystaniu procedur prawnych operacyjnych (dochodzenia
e 7-letnie doswiadczenie w branzy wierzytelnosci zapfaty), ktore to dziatania zlecane
sg wyspecjalizowanym podmiotom
zewnetrznym. Szczegdlnie istotna
jest Scista wspétpraca w zakresie
dziatan prawnych z Kancelarig

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

» wieksze mozliwosci pozyskania zewnetrznych zrédet
finansowania ze wzgledu na status spotki
publicznej

Prawnicza FORUM Radca Prawny
Krzysztof Pilus iS-ka spdtka komandytowa. Kancelaria dziata jako petnomocnik
procesowy, podejmujgc wszelkie czynnosci prawne majgce na celu odzyskanie
wierzytelnosci kupowanych przez Kredyt Inkaso S.A.. Model ten umozliwia zgodne
z prawem nabycie roszczenia wobec dtuznikdbw o zwrot kosztow dochodzenia zaptaty
naleznosci. Egzekucja komornicza naleznosci moze by¢ prowadzona przez co najmniej 10
lat po wuzyskaniu tytutu wykonawczego, bez mozliwosci podniesienia zarzutu
przedawnienia.

Spotka przez lata wspotpracy z Kancelarig Prawniczg FORUM
Petny outsourcing dziatan | stworzyta efektywny model prowadzenia postepowan, ktory —

operacyjnych wraz z dedykowanym systemem informatycznym
gwarantujgcym petng standaryzacje i automatyzacje dziatan —

pozwala na eliminacje kosztéw statych, takich jak call-center,
rozbudowany mailing-room czy sie¢ windykatorow terenowych. Outsourcing obstugi
prawnej i czynnosci operacyjnych znaczgco wptywa na wysokg efektywnos¢ dziatalnosci
Kredyt Inkaso S.A.. Wspétpraca z Kancelarig opiera sie na zasadzie powigzania kosztow
obstugi z generowanymi przez nig przychodami — co oznacza, ze ponoszone koszty sg
proporcjonalne do przychodow.

Kredyt Inkaso S.A. nabywa pakiety wierzytelnosci pochodzace
przede wszystkim zniezaptaconych faktur za ustugi 7-letnie doswiadczenie
telekomunikacyjne, odsetek za zwitoke oraz kar umownych. w branzy

Pakiety wierzytelnosci generujg przychody przez wiele lat, co

powoduje niskg wrazliwo$¢ przyjetego modelu biznesowego na wahania koniunktury.
Srednia warto$¢ nominalna nabywanej wierzytelnosci to niewiele ponad 1 tys. zt. Dzieki
duzej ilosci dtuznikédw oraz znacznemu rozproszeniu kwot wierzytelnosci nie wystepuje
koncentracja ryzyka.
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Schemat modelu biznesowego Kredyt Inkaso S.A.

Funkcja decyzyjna Funkcja wykonawcza

‘ Kancelaria Prawnicza Forum - wyspecjalizowany petnomocnik procesowy

\
—_ _
—
Kredyt Inkaso S.A. : _
nabywanie postepowania sagdowe - wypracowane procedury prawne
pakietow >
S dochodzenie naleznosci

uzyskanie tytutu

wykonawczego wspotpraca ze wszystkimi

kancelariami komorniczymi
w kraju

wazno$¢ — min.10 lat

dedykowany system informatyczny

Spotka najdtuzej wspodtpracuje z Polskg Telefonig Cyfrowg sp.
dywersyfikacja portfela z 0.0. — operatorem sieci ERA. Na przestrzeni 8 lat obie firmy

wierzytelnosci: zawarty umowy cesji 25 pakietéw wierzytelnosci, na podstawie
brak ktérych Kredyt Inkaso S.A. nabyta prawa do dochodzenia
koncentracji ryzyka zaptaty dtugu w ponad 38 tys. spraw. Do grona Kontrahentow

spotki nalezg réwniez Telekomunikacja Polska S.A., PTK

Centertel sp. z 0.0. — operator sieci Orange oraz Polkomtel S.A. — operator sieci Plus,
z ktérymi to Spétka dokonuje transakcji od wrzesnia 2007 roku. Od chwili rozpoczecia
dziatalnosci portfolio Kredyt Inkaso S.A. zostato zasilone przez operatorow
telekomunikacyjnych juz ponad dwustu tysigcami spraw.

Nota 5 — Obszar dziatania

Obszar naszego dziatania to teren Rzeczpospolitej Polskiej. Bezposrednig dziatalnos¢
w zakresie biezgcego zarzgdzania przedsiebiorstwem prowadzimy w miejscu siedziby
Spotki w Zamosciu oraz w biurze w Warszawie. Nabywamy wierzytelnosci wobec
dtuznikéw zamieszkatych lub majgcych siedzibe na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej (ze
wzgledu na migracje populacji cze$¢ naszych dtuznikédw przebywa obecnie poza granicami
Polski). Ze wzgledu na specyfike pochodzenia nabywanych wierzytelnosci i powszechne
juz korzystanie z telefonii komoérkowej, Srednie wystepowanie dtuznikow w poszczegdlnych
regionach kraju odpowiada sredniej gestosci zaludnienia. W zwigzku z tym oczywistym
jest, ze wieksza ilo$¢ dtuznikow zamieszkuje lub ma siedzibe w wigkszych aglomeracjach
i miastach anizeli na terenach wiejskich.
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Nota 6 — Informacja o posiadanych oddziatach

Nie posiadamy i nie posiadalismy wyodrebnionych oddziatow (zaktadow). Poza siedzibg
w Zamosciu Spotka dziata takze poprzez nie majgce statusu oddziatu izaktadu biuro
w Warszawie.

Nota 7 — Regulacje prawne

Regulacje dotyczace statusu prawnego Kredyt Inkaso S.A.

Status prawny Kredyt Inkaso S.A. reguluje ustawa z dnia 15.09.2000 r. Kodeks spétek
handlowych (Dz. U. nr 94, poz. 1037 zpdzn. zm.), oraz Statut Spétki (tj. z dnia
02.01.2008 r.) i regulaminy, w szczegolnosci:

1. Regulamin Walnego Zgromadzenia przyjety uchwatg nr 3/2007 NWZ =z dnia
29.03.2007 r., zmieniony uchwatg nr 20/2008 ZWZ z dnia 07.07.2008 r.

2. Regulamin Rady Nadzorczej przyjety uchwatg NWZ nr 2/2007 z dnia 29.03.2007 r.,
zmieniony uchwatg ZWZ nr 21/2008 z dnia 07.07.2008 r.

3. Regulamin Zarzadu z dnia 30.12.2006 r.

Requlacje dotyczace rynku i obrotu publicznego

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

1. Ustawa z dnia 29.07.2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi (Dz. U. nr 183, poz.
1538 z p6zn. zm.);

2. Ustawa =zdnia 29.07.2005r. o ofercie publicznej iwarunkach wprowadzania
instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach
publicznych (Dz. U. nr 184, poz. 1539);

3. Ustawa z dnia 21.07.2006 r. o nadzorze nad rynkiem finansowym (Dz. U. nr 157, poz.
1119 z pézn. zm.).

Ponadto spétka zobowigzana jest stosowac sie do szeregu rozporzgdzen wykonawczych
do w/w ustaw. Wykonywanie obowigzkow sprawozdawczych w stosunku do instytucji rynku
kapitatowego reguluje:

4. Rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia 19.10.2005 r. w sprawie informaciji biezgcych
i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych (Dz. U. nr 209,
poz. 1744).
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Regulacje branzowe i wptywajgce wprost na dziatalnosé operacyjnag

Kredyt Inkaso S.A. dziata wbranzy ustug finansowych zwigzanych z obrotem
wierzytelnosciami. Gtéwnym przedmiotem dziatalnosci Kredyt Inkaso S.A. jest nabywanie
pakietdw wierzytelnosci uznanych przez pierwotnych wiascicieli za trudne do odzyskania.
Kredyt Inkaso S.A. dochodzi zaptaty tych wierzytelnosci od dtuznikéw we wtasnym zakresie
— przede wszystkim na drodze prawnej przy wspotpracy z wyspecjalizowang kancelarig
prawnicza. Stad tez, ze wzgledu na specyfike prowadzonej dziatalnosci, ponizsze regulacje
prawne majg kluczowe znaczenie:

1. Ustawa z dnia 23.04.1964 r. Kodeks cywilny (Dz. U. nr 16, poz. 93 z p6zn. zm.),
w szczegolnosci przepisy regulujgce przelew wierzytelno$ci, tj. art. 509 - 518. Zgodnie
z 509 par. 1 k.c. wierzyciel moze bez zgody dtuznika przenie$¢ wierzytelnos¢ na osobe
trzecig (przelew), chyba ze sprzeciwiatoby sie to ustawie, zastrzezeniu umownemu albo
wiasciwosci zobowigzania.

2. Ustawa z dnia 17.11.1964 Kodeks postepowania cywilnego (Dz.U. nr 43, poz. 296
zpozn. zm.) regulujgca proces sadowego dochodzenia wierzytelnosci od dtuznikow
i postepowanie egzekucyjne.

3. Ustawa z dnia 29.08.1997 r. o komornikach sgdowych i egzekuciji (tj. Dz. U. z 2006 r., nr
167, poz. 1191 z pb6zn. zm.) szczegbdtowo okreslajgca sposdb dziatania komornikow
sgdowych oraz wysokos¢ optat za czynnosci komornicze. Generalnie przy egzekucii
naleznosci pienieznych wierzyciel nie ponosi kosztow, z wyjgtkiem zaliczek na wydatki.

4. Ustawa z dnia 28.07.2005 r. o kosztach sgdowych w sprawach cywilnych (Dz. U. nr 167,
poz. 1398 zpdzn. zm.) regulujgca wysokos¢ wpisow sadowych. Wysoko$¢ wpiséw
sgdowych z w sprawach o zaptate zalezy od wartosci przedmiotu sporu i wynosi z reguty
5%, badz tez jest okreslona w wysokosci statej.

5. Rozporzagdzenie Rady Ministrow z dnia 12.12.2008 r. w sprawie okreslenia wysokosci
odsetek ustawowych (Dz. U. nr 220, poz. 1434), ktére od dnia 15.12.2008 r. wynoszg 13%.
(w okresie sprawozdawczym wynosity 11,5% na podstawie poprzedniego rozporzgdzenia)

6. Ustawa z dnia 29.08.1997 r. o ochronie danych osobowych (tj. Dz. U. 2002 nr 101, poz.
926 ze zm.) regulujgca zasady przetwarzania danych osobowych (Emitent przetwarza
dane tzw. ,wrazliwe”).

Regulacje podatkowe

W powszechnej opinii przedsiebiorcédw Polska jest krajem o szczegolnie wysokim poziomie
ryzyka podatkowego. Przepisy podatkowe sg czesto nowelizowane, co wptywa na ich
niejasnos¢ i niespojnos¢ oraz brak pewnosci. Ponadto czesto wystepujg réznice
interpretacyjne w zakresie prawa podatkowego zaréwno w organach podatkowych, jak tez
w sgdownictwie administracyjnym. System podatkowy w Polsce ocenia sie jako niestabilny,
o wysokim stopniu sformalizowania regulacji podatkowych potgczonych z rygorystycznymi
przepisami sankcyjnymi. Rozliczenia podatkowe oraz inne obszary dziatalnoSci
podlegajgce regulacjom moga by¢ przedmiotem kontroli odpowiednich witadz, ktére
uprawnione sg do naktadania wysokich kar i sankcji wraz z odsetkami karnymi.
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Ponizsze regulacje podatkowe majg szczegdlnie istotne znaczenie dla dziatalno$ci Kredyt
Inkaso S.A:

1. Ustawa z dnia 15.02.1992r. o podatku dochodowym od oséb prawnych (tj. Dz. U.
z2000r., nr 54, poz. 654 z pdzn. zm). Stawka tego podatku w roku obecnym wynosi 19%.

2. Ustawa z dnia 11.03.2004 r. 0 podatku od towardéw iustug (Dz. U. nr 54, poz. 535
z p6zn. zm.). Podstawowa stawka podatku VAT wynosi 22%, obnizone to — 7%, 3%, 0%,
ponadto niektdére towary iustugi korzystajg ze zwolnienia podatkowego. Emitent jest
podatnikiem VAT, jednakze uzyskuje gtéwnie przychody zwolnione z VAT.. Z chwilg
przystagpienia Rzeczpospolitej Polskiej do Wspodlnot Europejskich i dokonania
implementacji dorobku prawnego Unii Europejskiej zostato wyeliminowane ryzyko
w zakresie interpretacji i zmian postanowien Ustawy o podatku od towardw i ustug, ktéry
to podatek nie moze by¢ ustalany przez Panstwo Cztonkowskie w sposéb sprzeczny
z postanowieniami VI Dyrektywy VAT Rady UE w sprawie harmonizacji przepiséw Panstw
Cztonkowskich. Zgodnie z postanowieniami art. 6 ust. 1 w zwigzku z art. 13 akapit B pkt d)
obr6t wierzytelnosciami stanowigcy gtdbwny przedmiot dziatalnosci Emitenta jest
Swiadczeniem ustug w rozumieniu przepisow VAT i jest jednoczesnie ustugg zwolniong od
podatku.

3. Ustawa z dnia 09.09.2000r. o podatku od czynnosci cywilnoprawnych (tj. Dz. U.
z2000r., nr 68, poz. 450 z pézn. zm.). Regulacja ta ma znaczenie o tyle, ze obecnie
Emitent posiada nadptate z tytutu tego podatku. PCC w wysokosci 1% wartosci transakciji
uiszczany byt z ostroznosci z uwagi na niejasne przepisy podatkowe i ich interpretacje.

4. Ustawa z dnia 16.11.2006 r. o optacie skarbowej (Dz. U. nr 225, poz. 1635 z p6zn. zm.)
regulujgca wysokos¢ optaty skarbowej od petnomocnictwa procesowego, kiéra wynosi
17,00 zt od dokumentu petnomocnictwa.

Inne

Majac na uwadze okolicznosé¢, iz dziatalno$¢ Emitenta finansowana jest réwniez dtuznymi
papierami wartosciowymi, zastosowanie do naszej dziatalnosci znajduje ustawa z dnia
29.06.1995 r. o obligacjach (tj. Dz. U. z 2001 r. nr 120, poz. 1300 z pézn. zm.).

Nota8 -Zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania przedsigbiorstwem
Emitenta

W okresie pierwszego poétrocza biezgcego roku obrotowego nie zaszty zmiany
w podstawowych zasadach zarzgdzania Spétka.

Nota 9 — Informacja o przestrzeganiu zasad tadu korporacyjnego

W zwigzku z wejsciem w zycie z dniem 01 stycznia 2008 roku Dobrych Praktyk Spoétek
Notowanych na GPW, wprowadzonych na podstawie Uchwaty 12/1170/2007 Rady Gietdy
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zdnia 04 lipca 2007 roku wdniu 02 stycznia 2008 Raportem Biezacym Nr 3/2008
poinformowaliSmy o zasadach tadu korporacyjnego, ktérych nie bedziemy trwale stosowac,
tj:

Czes¢ Il zasada 1 pkt 6 — ze wzgledu na brak wyodrebnionych komitetow w Radzie
Nadzorczej na stronie internetowej nie bedzie zamieszczane roczne sprawozdanie Rady
Nadzorczej z uwzglednieniem pracy jej komitetow,

Czesc lll zasada 6 — brak dwdch niezaleznych cztonkéw Rady Nadzorczej, jako
nastepstwo decyzji akcjonariuszy,

Czesc¢ Il zasada 7 — brak jest komitetu audytu, w ktérego sktad wchodzi co najmniej jeden
cztonek niezalezny,

Czesc¢ lll zasada 8 — ze wzgledu na brak komitetow w Radzie Nadzorczej nie jest mozliwe
okreslenie sposobu dziatania komitetow,

Ponadto tymczasowo nadal nie stosowali§my na dzier 30 wrze$nia 2008 roku:

Czes¢ lll zasada 2 w zwigzku z Czescig Il zasada 1 pkt 11 — nie publikowaliSmy na
naszych stronach internetowych informacji o powigzaniu cztonkéw Rady Nadzorczej
z akcjonariuszem reprezentujgcym nie mniej niz 5% gtoséw w zwigzku z nie otrzymaniem
od czionkéw Rady Nadzorczej stosownych o$wiadczen,

Czes¢ Il zasada 1 pkt 12 — nie podali$my prognozowanych kosztow jakie poniesie Spotka
w zwigzku z wprowadzeniem programu motywacyjnego.

Nota 10 — Informacja o osiagnieciach w dziedzinie badan i rozwoju

W okresie pierwszego potrocza biezgcego roku obrotowego nie prowadzilismy dziatan
badawczo — rozwojowych.

Nota 11 — Informacja dotyczaca zagadnien srodowiska naturalnego

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

Nota 12 — Powigzania kapitatowe

Nie bylismy na dzien 30 wrzesnia 2008 roku powigzani kapitatowo z innymi podmiotami.
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Nota 13 — Powigzania organizacyjne i osobowe

Powigzanie z Kancelaria Prawnicza FORUM radca prawny Krzysztof Pilus i s-ka
spoétka komandytowa w Warszawie

Dochodzagc zaptaty od dtuznikbw korzystamy przede wszystkim z drogi prawnej.Ustugi
prawnicze swiadczy 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 zasobdéw, w szczegdblnosci 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. Troje naszych akcjonariuszy tj.
Monika Chadaj, Stawomir Cwik i Artur Gérnik (dwoch ostatnich bedacych takze cztonkami
Zarzadu) sg jednoczesnie komandytariuszami w Kancelarii Prawniczej FORUM jednakze
bez prawa reprezentowania tej spoétki, kidre przystuguje jedynie komplementariuszowi
Krzysztofowi Pilus. W Kancelarii Prawniczej FORUM w Zzadnym stopniu nie uczestnicza
pozostali nasi akcjonariusze. Nic nam nie wiadomo czy komplementariusz Kancelarii
Prawniczej] FORUM Krzysztof Pilus uczestniczy jako akcjonariusz w Kredyt Inkaso S.A.
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OMOWIENIE PODSTAWOWYCH WIELKOSCI EKONOMICZNO-
FINANSOWYCH, FINANSE SPOLKI

Nota 14 — Podstawowe wielkosci ekonomiczno-finansowe

Pierwsze poétrocze roku obrotowego 2008/09 to czas aktywnych dziatan inwestycyjnych
oraz intensyfikacji dziatalnosci operacyjnej w oparciu o srodki uzyskane w poprzednim roku
obrotowym, kiedy to nastgpit dynamiczny przyrost kapitatbw Kredyt Inkaso S.A.
Obserwujemy réwniez dziatania Spotki zmierzajgce do ugruntowania jej pozycji
konkurencyjnej w przysztosci.

Bilans na dzien 30 wrzes$nia 2008 roku w poréwnaniu z bilansem na 31 marca 2008 roku
przedstawiat sie nastepujgco:

- nastgpit wzrost o blisko 3 miliony zt (ponad 3%) wartosci bilansowej portfolio zakupionych
wierzytelnosci — z 94.300 do 97 271 tys. zi;

- jednoczesnie obserwujemy spadek kapitatu z aktualizacji wyceny z 54 385 do 46 590 tys.
zt, spowodowany miedzy innymi wzrostem czynnika dyskontujgcego przyszie przeptywy
pieniezne na skutek wzrostu rynkowych stép procentowych oraz zamknieciem czesci
spraw; w obliczu tej informacji lekki wzrost wartosci bilansowej portfolio zakupionych
wierzytelnosci nalezy interpretowac jako istotne powigekszenie posiadanego portfela o0 nowe
pakiety wierzytelnosci;

- nastgpit wzrost o 54% bilansowej wartosci naleznosci ztytutu kosztéw procesu,
Swiadczacy o wzroscie zaangazowania w postepowania sgdowe majgce na celu
egzekwowanie zakupionych wierzytelnosci — z 496 do 764 tys. zt;

- ponad dwukrotny wzrost bilansowej wartosci rozliczen miedzyokresowych (przede
wszystkim pozycja kosztéw nastepnych okreséw wydatkowanych na koszty sagdowe
dochodzenia naleznosci — j.w. wzrost zaangazowania w postepowania sadowe) — z 2 340
do 5 158 tys. zt tj. 0 120,4%;

- obserwujemy wzrost rezerwy na odroczony podatek dochodowy z 508 do 753 tys. zt
(0 48%), réwniez odzwierciedlajgcy wzrost zaangazowania w postepowania sgdowe;

- nastapit istotny (0 26,8%) wzrost wartosci aktywow trwatych z 1 173 do 1 487 w wyniku
aktywnosci inwestycyjnej Spotki;

- Spoétka znaczaco zwiekszyta wartos¢ zaangazowanego kapitatu obcego — taczna
bilansowa wartos¢ zobowigzan wzrosta z 17 528 do 30 638 tys. zt (0 75%), gtdbwnie na
skutek nowych emisji obligacji (wzrost wartosci zobowigzan z tytutu obligacji z 16 929 do
29 211 tys. zt tj. 0 72,5%).

Rachunek zyskow i strat obrazuje efekty intensyfikacji dziatan operacyjnych Spétki.
Poréwnanie pierwszego poétrocza roku obrotowego 2008/09 z pierwszym potroczem roku
2006/07/08 prowadzi do nastepujacych wnioskow:

- nastgpit 2,5-krotny wzrost przychoddéw z 3 265 do 8 148 tys. zt (doktadniej o 149,6%) jako
wynik zaréwno wzrostu przychoddéw z wierzytelnosci (0 134,6%), jak tez z tytutu kosztow
procesu (0 458,4%);
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- wzrostowi przychoddw z wierzytelnosci towarzyszyt wzrost kosztéw nabycia tych
wierzytelnosci; dynamika kosztéw nabycia wierzytelnosci wyniosta 244,3% i przekroczyta
dynamike przychodow z wierzytelnosci;

- w efekcie zysk brutto ze sprzedazy wyniost 5 346 tys. zt w poréwnaniu z 2 509 tys. zt
w okresie poprzednim (wzrost o 113%);

- rozwoj dziatalnosci (w tym zatrudnienia) wigzat sie ze zwiekszeniem kosztéw ogdlnego
zarzgdu do 2 010 tys. zt w poréwnaniu z 959 w okresie poprzednim (wzrost 0 109,5%);

- Spotka osiggneta 94-procentowg dynamike zysku operacyjnego (wzrost z 1 541 do 2 991
tys. zb);

- wzrost kosztow finansowych z poziomu bliskiego zera do 1 450 tys. odzwierciedla fakt, ze
zaczeliSmy aktywnie korzysta¢ z kapitatbw obcych w celu szybszego rozwoju dziatalnosci;
wysoki poziom rynkowych stop procentowych w biezgcym okresie spowodowat, ze pozycja
kosztéw finansowych okazata sie znaczgca w rachunku wynikéw i wptyneta niekorzystnie
na dynamike zysku netto;

- przyrost zysku netto wyniost 4% (1 314 tys. zt wobec 1 263 w okresie poprzednim), co
daje 24 gr na akcje w porownaniu z 33 gr w okresie poréwnawczym.

Spodziewamy sie, ze wysoka dynamika przychoddéw oraz zysku operacyjnego przy
oczekiwanym spadku stop procentowych juz w najblizszych miesigcach pozwoli osiggna¢
zdecydowanie wyzszy zysk netto.

W Sprawozdaniu finansowym prezentujemy analize wskaznikowg wynikow Spofki.

Nota 15 — Rdéznice miedzy wynikami finansowymi wykazanymi w raporcie rocznym, a
wczesniej publikowanymi prognozami

Nie publikowaliSmy prognoz wynikéw finansowych na rok obrotowy 2008/09
rozpoczynajacy sie 1 kwietnia 2008 r. i konczacy sie 31 marca 2009 r.

Nota 16 — Aktualna i przewidywana sytuacja finansowa

Oceniamy, ze sytuacja finansowa Spétki nadal jest bardzo dobra. Powyzsze uzasadniajg
nastepujace fakty:

1. osiggniecie zatozonych celdéw finansowych za poprzedni rok obrotowy,
2. dalsze zwigkszanie przychodow i wyniku z dziatalno$ci operacyjnej,

3. utrzymanie biezgcej ptynnosci finansowej w catym okresie sprawozdawczym na
poziomie adekwatnym do prowadzonej dziatalnosci,

4. brak istotnych zobowigzan innych niz z emisji dtuznych papieréw wartosciowych,

5. struktura zainwestowanych kapitatbw — optymalny poziom udziatu diugu w kapitale
zainwestowanym nie zostat osiggniety (wg modelu M-M).

Nie widzimy jednoczesnie czynnikéw, kitdre przy zachowaniu dotychczasowej polityki
finansowej mogtyby spowodowac obnizenie standingu finansowego.
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CZYNNIKI RYZYKA | ZAGROZENIA

Nota 17 — Ryzyko zwigzane z dziatalnoscia firm konkurencyjnych.

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

Bardziej znane podmioty, kidre dziatajg na naszym rynku, w zdecydowanej wiekszosci
zostaly dokapitalizowane w poprzednich latach przez inwestoréw zewnetrznych, gtownie
przez fundusze private equity iventure capital. Przedsigbiorstwa te w znacznej mierze
dziatajg w segmencie windykacji na zlecenie lub obstugujg fundusze sekurytyzacyjne.

W ostatnich miesigcach kapitat zewnetrzny z rynku publicznego pozyskato takze kilka
mniejszych przedsiebiorstw, ktére po czesci prébujg powtdrzy¢ nasz model biznesu.
Przeprowadzajg one mniejsze emisje wigzgc sie z NewConnect alternatywnym rynkiem
Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie (z wyjgtkiem jednej planowanej emisji na
rynku podstawowym).

Zwiekszenie na rynku liczby podmiotdw w naszym sektorze posiadajgcych dostep do
kapitatu skutkowa¢ moze zwigkszeniem konkurencji przy nabywaniu pakietéw
wierzytelnosci. Wieksze i silniejsze kapitatowo podmioty mogg pojawic sie na rynku takze
w wyniku przeprowadzenia fuzji mniejszych jednostek, ktére samodzielnie nie stanowig
takiej konkurencji. Moze to powodowaé, ze nie bedziemy w stanie nabywac¢ wszystkich
pakietéw wierzytelnosci, ktérymi bylibySmy zainteresowani poniewaz nie bedziemy sktonni
zaptaci¢ wyzszych cen jakie by¢ moze zaoferujg inne firmy. Oceniamy, ze oferowanie
wygorowanych cen za nabywane pakiety wierzytelnosci moze wynika¢ z braku
doswiadczenia lub dgzenia za wszelkg cene do nabycia oferowanego pakietu. Zbyt wysoka
cena za nabywane wierzytelnosci wptywa jednak bezposrednio na rentownosc¢ dziatalnosci.

Dzieki udanej ofercie publicznej akcji serii B iofercie prywatnej serii C oraz dzigki
pozyskaniu kapitatu dtuznego poprzez emisje obligacji umocniliSmy swojg pozycje i istotnie
zwiekszylismy udziat w rynku sprzedawanych wierzytelnosci. Nadal dgzymy do zachowania
niskich kosztéw statych iuzaleznienia kosztéw zmiennych od wysokosci osigganych
przychodow.

Mozemy skutecznie konkurowac z innymi podmiotami w zakresie doswiadczenia (pierwsze
transakcje na rynku byty realizowane przez nas 7 lat temu), reputacji i osigganych wynikow.
Kilkunastokrotnie zwiekszony poprzez ostatnie zakupy portfel wierzytelnosci jest istotnym
czynnikiem uniezalezniajgcym nas od krotkoterminowych wahan popytu i podazy pakietéw
wierzytelnosci, a takze dziatan konkurencyjnych wptywajacych na poziom cen.

Nota 18 — Ryzyko niewlasciwej wyceny oferowanych do sprzedazy pakietow
wierzytelnosci

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

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

2) parametry dtugu,

3) tytut zobowigzania,

4) etap ,zycia” dtugu,

5) czynnosci windykacyjne podejmowane przed sprzedaza,

6) sita konkurenciji.

Rozwdj rynku w ostatnich miesigcach powoduje, ze zwieksza sie réznorodnosc
parametréw oferowanych pakietow wierzytelnosci.

Ze wzgledu na to, ze kazdy oferowany do sprzedazy pakiet wierzytelnosci jest odmienny,
istnieje ryzyko, ze niewtasciwie ocenimy jego warto$¢ (proces oceny jest procesem
statystycznym). Nalezy mie¢ na wzgledzie, ze proces odzyskiwania naleznosci
z zakupionych przez nas wierzytelnosci jest na ogot rozciggniety w czasie. Brak mozliwosci
odzyskania wiekszej czesci naleznosci w okreslonym czasie moze mie¢ wptyw na naszg
rentownos¢. Przy wiekszym btedzie w wycenie nabywanych wierzytelnosci odzyskana
kwota moze nie pokry¢ kosztow zakupu danego pakietu wierzytelnosci ikosztéw
operacyjnych dochodzenia naleznosci.

Minimalizujemy powyzsze ryzyka poprzez ciggty rozwoj metod oceny wartosci pakietow
wierzytelnosci. Sukcesywnie badamy wptyw poszczegdlnych czynnikbw na potencjalnie
mozliwe do osiggniecia korzysci ekonomiczne z kupowanych wierzytelnosci. Naszg
przewagg konkurencyjng jest tutaj wieloletnie doswiadczenie oraz unikalna baza danych
historycznych — jako pionier rynku obrotu pakietami wierzytelnosci posiadamy bodaj
najstarszg baze wiedzy tego rodzaju w Polsce.

Nota 19 — Ryzyko niewtasciwej wyceny nowych rodzajowo pakietow wierzytelnosci

Nadal jestesmy zainteresowani podjeciem wspétpracy z nowymi kontrahentami w zakresie
nabywania pakietow wierzytelnosci masowych, takze z innych branz niz telekomunikacja.
Ztego wzgledu mamy $wiadomos$¢, ze mozemy posiada¢é mniejsze doswiadczenie
w wycenie nowych rodzajowo pakietéw wierzytelnosci anizeli podmioty konkurencyjne,
ktore zwigzki biznesowe z tymi branzami nawigzaty wczesniej. Dlatego przy rozpoczynaniu
wspotpracy z podmiotami z innych branz niz telekomunikacja iproponowaniu cen za
oferowane wierzytelnosci mozemy niewtasciwie oceni¢ wartos¢ kupowanego pakietu
wierzytelnosci.

Analizujgc kierunki dziatan mozliwych do podjecia w celu minimalizacji tego rodzaju ryzyk

(jesli wystgpig w przysztosci) widzimy mozliwosci:
1. zdobycia wiedzy idoswiadczenia wtym zakresie w wyniku akwizyciji
podmiotu posiadajgcego relacje biznesowe i doswiadczenie

w transakcjach z interesujgcymi nas branzami (jeden zkilku motoréw
naszych dziatan akwizycyjnych);

2. adaptacji posiadanych przez nas modeli oceny pakietow wierzytelnosci na
bazie cech i czynnikdw zidentyfikowanego ryzyka.

Strona 20z 113



©
KREDYT INKASO SA

Raport péiroczny za I pétrocze roku obrotowego 2008/09
Nota 20 — Ryzyko niekorzystnych przejeé

Dla przyspieszenia naszego rozwoju rozwazamy mozliwos¢é dokonania przeje¢ innych
podmiotow w naszej branzy. W ten sposob moglibySmy wstgpi¢ w istniejgce zwigzki
biznesowe, uzyska¢ dodatkowg wiedze idoswiadczenie oraz jednorazowo wstgpic
w prawa wierzyciela w wiekszej ilosci spraw. Ponadto moglibysmy uzyskaé wiedze
i doswiadczenie w innych niz nasz modelach biznesu w zakresie obstugi wierzytelno$ci.
Naszym celem jest takze rozwdj dziatalnosci na nowych rynkach (takze poza RP).

Mimo dokonania uprzednich analiz moze sie okazaé, ze przejety podmiot nie zapewni nam
uzyskania oczekiwanych korzysci. Mozemy napotkaé trudnosci we wdrozeniu w przejetym
podmiocie naszych standardéw, systemow kontroli i systeméw informatycznych i mozemy
nie uzyska¢ oczekiwanych efektéw synergii. Przejete wraz z nowym podmiotem
wierzytelnosci moga sie okaza¢ mniej wartosciowe, a wiedza i doswiadczenie posiadane
przez ten podmiot mogg sie okaza¢ juz nam znane lub niemozliwe do wykorzystania.
Takze istniejgce relacje z kontrahentami tego podmiotu mogg ulec pogorszeniu, jak tez
moze sie okazaé post factum, ze moglibySmy je nawigzaé bezposrednio bez konieczno$ci
dokonywania przejec.

Jestesmy swiadomi, ze proces akwizycji jest jednym z trudniejszych zadan biznesowych.
Jesli bedzie przez nas prowadzony, skorzystamy zwiedzy profesjonalnych
i doswiadczonych doradcow, by poprzez odpowiednie analizy i badania poprzedzajace
dokonanie transakcji zminimalizowac ryzyko btednej decyzji oraz by uzyskac¢ przekonanie
graniczgce z pewnoscig co do prawidtowosci jej podjecia, a z chwilg gdy zostanie ona
podjeta, by w sposob skuteczny doprowadzi¢ do realizacji zatozonych przez nas celow.

Nota 21 — Ryzyko braku nowych zakupow pakietow wierzytelnosci.

Jestesmy zainteresowani nabywaniem nowych pakietéw wierzytelnosci, poniewaz pozwolg
nam one w przysztosci zwieksza¢ przychody iosiggany 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,
interesujgcych pakietdéw wierzytelnosci. W obecnej sytuacji gospodarczej ograniczeniem
w nabywaniu kolejnych pakietéw wierzytelnosci moga by¢ ograniczenia w dostepie do
kapitatu. Sytuacja ta bytaby istotnym zagrozeniem w przypadku dtugoterminowego braku
nowych zakupow. Obecnie nawet w przypadku krétkoterminowej przerwy w nabywaniu
wierzytelnosci (patrz dane historyczne) przychdd i zyski winny sie zwigksza¢ w oparciu o
pakiety wierzytelnosci zakupione w ostatnim roku obrotowym i latach poprzednich. Jednak
w diuzszej perspektywie czasowej nasz rozwdj moze by¢ spowolniony, jesli cyklicznie nie
bedziemy kupowac¢ nowych pakietéw wierzytelnosci.

Minimalizujgc to ryzyko podejmujemy dziatania dywersyfikujgce nasze zrodta zakupow
poprzez nawigzywanie relacji biznesowych z nowymi podmiotami — ttakze w innych niz
dotychczasowe branzach.
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Nota 22 — Ryzyko przestoju w dziatalnosci

Nasza dziatalno$¢ 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 przest6j w dziatalnosci operacyjnej i nie
wypetnianie biezgcych obowigzkow. Ze wzgledu na przestdj w obstugiwaniu posiadanych
wierzytelnosci bylibySmy narazeni na nieznaczne zmniejszenie wptywdw w chwili przestoju
oraz na zmniejszenie wptywdw w przysziosci, gdyby nie byto mozliwe szybkie usuniecie
skutkdbw przestoju. W zaleznosci od powodu przestoju mozemy by¢ narazeni na
poniesienie dodatkowych kosztéw przywrécenia jego dziatania.

Dla zminimalizowania ryzyka powstania przestoju wynikajgcego z awarii lub utraty
urzagdzen, oprogramowania lub  danych  wprowadzilismy szereg  procedur
zabezpieczajagcych, w tym dotyczacych posiadania kopii oprogramowania i danych, ktore
umozliwig nam mozliwie szybkie odzyskanie systemu informatycznego — nawet w sytuac;ji
jego utraty.

Dzieki podjetym dziataniom inwestycyjnym uzyskaliSmy poziom odpornosci na awarie
umozliwiajgcy uruchomienie kluczowych elementéw naszego systemu informatycznego
w ciggu maksimum 4 godzin od chwili awarii.

Minimalizujgc ryzyko osiggneliSsmy lub w najblizszych dniach osiggniemy poziom
bezpieczenstwa informacji odpowiadajgcy zdecydowanej wiekszosci wymagan, w tym
wszystkich kluczowych, rygorystycznej normy ISO 27001.

Nota 23 — Ryzyko zwigzane z rozwojem technologii

Nasza dziatalnos¢ oparta jest na wykorzystywaniu nowych rozwigzan w zakresie sprzetu
komputerowego, oprogramowania isystemdw telekomunikacyjnych. Sg to czynniki
decydujagce o konkurencyjnosci i rentownosci podmiotu. Szczegolnego znaczenia nabiera
ten fakt w chwili, gdy wielkos¢ naszego portfela wierzytelno$ci rosng¢ bedzie w sposob
istotny. JesteSmy narazeni na ryzyko, ze nie bedziemy przygotowani do istotnych zmian
technologicznych w przysztosci, a inne podmioty, ktére wprowadzg lepsze rozwigzania
technologiczne, bedg bardziej konkurencyjne od nas. Ztego wzgledu stale rozwijamy
posiadany system informatyczny izamierzamy w przysztosci zwraca¢é uwage na
dokonujgce sie zmiany. Poniewaz jednak zmiany w nowych technologiach zachodzg
bardzo szybko, to moze sie okazaé, ze posiadane przez nas zasoby sprzetowe
i oprogramowanie bedg niewystarczajgce ikonieczne bedzie zakupienie nowych, co
wptynie na wysoko$¢ kosztow dziatalnosci.

Ponadto rozwdj technologii teleinformatycznych we wszystkich sferach zycia
gospodarczego powoduje niedobdr na rynku wykwalifikowanych informatykow, co wprost
przektada sie na koszty ich pracy. Koniecznos$¢ zatrudnienia dodatkowych programistéw
w zwigzku zrozwojem posiadanych systeméw informatycznych lub wzrost ich
wynagrodzen moze wptyngé na zwiekszenie kosztow zwigzanych z tym dziatem naszej
firmy. Oceniamy jednak, mimo istnienia tego ryzyka, ze nawet w przypadku takiej sytuacji
przy jednoczesnym wzroscie przychoddw nie wptynie to istotnie na naszg rentownosé.
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Odzwierciedleniem wagi, jaka przywigzujemy do utrzymania statusu lidera
wykorzystywania nowych technologii, jest struktura naszych inwestycji, z ktérych
zdecydowana wiekszo$¢ to wiasnie inwestycje bezposrednie w nowoczesne technologie,
a wiekszos¢ pozostatych to inwestycje bgdz znimi zwigzane badz posrednie. Dla
zwigkszenia naszej konkurencyjnosci podejmujemy starania zmierzajgce do czesciowego
sfinansowania nowych technologii irozwigzan ze srodkéw Europejskiego Funduszu
Rozwoju Regionalnego i Programu Regionalnego Wojewddztwa Lubelskiego.

Nota 24 — Ryzyko zwigzane Z nieprecyzyjnymi uregulowaniami prawno —
podatkowymi kwestii obrotu wierzytelnosciami

Ze wzgledu na czeste zmiany przepisow podatkowych i zmienng interpretacje przepiséw
podatkowych przez aparat skarbowy jestedmy, na réwni z innymi podmiotami, narazeni na
negatywne skutki powyzszych zmian. Sytuacja taka nie powinna wystgpi¢, jako ze
stosujemy state zasady prowadzenia ksigg rachunkowych zgodne z przepisami
podatkowymi i standardami rachunkowo$ci.

Z chwilg przystapienia Rzeczpospolitej Polskiej do WspdInot Europejskich i dokonania
implementacji dorobku prawnego Unii Europejskiej zostato wyeliminowane ryzyko
w zakresie interpretacji i zmian postanowien ustawy o podatku od towardw i ustug, ktéry to
podatek nie moze by¢ ustalany przez Panstwo Cztonkowskie w sposob sprzeczny
z postanowieniami VI Dyrektywy VAT Rady UE w sprawie harmonizacji przepisow Panstw
Cztonkowskich. Zgodnie z postanowieniami art. 6 ust. 1 w zwigzku z art. 13 akapit B pkt d)
obr6t wierzytelnosciami, stanowigcy gtéwny przedmiot naszej dziatalnosci, jest
Swiadczeniem ustug w rozumieniu przepiséw o VAT i jest jednoczesnie ustugg zwolniong
od podatku.

Uwazamy, ze zarzgdzamy tym rodzajem ryzyka we wtasciwy sposédb. W historii Spétki nie
ujawniono (takze w toku postepowan kontrolnych) nieprawidtowosci w tym zakresie.

Nota 25 — Ryzyko niewydolnosci wymiaru sprawiedliwosci i egzekucji komorniczej

Dziatalnos¢ przez nas prowadzona opiera sie przede wszystkim na korzystaniu z drogi
postepowania sgdowego przed sgdami powszechnymi iwykorzystywaniem egzekuciji
komorniczej. Ztego wzgledu dla naszej dziatalnosci istotne jest usprawnianie procedur
postepowania przed sadami powszechnymi, ktdére majg za zadanie przyspieszenie
postepowania sgdowego.

Dziatania podejmowane przez kolejnych Ministrow Sprawiedliwo$ci i zwigkszanie naktadéw
na wymiar sprawiedliwodci pozwalajg stwierdzi¢, iz systematycznie skraca sie okres
oczekiwania na uzyskanie tytutu wykonawczego. W sytuacji nieuzasadnionej zwtoki ze
strony Sgdu w rozstrzygnieciu sporu stronie przystuguje ponadto prawo wniesienia skargi
i mozliwos¢ uzyskania odszkodowania za nierozpatrzenie przez Sad sprawy w rozsgdnym
terminie. Obecnie sgdownictwo w coraz szerszym stopniu zaczyna wykorzystywac techniki
informatyczne. Tendencja ta winna w przysztosci wptyngé na utatwienia w kierowaniu
pozwdw o zaptate.
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W zwigzku z istotnym zwiekszeniem liczby prowadzonych spraw i kierowanych pozwdéw o
zaptate jesteSmy narazeni na opdznienia w uzyskaniu tytutbw wykonawczych. Na dzieh
sprawozdawczy oczekiwaliSmy na wydanie nakazu zaptaty w ok. 35 tys. naszych spraw
i na opatrzenie wydanego nakazu zaptaty w klauzule wykonalnosci w ok. 20 tys. spraw.
Jednoczesnie od poczgtku 2008 roku do konca wrzesnia, wydano juz na naszag rzecz
ok. 37 tys. nakazow zapfaty, z czego ok. 15 tys. zostato juz zaopatrzonych w klauzule
wykonalnosci.

Obecnie trwajg prace nad stworzeniem mozliwosci kierowania pozwéw drogg
elektroniczng. Na chwile obecng trudno jest jednoznacznie stwierdzié, czy to rozwigzanie
w istotny sposéb moze nam utatwi¢ uzyskanie tytutdw wykonawczych — publicznie znane
informacje nie dajg wystarczajgcych podstaw do oceny jego wptywu na naszg dziatalnosc.
Projekt zapowiada uproszczenia przy skladaniu pozwow drogg elektroniczng
i oszczednosci dla wierzycieli korzystajgcych ztej drogi, ale poniewaz nie znamy
szczegotdw rozwigzan technicznych, to nie mozemy z catg pewnos$cig oceni¢ wptywu tych
rozwigzan na przebieg postepowan. Jednakze, poniewaz projekt nie wyklucza stosowania
dotychczasowych rozwigzan, zatozy¢ nalezy, ze jego wdrozenie co najmniej nie pogorszy
naszej sytuaciji.

Zmiany dokonujg sie takze w zakresie funkcjonowania egzekucji komorniczej. Z dniem 28
grudnia 2007 roku weszta w zycie nowelizacja ustawy o komornikach sgdowych
i egzekucji. Ze wzgledu na szeroki zakres stosowania egzekucji komorniczej nowelizacja
moze miec istothne znaczenie dla naszej sytuacji. Nowelizacja ustawy o komornikach
sgdowych wpisuje sie w dotychczasowy trend zmian na tym polu. Gtéwne zmiany
w ustawie to:

i.  utatwienie komornikowi uzyskiwanie informacji niezbednych do prowadzenia
postepowania od innych podmiotow,

ii. zwiekszenie nadzoru nad komornikami,

ii.  mozliwos¢ wyboru przez wierzyciela dowolnego komornika posiadajgcego
kancelarie na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej (za wyjgtkiem egzekucji
z nieruchomosci),

iv.  ufatwienie dostepu do zawodu nowym osobom,

v. zwiekszenie liczby komornikébw iobnizenie kosztébw postepowania
egzekucyjnego.

Ponadto nowelizacja ma ukroci¢ tzw. ,dzikg windykacje” poprzez zastrzezenie do
wytgcznej kompetenciji komornikéw wykonywania czynnosci egzekucyjnych. Poniewaz nie
rozwijalismy wczesniej sieci wtasnych windykatoréw, to obostrzenie to nie bedzie wptywato
niekorzystnie na naszg dziatalno$¢. Co do pozostatych elementéw nowelizacji, to szansag
dla nas moze by¢ mozliwos¢ wyboru dowolnego komornika w kraju dla prowadzonych
standardowych dziatan wobec naszych dtuznikow. Obserwujemy jednak, ze Srodowisko
komornikéw niechetnie przyjmuje te mozliwos¢ i czes¢ komornikdw obawia sie przyjmowac
sprawyspoza swojego rewiru. Coraz lepsze wyposazenie kancelarii komorniczych
w systemy informatyczne i tworzenie nowych rejestréw danych (centralnych lub lokalnych)
w wiekszym stopniu utatwiajg komornikom uzyskiwanie informacji o sktadnikach majatku
diuznika, z ktérego mogg prowadzi¢ egzekucje. Z punktu widzenia wierzyciela nalezy sie
takze liczy¢ ze zwiekszeniem kosztow prowadzenia postepowania egzekucyjnego poprzez
wprowadzenia obowigzku zwrotu komornikowi wydatkow na korespondencje i mozliwo$¢
Zzgdania przez komornikbw wynagrodzenia za poszukiwanie majgtku. W sytuacji
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bezskutecznosci egzekucji koszty te mogg wptyng¢ na rentownos¢ prowadzonej
dziatalnosci.

Nota 26 — Ryzyko zwigzane z niewtasciwym stosowaniem instytucji upadtosci
konsumenckiej

Dnia 5 grudnia 2008 roku Sejm przyjgt nowelizacje ustawy Prawo upadtosciowe
i naprawcze oraz ustawy o kosztach sadowych, ktéra wprowadza tzw. upadtosc
konsumencka. Ustawa zostata podpisana przez Prezydenta w dniu 15 grudnia 2008 roku
i oczekuje na opublikowanie w Dzienniku Ustaw. Celem tej ustawy jest wprowadzenie
procedur dla oséb fizycznych nie prowadzgcych dziatalnosci gospodarczej, ktdre nie beda
w stanie uregulowa¢ swoich zobowigzan. Upadtos¢ konsumencka bedzie jednym
z postepowan odrebnych uregulowanych w ustawie Prawo upadtosciowe i naprawcze.
Zadtuzenie musi powstac z przyczyn niezaleznych od dtuznika, w wyniku zdarzen losowych
jak dtugotrwata choroba czy wypadek.

Ustawa przewiduje tylko jedng procedure upadtosci. O ogtoszeniu upadtosci
konsumenckiej bedzie decydowat sgd. Z wnioskiem o ogtoszenie upadtosci bedzie mozna
wystapi¢ raz na dziesie¢ lat. Wniosek taki bedzie mégt ztozy¢ tylko dtuznik. Na wniosek
upadtego sgd wydaje postanowienie o planie sptat wierzytelnosci. Okres sptfat nie powinien
przekroczy¢ 5 lat, w wyjgtkowych przypadkach okres ten moze by¢ przedtuzony o 2 lata.
Wedle ustawy sad bedzie mogt zwiekszy¢ zakres sptat diuznika w przypadku, gdy nastapi
nieprzewidziana inadzwyczajna poprawa sytuacji materialnej dtuznika na przyktad
w wyniku otrzymania darowizny, przyjecia spadku czy wygranej w grze losowej. W okresie
sptat dtuznik nie bedzie mégt dokonywaé zakupdw z odroczonym terminem ptfatnosci, a
takze zakupdw na raty. Jednoczesnie nalezy zauwazy¢, ze przyjeta ustawa nie przewiduje
zwiekszenia rat ani mozliwosci skrdcenia okresu sptaty diugu w przypadku zwiekszenia
przez dtuznika aktywnos$ci zawodowej lub zarobkowe.

W sktad masy upadtosciowej bedg wchodzity mieszkania lub domy dtuznika, ktére bedg
mogty zostaC sprzedane, zas uzyskana zich sprzedazy suma zostanie podzielona
pomiedzy dtuznika a wierzycieli. Dtuznikowi nalezy wydac¢ kwote na pokrycie czynszu
najmu na okres 12 miesiecy. Kwota ta bedzie okreslana przez sedziego komisarza na
wniosek syndyka. Wyprowadzenie sie dtuznika bedzie warunkiem koniecznym do
sporzgdzenia ostatecznego planu podziatu funduszy z masy upadtosciowej i wydania przez
sad postanowienia o ustaleniu planu sptat wierzycieli. Ustawa przewiduje sktadanie przez
dtuznika corocznego sprawozdania z wykonania planu sptat wierzycieli za poprzedni rok
kalendarzowy. Powinien w nim takze wykaza¢ osiggniete przychody, sptacone kwoty
i nabyte rzeczy o wartosci przekraczajgcej dwukrotnos¢ minimalnego wynagrodzenia
o prace. W przypadku nie wywigzywania sie ze sktadania sgdowi sprawozdan sad moze
uchyli¢ plan iumorzy¢ postepowanie upadtosciowe. Uchylenie przez sad planu sptat
i umorzenie postepowania upadtosciowego bedzie dotyczyto dtuznika, ktéry ukrywa swdj
majatek i dziata z pokrzywdzeniem wierzycieli.

Nowelizacja ustawy o optatach sgdowych w sprawach cywilnych przewiduje niskie koszty
wszczecia postepowania upadtosciowego dotyczacego oséb fizycznych nieprowadzacych
dziatalnosci gospodarczej. Optata za wszczecie postepowania bedzie wynosita 200 ztotych.
Zdaniem Andrzeja Arendarskiego, prezesa Krajowej lzby Gospodarczej, proponowane
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rozwigzania zapewniajg wierzycielom odpowiednig ochroneg, gwarantowang przez sad.
Sadowe warunki sptat mogg by¢ ustalone jedynie w stosunku do dtuznikdéw, ktorzy
zprzyczyn przez siebie niezawinionych nie mogag uregulowaé swoich zobowigzan
pienieznych. Przyjeta ustawa wprowadza postepowanie prostsze, szybsze ibardziej
korzystne dla konsumentow i dla wierzycieli niz wczesniejsze projekty. Przewidziane dla
uchwalonej ustawy vacatio legis wynosi 3 miesigce od ogtoszenia w Dzienniku Ustaw.

Oceniamy wptyw nowej regulacji jako neutralny, zaktadajgc ze upadtosé konsumencka
bedzie dotyczyta oséb, ktére trwale nie wywigzywaly sie ze swoich zobowigzan itym
samym itak nie byto mozliwe odzyskanie od nich naleznosci (obecnie trudniej jest
sprzeda¢ np. dom lub mieszkanie dtuznika ze wzgledu na nieskutecznos¢ eksmisiji
w przypadku upadtosci konsumenckiej sam dtuznik bedzie musiat sie wyprowadzi¢ aby
doszto do zawarcia ukfadu).

Ryzyko wprowadzenia nowej regulacji w naszym przypadku moze mie¢ miejsce
w przypadku niewfasciwego jej stosowania. To jednak bedziemy mogli oceni¢ dopiero
w przysztosci.

Nota 27 — Ryzyko zwigzane z zakonczeniem wspoipracy z Kancelaria Prawnicza
FORUM

Dochodzgc zaptaty od dtuznikow korzystamy przede wszystkim z drogi prawnej. Ustugi
prawnicze S$wiadczy na naszg rzecz Kancelaria Prawnicza FORUM. Jest to jedna
z nielicznych Kancelarii, ktéra jest w stanie swiadczy¢ dla nas ustugi, co wynika z faktu, ze
Swiadczenie tego typu ustug wymaga posiadania unikalnych zasobow, w szczegolnosci
znajomosci obstugi specjalistycznego systemu informatycznego stworzonego na potrzeby
obstugi naszych spraw iprzeszkolonego personelu, know-how organizacyjno-prawnego
oraz doswiadczenia w skutecznym i ekonomicznym prowadzeniu wielu tysiecy postepowan
jednoczesnie. Zakonczenie wspétpracy pomiedzy firmami moze czasowo utrudni¢ nam
dochodzenie od diuznikébw =zaptaty, co bedzie miato negatywny wptyw na naszg
dziatalnosé, sytuacje finansowa iosiggane wyniki. Nalezy jednak podkreslic, ze dla
Kancelarii wspotpraca z nami ma zasadnicze znaczenie, co wynika z faktu, iz jestesmy jej
gtbwnym klientem. Ponadto troje z naszych akcjonariuszy tj. Monika Chadaj, Stawomir
Cwik i Artur Gornik (dwéch ostatnich bedacych takze cztonkami naszego Zarzadu) sa
jednoczesnie komandytariuszami w Kancelarii Prawniczej FORUM, jednakze bez prawa
reprezentowania tej spoétki, ktére przystuguje jedynie komplementariuszowi Krzysztofowi
Pilus. W Kancelarii Prawniczej FORUM w zadnym stopniu nie uczestniczg pozostali nasi
akcjonariusze.

Opisane wyzej powigzanie jest naszym zdaniem w wiekszym stopniu czynnikiem
minimalizujgcym ryzyko, poréwnujac analogiczng wspétprace z inng kancelaria.

Nota 28 — Ryzyko wprowadzenia ograniczen w sprzedazy wierzytelnosci

Dziatalno$¢ przez nas prowadzona jest uzalezniona od mozliwosci nabywania pakietow
wierzytelnosci zbywanych przez pierwotnych wierzycieli. Hipotetyczne wprowadzenie
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zakazu zbywania wierzytelno$ci przez pierwotnych wierzycieli lub znaczgce ograniczenie
tej mozliwosci miatoby istotny wptyw na naszg podstawowg dziatalnosé.

Jednakze wprowadzenie takiego obostrzenia ograniczatoby podmiotowe prawa
pierwotnego wierzyciela do dysponowania przystugujgcym mu prawem, co jest jednym
z podstawowych uprawnien wierzyciela.

W stosunku do wierzytelno$ci wobec konsumentow miaty miejsce proby ograniczenia
zbywania wierzytelno$ci przez pierwotnych wierzycieli podejmowane przez Generalnego
Inspektora Ochrony Danych Osobowych wespét z Prezesem Urzedu Ochrony Konkurencji
i Konsumentoéw. W oparciu o opinie Prezesa Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentow
Generalny Inspektor Ochrony Danych Osobowych wydat w przesziosci szereg decyzji,
ktérymi zakazat nabywcom wierzytelnosci przetwarzania danych osobowych dtuznikéw, 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 r. Sygn. akt OSK 829/2004 iz dnia 6 czerwca
2005r. Sygn. akt | OPS 2/2005 potwierdzit mozliwosé zbywania wierzytelnosci
konsumenckich.

Wedtug naszej wiedzy od tamtego czasu nie sg podejmowane dziatania zmierzajgce do
wprowadzenia ograniczen w zbywaniu wierzytelnosci, ktory to proces moze by¢ swobodnie
ksztattowany przez strony umowy. Jedynie w przypadku transakcji sekurytyzacyjnych
istniejg okreslone ograniczenia co do stron umowy i procesu samej sprzedazy.

Ograniczenia w zakresie zbywania wierzytelnosci moga wystgpi¢ w wyniku dziatan
dotychczasowych zbywcédw pakietow wierzytelnosci. Moze to mie¢ miejsce w sytuacji,
gdyby zbywcy uznali, ze ceny osiggane ze zbycia wierzytelnosci sg zbyt niskie i lepiej jest
prowadzi¢ proces windykacji samodzielnie niz dokonac zbycia wierzytelnosci trudnych.
Wedtug naszej oceny sytuacja taka moze by¢ przejsciowa, jako ze podmiot
wyspecjalizowany w dochodzeniu naleznosci winien dziata¢ efektywniej niz pierwotny
wierzyciel.

Nota 29 — Ryzyko zwigzane z utrata kluczowych pracownikéw

Czynnikiem niezbednym dla dziatalnosci irozwoju Kredyt Inkaso S.A. jest wiedza
i doswiadczenie wysoko wykwalifikowanych pracownikéw i zarzgdzajacych. Powyzsze jest
charakterystyczne dla przedsiebiorstw, ktorych przedmiotem dziatalnosci sg ustugi
finansowe.

Istnieje ryzyko, iz utrata kluczowych pracownikéw (wspétpracownikdédw) moze wptyngc
krétkoterminowo na efektywnosé dziatania Spétki. Konkurencja na rynku pracodawcow
moze takze zwiekszyé ponoszone przez Spotke koszty pracy, co w efekcie wptynie na
wyniki finansowe.

Szybki rozwdj wymaga takze zatrudniania wysoko kwalifikowanych kadr, co przy
ograniczonej liczbie oso6b z wysokimi kwalifikacjami moze spowodowac¢ trudnosci
z pozyskaniem kadr, a co za tym idzie spowolnienie tempa wzrostu.

Miedzy innymi w celu minimalizacji powyzszego ryzyka WZA Spoétki uchwalit program
motywacyjny obejmujgcy osoby zarzgdzajace, kluczowych pracownikéw
i wspotpracownikdw.
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Nota 30 — Ryzyko braku mozliwosci pozyskania kapitatu w przysziosci w wyniku
obecnego kryzysu finansowego

Obecna sytuacja na rynkach finansowych utrudnia wykorzystanie cze$ci drog pozyskania
kapitatu dla dalszego rozwoju dziatalnosci, a w szczegdlnosci kapitatu wtasnego poprzez
kolejng emisje akcji. Takze pozyskanie kapitatu dtuznego w sytuacji dalszego pogorszenia
nastrojow na rynkach finansowych moze by¢ znacznie utrudnione.

Brak mozliwos¢ pozyskania kapitatu dla zwiekszenia kapitatow obrotowych naszej Spotki
moze mie¢ wptyw na tempo rozwoju dziatalnosci operacyjnej a tym samym na wysokosc¢
osigganych przychodow i zyskow.

Nota 31 — Ryzyko niskiej stopy odsetek ustawowych

Wysoko$¢ odsetek ustawowych obowigzujgcych w okresie sprawozdawczym zostata
ustalona rozporzadzeniem Rady Ministrow z dnia 13 pazdziernika 2005 r. (Dz. U. Nr 201,
poz.1662) na poziomie 11,5%. Od tego czasu nastgpit istotny wzrost podstawowych stop
procentowych NBP oraz stop rynkowych, co powodowato wzrost oczekiwan wielu
przedsiebiorcow co do podwyzszenia takze stop ustawowych. Dla dziatalnosci Kredyt
Inkaso S.A. dostosowanie wysokosci odsetek ustawowych do zmian rynkowych ma
szczegllne znaczenie ze wzgledu na fakt, ze wiekszos¢ naszych aktywéw to nabyte
wierzytelnosci (naleznosci przeterminowane). W dniu 29 marca 2008 roku wystapiliSmy o
wniesienie pod obrady Rady Ministrow wniosku o wydanie nowego rozporzadzenia
w sprawie okreslenia wysokosci odsetek ustawowych.

Rada Ministrow zdecydowata o wprowadzeniu od 15 grudnia nowej stawki, réwnej 13%
w skali roku (Dz. U. z dnia 12 grudnia 2008 r. Nr 220, poz. 1434). Dla Kredyt Inkaso S.A.
przetozy sie to na podwyzszenie przychoddw z odsetek od przeterminowanych
wierzytelnosci.

W zwigzku ze Swiatowym kryzysem finansowym i spowolnieniem gospodarczym wiele
bankow centralnych juz zdecydowato o obnizeniu obowigzujgcych stop procentowych.
Takze w Polsce w niedalekiej przysztosci mozna spodziewa¢ sie wprowadzenia
ekspansywnej polityki monetarnej. Skutkiem znacznego obnizenia oficjalnych stép
procentowych NBP moze by¢ takze decyzja Rady Ministrow o zmniejszeniu stop
ustawowych, co byto by zdarzeniem dla nas niekorzystnym.

Jednoczesnie w przypadku spadku rynkowych stdép procentowych obnizg sie tez koszty
finansowe Spotki, co moze skompensowaé niekorzystny efekt nizszych odsetek
ustawowych. Zatem istotne dla Kredyt Inkaso S.A. jest przede wszystkim, aby ewentualne
decyzje Rady Ministrow w kierunku obnizki stawek odsetek ustawowych byty dostosowane
do realiéw rynkowych.

W dtuzszej perspektywie czasu mozna oczekiwa¢ obnizenia ustawowych stop
procentowych, jednak wystgpienie tego zdarzenia w najblizszych miesigcach uwazamy za
mato prawdopodobne. Spodziewamy sie, ze obnizanie stép procentowych przez Rade
Polityki Pienieznej bedzie procesem roztozonym w czasie. Ponadto odsetki ustawowe
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zwykle dostosowywane sg do stdép rynkowych z op6znieniem. Niedawno ustalony poziom
odsetek ustawowych w naszej ocenie nie jest wysoki w odniesieniu do aktualnej sytuaciji

rynkowej i mozna go utrzymywac przez pewien czas, nawet w przypadku rozpoczecia cyklu
obnizek stop NBP.

Strona 29z 113



©
KREDYT INKASO SA

Raport péiroczny za I pétrocze roku obrotowego 2008/09

DZIALALNOSC KREDYT INKASO S.A.

Nota 32 — Zdarzenia w okresie sprawozdawczym istotnie wptywajace na dziatalnosé¢
jednostki

Pierwsze pétrocze biezgcego roku obrotowego to przede wszystkim obstuga nabytych
wczesniej pakietdw wierzytelnodci. W okresie szesciu miesiecy skierowaliSmy do sadu
prawie 52 000 pozwdéw o zaptate. W tym czasie uzyskaliSmy tez ponad 28 000 nakazéw
zaptaty iklauzule wykonalnosci w 12 000 spraw. Byto to ogromnym wyzwaniem
organizacyjnym i finansowym, ale pozwoli nam to uzyskiwa¢ w przysztosci staty strumien
pienigdza.

W ciggu ostatnich szesciu miesiecy nadal wspétpracowalismy w zakresie nabywania
pakietdw wierzytelnosci z wszystkimi najwiekszymi operatorami telekomunikacyjnymi
w kraju, tj. z Polskg Telefonig Cyfrowg sp. z 0.0. (operator sieci ERA), Telekomunikacija
Polskg S.A., PTK Centertel sp. z 0.0. (operator sieci ORANGE) i Polkomtel S.A. (operator
sieci PLUS). Suma nabytych wtym okresie wierzytelnosci siegneta kwoty 75 272 tys.
ztotych. RozpoczeliSmy tez w ostatnim czasie wspotprace z Netia S.A., biorgc udziat
w przetargach na zakup pakietow wierzytelnosci, lecz na razie nie doszto do zawarcia
transakcji miedzy podmiotami.

Zrealizowanie powyzszych zadan finansowalismy ze $rodkéw uzyskiwanych z dziatalnosci
operacyjnej i emisji obligacji serii D, E i F o fgcznej wartosci 12,2 min ztotych.

Nota 33 — Ocena czynnikéw i nietypowych zdarzen majacych wplyw na wynik
z dziatalnosci

W ostatnim potroczu nie miaty miejsca nietypowe zdarzenia, ktére miatyby wptyw na wynik
z dziatalnosci. Zdarzeniem nietypowym nie jest dokonywanie przez Spétke kolejnych
zakupow pakietéw wierzytelnosci, mimo ze ich wielkos¢ odbiega znacznie od zakupow
w poprzednich latach, poniewaz jest to podstawowy i zamierzony skutek dziatan Spofki.

Nota 34 — Informacje o zawartych umowach znaczacych dla dziatalnosci emitenta

W okresie od 01 kwietnia 2008 roku do dnia 30 wrzesnia 2008 roku zawarlismy
nastepujgce umowy, ktorych przedmiotem byto nabycie pakietow wierzytelnosci
obejmujgcych naleznosci z tytutu $wiadczonych ustug telekomunikacyjnych:

1) 2 umowy z PTK Centertel sp. z 0.0. obejmujgce wierzytelnosci na tgczng sume wartosci
nominalnej 47.204 tys. ztotych,

2) 3 umowy z Telekomunikacjg Polskg S.A. obejmujgce wierzytelnosci na tgczng sume
warto$ci nominalnej 15.943 tys. ztotych,
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3) 1 umowa z Polskg Telefonig Cyfrowg s. z 0.0. obejmujgce wierzytelnosci na tgczng
sume wartosci nominalnej 7.217 tys. ztotych,

4) 4 umowy z Polkomtel S.A. obejmujgce wierzytelnosci o wartosci nominalnej 4.908 tys.
ztotych.

Cena zaptacona za przedmiotowe wierzytelnosci nie odbiegata od cen ustalanych
w podobnych przypadkach.

Nota 35 — Informacje o istotnych zdarzeniach i zawartych umowach znaczacych dla
dziatalnosci emitenta, ktdre wystapity po dniu 30 wrzesnia 2008 roku

W dniu 10 pazdziernika 2008 roku zawarliSmy umowe z Powiatowym Urzedem Pracy
w Zamosciu w przedmiocie refundacji czesci kosztéw wyposazenia stanowisk pracy dla
8 pracownikéw. Z tytutu zawartej umowy otrzymalismy refundacje w wysokosci 107 tys.
ztotych i jesteSmy zobowigzani nie zmniejsza¢ zatrudnienia przez okres dwoch lat.

Z dniem 11 grudnia 2008 roku zawarta zostata znaczgca umowa z Polskg Telefonig
Komérkowg Centertel sp. zo0.0., ktérej przedmiotem byto nabycie dwéch pakietow
wierzytelnosci nieregularnych o wartosci nominalnej 43.959 tys. zt. Dochodzenie przez nas
zaptaty naleznosci z zakupionych wierzytelnosci winno zwigekszy¢ nasze przychody. Cena
za przedmiotowe wierzytelnodci nie odbiegata od cen ustalanych w podobnych
przypadkach.

Zawarte umowy nie majg wptywu na sprawozdanie finansowe sporzadzone za okres od
01.04.2008r. do 30.09.2008r.

Od dnia 30 wrzesnia 2008 roku do chwili publikacji niniejszego sprawozdania nie
odnotowalismy innych istotnych zdarzeh ani nie zawarlismy innych umow istotnych dla
naszej dziatalnosci.

Nota 36 — Zarzadzanie zasobami finansowymi

W okresie minionego pétrocza finansowaliSmy prowadzenie dziatalnosci z wptywéw
osigganych z zakupionych wierzytelnosci, z emisji obligacji serii D, E iF oraz przy
wykorzystaniu zobowigzan krotkoterminowych zacigganych u kontrahentéw (w tym
zbywcow wierzytelnosci). Zobowigzaniami dtugoterminowymi Spotki sg obligacje serii B,
zobowigzania ztytutu leasingu sprzetu komputerowego oraz odroczony podatek
dochodowy od 0s6b prawnych. Podobnie jak w okresach wczesniejszych nie korzystaliSmy
z kredytéw bankowych.

Ze wzgledu na specyfike prowadzonej dziatalnosci w naszym przypadku uzasadnione jest
utrzymywanie aktywow w postaci srodkéw pienieznych na rachunkach bankowych
w postaci krétkotrwatych lokat ze wzgledu na oczekiwanie na okazje rynkowa, jakg moze
by¢ mozliwos¢ nabycia zaoferowanych do sprzedazy pakietow wierzytelnosci. Terminy
przetargébw na sprzedaz pakietow wierzytelnosci znane sg z niewielkim wyprzedzeniem. Sg
one wyznaczane przez sprzedawcOw imusimy by¢ przygotowani do uczestniczenia
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w przetargach, do ktérych zostaniemy zaproszeni, a w przypadku wyboru naszej oferty
musimy posiada¢ zdolnos¢ szybkiego uiszczenia ustalonej ceny.

Z powyzszych wzgledow lokujemy zasoby finansowe w aktywa o wysokiej ptynnosci i nie
obarczone ryzykiem utraty wartosci (krétkoterminowe lokaty bankowe i obligacje uznanych
emitentow z krotkim okresem wykupu).

Kapitat dtuzny na finansowanie naszej dziatalnosci w ostatnim pofroczu pozyskaliSmy
poprzez emisje obligacji. Struktura zadtuzenia ztego tytutu w ostatnim kwartale byta
nastepujgca: 18.243 tys. ztotych zadtuzenie krétkoterminowe i12.463 tys. ziotych
zadtuzenie dtugoterminowe.

Przez caly okres bilansowy zachowywaliSmy ptynnos¢ finansowg iregulowaliSmy
zaciggniete zobowigzania.

Nota 37 — Zaciagniete kredyty

W okresie od dnia 01 kwietnia 2008 roku do 30 wrzesnia 2008 roku nie zaciggalismy
w imieniu Spoétki zadnych kredytow lub pozyczek. W okresie tym nie udzielaliSmy takze
gwarancji lub poreczen podmiotom trzecim.

W okresie sprawozdawczym wyemitowaliSmy trzy serie obligacji zwyktych na okaziciela.
Szczegotowe informacje dotyczace emisji obligacji zamieszczono w Notach 40 oraz 64
do Sprawozdania Finansowego.

Nota 38 — Udzielone pozyczki

W okresie od poczagtku roku obrotowego do dnia 30 wrzednia 2008 roku nie zawieralismy
zadnych uméw, ktérych przedmiotem bytoby udzielenie gwarancji lub poreczenia.

W dniu 22 wrzesnia 2008 roku zostata zawarta umowa pozyczki z pracownikiem Spotki.
Kwota pozyczki wynosi 10.000,00 ztotych ibedzie sptacana w miesiecznych ratach po
1.000,00 ztotych kazda. Oprocentowanie pozyczki wynosi 12%.

Nota 39 — Mozliwos¢ realizacji zamierzen inwestycyjnych

Planujemy w dajgcej sie przewidzie¢ przysztosci podjgé badz zakonczy¢ nastepujgce
projekty inwestycyjne:
1. Projekt 1 — Implementacja (modernizacja) systemu informatycznego bezpieczenstwa

informacji
przewidywane naktady - 200.000,00 pIn

2. Projekt 2 — Implementacja systemu elektronicznego przetwarzania dokumentow
przychodzacych
przewidywane naktady - 200.000,00 pIn
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3. Projekt 3 —Wdrozenie nowego systemu zarzadzania finansowego, z uwzglednieniem
prognozowania, budzetowania i raportowania
przewidywane naktady - 400.000,00 pIn

Inwestycje realizowane sg ze Srodkéw wiasnych Spotki, czesciowo z wykorzystaniem
leasingu finansowego. Zamierzamy na cze$¢ naszych przedsigewzie¢ inwestycyjnych
uzyskac¢ dofinansowanie z funduszy europejskich.

Nota 40 — Informacje o umowie z podmiotem uprawnionym do badania sprawozdania
finansowego

Podmiotem uprawnionym do dokonania przegladu pétrocznego sprawozdania finansowego
Kredyt Inkaso S.A. za okres od 01 kwietnia 2008 roku do dnia 30 wrze$nia 2008 roku jest
Przedsiebiorstwo Doradztwa Ekonomiczno — Finansowego EUROFIN sp. z 0.0. z siedzibg
w Krakowie, wybrane przez Rade Nadzorcza.

Stosowna umowa o badanie sprawozdania finansowego Emitenta zostata zawarta w dniu
30 wrzesnia 2008 roku, a jej przedmiotem jest przeprowadzenie przeglgdu pdtrocznego
i badania rocznego sprawozdania finansowego za rok obrotowy od 01 kwietnia 2008 roku
do dnia 31 marca 2009 roku.

Z tytutu dokonania przegladu pétrocznego sprawozdania finansowego i badania rocznego
sprawozdania finansowego Kredyt Inkaso S.A. zobowigzani jesteSmy zaptaci¢
wynagrodzenie w tgcznej wysokosci 24 400,00 ztotych. Wynagrodzenie to nie zostato
jeszcze przez nas zaptacone.

Nie jesteSmy zobowigzani do zaptaty innego wynagrodzenia na rzecz podmiotu
dokonujgcego przegladu sprawozdania potrocznego i badajgcego sprawozdanie finansowe
roczne za rok obrotowy konczacy sie dnia 31 marca 2009 roku.

Za poprzedni rok obrotowy badanie rocznego sprawozdania finansowego za okres od 28
grudnia 2006 roku do 31 marca 2008 roku zostato przeprowadzone przez Przedsigbiorstwo
Doradztwa Ekonomiczno — Finansowego EUROFIN sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie.
Z tytutu przeprowadzenia tegoz badania sprawozdania finansowego byliSmy zobowigzani
do zaptaty wynagrodzenia w kwocie 9.150,00 ztotych, ktére to wynagrodzenie zostato
zaptacone w catosci przed dniem 30 wrzesnia 2008 roku.

Nota 41 — Przewidywany rozwoj Kredyt Inkaso S.A.

Cele krotko- i sSrednioterminowe

Przez cele krétkoterminowe nalezy rozumieé¢ cele, kidre stawiamy sobie do osiggniecia
w ciggu najblizszych 6 miesiecy. Jest to dalszy aktywny udziat w przetargach na zakupy
pakietow wierzytelnosci oferowanych przez operatoréw telekomunikacyjnych. Spétka chce
umacniac¢ swojg pozycje na tym rynku kosztem innych podmiotow i tworzy¢ bariery wejscia

Strona 33z 113



©
KREDYT INKASO SA

Raport péiroczny za I pétrocze roku obrotowego 2008/09

dla nowych podmiotéw. Celem na najblizszy okres jest takze umocnienie pozycji
wiarygodnego emitenta instrumentéw dtuznych. Terminowo i rzetelnie obstugujemy
wyemitowane obligacje i budujemy wizerunek wiarygodnego partnera, co powinno nam
utatwiaC pozyskanie kapitatu dituznego oraz obnizenie jego oprocentowania. Cele te
realizowa¢ bedziemy w oparciu o posiadane kapitaty i wptywy biezgce oraz pozyskanie
kapitatu dtuznego.

Celem krétkoterminowym jest takze dodatkowe usprawnienie procedur zwigzanych
z dochodzeniem zaptaty za zakupione wierzytelnosci z wykorzystaniem dalej rozwijanego
systemu informatycznego oraz realizacja zamierzen inwestycyjnych (patrz: dodatkowe noty
objasniajgce do sprawozdania finansowego) w celu umocnienia pozycji konkurencyjnej,
zapewnienia dalszych mozliwosci rozwoju oraz bezpieczenstwa prowadzenia biznesu.

Cele $rednioterminowe zamierzamy osiggna¢ w ciggu kolejnego roku. W tym czasie
Kredyt Inkaso S.A. stanie sie liderem (przede wszystkim liderem efektywnosci oraz
wynikow finansowych) rynku obrotu wierzytelnosciami z rozpoznawalng markg. Nasza
marka jest juz obecnie w znacznym stopniu rozpoznawalna do czego przyczynito sie
uzyskanie statusu spotki publicznej, znaczace zwiekszenie wolumenu spraw
i podejmowane dziatania w zakresie relacji inwestorskich. ZaktadaliSmy, ze w tym okresie
powinnismy by¢ aktywnym podmiotem w procesie fuzji i przejec, ktére mogg mie¢ miejsce
na rynku. Obecna sytuacja na rynkach finansowych w pewnym stopniu zweryfikowata te
plany ze wzgledu na ryzyko braku mozliwosci racjonalnego pozyskania kapitatu. Z drugiej
strony spodziewamy sie, ze w trudniejszej sytuacji rynkowej obnizeniu ulegng wyceny
innych podmiotdéw, co moze zaowocowac¢ powstaniem okazji rynkowych, ktorych
wykorzystanie mozliwi korzystne przejecie czesci rynku lub rynkéw niszowych albo
wykwalifikowanej kadry, a takze posiadanych portfolio wierzytelnosci.

W  perspektywie Srednioterminowej bedziemy takze uwaznie obserwowac zjawisko
sekurytyzacji. Oczekujgc na unormowanie sie sytuacji w tym sektorze zasadnym moze by¢
przygotowywanie sie do utworzenia lub przejecia funduszu sekurytyzacyjnego.

Biorgc pod uwage otoczenie rynkowe nalezy takze obserwowac rozwdj rynkow sgsiednich
oraz sytuacje na rynkach dojrzatych, na ktérych moze by¢ optacalne utworzenie jednostek
zaleznych lub prowadzenie dziatalnosci w oparciu o istniejgcy podmiot lokalny (akwizycja).

Cele dtugoterminowe

W dtuzszej perspektywie czasowej celem Kredyt Inkaso S.A. jest bycie liderem rynku
obrotu wierzytelnosciami nie tylko w Polsce ale takze na rynkach dajgcych perspektywy
uzyskania oczekiwanych wynikéw finansowych, przy jednoczesnym utrzymaniu powyzej
Sredniej rynkowej wskaznikow rentownosci i efektywnosci.

Czynniki zewnetrzne istotne dla rozwoju Kredyt Inkaso S.A.

Uwazamy, ze najistotniejszymi czynnikami zewnetrznymi warunkujgcymi rozwoj Spétki sa:

1. utrzymanie polityki zbywania wierzytelnosci przez ustugodawcoéw ustug
powszechnych i sektor bankowy,
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brak dziatan prawnych lub organizacyjnych ze strony administracji i ustawodawcy
mogacych wprowadzi¢ badz formalne bgdz faktyczne ograniczenia w zbywaniu badz
dochodzeniu wierzytelnosci przez wierzycieli innych niz pierwotni,

sytuacja ekonomiczna w skali makro umozliwiajgca ekonomicznie racjonalne dalsze
pozyskiwanie srodkéw finansowych na rozwdj dziatalnosci, bgdz to w postaci dtugu
badz w postaci kapitatow wtasnych,

4. brak zjawiska hiperinflacji,

utrzymanie przez naszego partnera — Kancelarie Prawnicza FORUM — zdolnosci
przyjmowania istotnie zwiekszajgcych sie ilosci nowych spraw iich obstugi oraz
podtrzymanie wspotpracy w istniejgcym modelu,

utrzymanie bardzo dobrych relacji z rynkiem finansowym z jednej strony oraz
zbywcami wierzytelno$ci z drugiej strony.

Czynniki wewnetrzne istotne dla rozwoju Kredyt Inkaso S.A.

Sposrdéd czynnikbw wewnetrznych dla rozwoju Kredyt Inkaso S.A. w naszej ocenie
najwazniejsze znaczenie bedg miaty:

1.

utrzymanie zdolnosci obstugi zwiekszajgcej sie istotnie ilosci kupowanych
i obstugiwanych spraw — sprawno$c¢ i bezpieczenstwo funkcjonowania systemow
teleinformatycznych,

sytuacja finansowa Kredyt Inkaso S.A. umozliwiajgca dalsze pozyskiwanie srodkéw
finansowych na rozwdj dziatalnosci, badz to w postaci diugu bagdz w postaci
kapitatbw wtasnych,

adekwatny do zwiekszajacej sie liczby prowadzonych spraw rozwdj kompetencii
oraz zasobdw ludzkich dla zapewnienia sprawnego dziatania Kredyt Inkaso S.A.
jako centrum decyzyjnego.
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POZOSTALE INFORMACJE

Pozostate informacje wymagane do ujawnienia Sprawozdaniem z Dziatalnosci Spétki
zostaty zamieszczone w Sprawozdaniu Finansowym. Ponizej podajemy odwotania do
odpowiednich not.

Wykorzystanie wptywow z emisji papierow warto$ciowych Nota 3

Informacje o rynkach zbytu, zuwzglednieniem podziatu na rynki krajowe
i zagraniczne Nota 30

Informacje dotyczace zatrudnienia Nota 72

Wiadze Spoétki (Rada Nadzorcza, Zarzgd) — zmiany w skladzie, powotywanie,
odwotywanie, uprawnienia Noty 43, 44, 45

Umowy zawarte pomiedzy Emitentem a osobami zarzgdzajgcymi przewidujgce
rekompensate w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia Nota 48

Warto$¢ wynagrodzen, nagrdd i korzysci, wyptaconych, naleznych lub potencjalnie
naleznych osobom zarzadzajgcym i nadzorujgcym Nota 46

Kapitat zaktadowy, akcje posiadane przez osoby zarzgdzajgce i nadzorujgce
Nota 49

Akcjonariusze posiadajgcy bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne co
najmniej 5% w ogdlnej liczbie gtoséw na walnym zgromadzeniu Nota 52

Umowy umozliwiajgce w przysztosci dokonanie zmian w proporcji posiadanych akciji
przez dotychczasowych akcjonariuszy Nota 58

Papiery wartosciowe dajgce specjalne uprawnienia kontrolne wobec Emitenta

Nota 59

Informacja o nabyciu akcji wiasnych Nota 60
Program akcji pracowniczych Nota 47
Informacje o systemie kontroli programow akcji pracowniczych Nota 47
Ograniczenia w przenoszeniu prawa wtasnosci akcji Emitenta Nota 61
Ograniczenia w zakresie wykonywania prawa gtosu przypadajgcych na akcje
Emitenta Nota 62
Transakcje z podmiotami powigzanymi z kluczowym personelem Nota 51
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BILANS

Nota 30.09.2008 (prf;k‘;i'ti?ggny)
AKTYWA 105 514 99 763
Aktywa trwate 1487 1173
Rzeczowe aktywa trwale 8,9,10 1305 973
Wartosci niematerialne 11,12 182 178
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 13 0 22
Dtugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 0 0
Aktywa obrotowe 104 028 98 591
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug 14 100 18
Naleznosci z tytutu podatku dochodowego 15 0 588
Naleznosci z zasgdzonych kosztéw procesu 16 764 496
Naleznosci pozostate 17 346 303
Wierzytelnosci nabyte 18 97 271 94 300
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 19 378 545
Inne inwestycje krétkoterminowe 10 0
Krétkoterminowe rozliczenia migdzyokresowe 20 5158 2340
PASYWA 105 514 99 763
Kapitat wiasny 74 876 82 236
Kapitat akcyjny 21 5494 5494
Kapitat zapasowy (agio) 18 111 18 111
Kwoty otrzymane na przyszig emisje akcji, udziatéw 0 0
Akcje wiasne (wielko$¢ ujemna) 0 0
Kapitat z aktualizacji wyceny - kapitat z przeszacowania
akt?/wéw finansowyjch gosteypnycrrw) do sg'zedaZy 46 590 54 385
Zyski zatrzymane 4681 4 246
Zysk (strata) netto biezgcego okresu 1314 4243
Zyski (straty) lat poprzednich 3 3
Kapitat zapasowy utworzony z zysku 3364 0
Kapitat rezerwowy utworzony z zysku 0 0
Zobowiazania diugoterminowe 12 324 13 508
Rezerwy dtugoterminowe 23 0 0
Rezerwa na odroczony podatek dochodowy 22 754 508
Wyemitowane obligacje (wg zamortyzowanego kosztu) 40 11516 13 000
Zobowigzania z tytutu leasingu 25 54 0
Zobowigzania pozostate 0 0
Zobowiazania krotkoterminowe 18 314 4020
Rezerwy krétkoterminowe 23 12 9
Wyemitowane obligacje (wg zamortyzowanego kosztu) 40 17 695 3929
Zobowigzania z tytutu podatku dochodowego 24 0 0
Zobowigzania z tytutu leasingu 25 90 0
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 26 317 62
Zobowigzania pozostate 27 200 20
Rozliczenia miedzyokresowe 29 0 0
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Wartos¢ ksiegowa 74 876 82 236
Liczba akcji zwyktych (w tys.) 52 5494 5494
Liczba akcji rozwodnionych (w tys.) 52 5654 5654
Wartos¢ ksiegowa na jedng akcje (w zt) 13,63 14,97
Rozwodniona warto$¢ ksiegowa na jedna akcje (w zt) 13,24 14,54
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RACHUNEK ZYSKOW | STRAT

Nota  30.09.2008 (prfgl'gg'ti?gzny)

Przychody netto 30 8148 3265
Przychody z wierzytelnosci nabytych 7 329 3124
Przychody z zasadzonych kosztéw procesu 787 141
Inne przychody ze sprzedazy 32 0
Koszt wtasny przychodow 31 2802 756
Koszty nabycia wierzytelnosci 2118 615
Koszty procesu 684 141
Koszty wtasne innych przychodéw 0 0
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 5 346 2509
Koszty sprzedazy 31 0 0
Koszty ogélnego zarzadu 31 2010 959
Pozostate koszty dziatalnosci podstawowej 31 0 0
Zysk (strata) ze sprzedazy 3337 1550
Pozostate przychody operacyjne 32 13 11
Pozostate koszty operacyjne 33 358 19
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 2991 1541
Przychody finansowe 34 41 19
Koszty finansowe 35 1450 0
Zysk (strata) brutto przed opodatkowaniem 1582 1560
Podatek dochodowy 268 298
Czes¢ biezaca 36 0 299
Czes¢ odroczona 37 268 -1
Zysk (strata) netto 1314 1263
Srednia wazona iloéé akcji zwyktych w tys. 52 5494 3772
Srednia wazona iloé¢ akcji rozwodnionych w tys. 52 5654 3772
Zysk netto na jedng akcje zwyktg w pin 52 0,24 0,33
Zysk netto na jedng akcje rozwodniong w pin 52 0,23 0,33
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RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

30.09-2008 (prggl.(?sg-ti?t?Zny)
PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH Z DZIALALNOSCI OPERACYJNEJ
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 1582 1624
Korekty razem -2 501 -3 292
Amortyzacja 158 7
Zyski /(straty) z r6znic kursowych 0 0
Odsetki i udziaty w zyskach 1278 -2
(Zysk)/strata na dziatalnosci inwestycyjnej 0 0
Zwigkszenie/(zmniejszenie) stanu rezerw dtugoterminowych (z wytgczeniem 0 0
rezerwy na podatek odroczony)
Zwiekszenie/(zmniejszenie) stanu rezerw krétkoterminowych 3 7
(Zwiekszenie)/zmniejszenie stanu naleznosci z tytutu dostaw i ustug -82 -28
(Zwiekszenie)/zmniejszenie stanu naleznosci z zasgdzonych kosztéw procesu -268 4
(Zwiekszenie)/_zmniejszenie stanu n’aleznoéci pozostatych ('bc.az.naleznc.)éci z 44 o5
tytutu sprzedazy rzeczowych aktywow trwatych oraz wartosci niematerialnych)
(Zwiekszenia)/zmniejszenia zwigzane ze stanem nabytych wierzytelnosci -2 971 -2 092
Zwiekszenie/(zmniejszenie) stanu zobowigzan z tytutu dostaw i ustug 255 0
Zwigkszenie/(zmniejszenie) stanu zobowigzan pozostatych (bez zobowigzan z
tytutu nabycia rzeczowych aktywéw trwatych oraz wartosci niematerialnych) 177 -80
(Zwie,kszenie)/zmniejszenie stanu dtugoterminowych rozliczeh 0 0
miedzyokresowych
(Zwiekszenie)/zmniejszenie stanu krétkoterminowych rozliczen
miedzyokresowych 1783 49
Zaptacony podatek dochodowy 588 -270
Inne korekty 190 -28
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej -919 -834
PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH Z DZIALALNOSCI INWESTYCYJNEJ

Wptywy 0 274
Whptywy ze zbycia rzeczowych aktywéw trwatych oraz wartosci niematerialnych 0 0
Whptywy z udziatéw w zyskach 0 0
Whptywy ze sprzedazy papieréw wartosciowych 0 0
Odsetki otrzymane 0 5
Sptaty pozyczek krétkoterminowych 0 269
Inne wptywy inwestycyjne 0 0
Wydatki 297 309
Wydatki na nabycie rzeczowych aktywdw trwatych oraz wartosci 287 309
niematerialnych
Woydatki na nabycie papieréw warto$ciowych 0 0
Udzielenie pozyczek krétkoterminowych 10 0
Inne wydatki inwestycyjne 0 0
Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci inwestycyjnej -297 -35
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PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH Z DZIALALNOSCI FINANSOWEJ

Wplywy 12110 13 674
Woptywy netto z emisji akcji 0 13674
Emisja obligacji netto 12110 0
Kredyty i pozyczki 0 0
Inne wptywy finansowe 0 0
Wydatki 2230 0
Dywidendy i wyptaty na rzecz wtascicieli 879 0
Wykup obligaciji 0 0
Sptata kredytéw i pozyczek 0 0
Ptatnosci zobowigzan z tytutu leasingu finansowego 73 0
Odsetki zaptacone 1278 0
Inne wydatki finansowe 0 0
Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci finansowej 9 880 13 674
Przeptywy pienigezne netto razem: 8 664 12 805
lByirl':;llnsowa zmiana stanu srodkow pienigznych i ich ekwiwalentow, w 167 13
Srodki pieniezne na poczatek okresu 545 724
Srodki pieniezne na koniec okresu 378 13 529
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ZESTAWIENIE ZMIAN w KAPITALE WLASNYM

| pétrocze roku 2008/09

Kwoty
. Akcje otrzymane . ;
. Kapitat Kapitat z Kapitat
Kapl_tal zapasowy V\{Iasng e pr;y.szlq aktualizacji Zyski zatrzymane wiasny,
akeyjny (agio) (wielkosé emisie wyceny, z tego: razem
ujemna) akciji, ’ '
udziatow
kapitat z
przeszacowania Zysk Kapitat Kapitat
aktywow iY:ZK 2:“: (strata) z zapasowy rezerwowy
finansowych ok?esu.? lat utworzony utworzony
dostepnych do ubiegtych z zysku z zysku
sprzedazy
Stan na 01.04.2008 (B.O.) 5494 18 111 0 0 44 138 0 4243 0 71 986
- korekty btedéw 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
- zmiana polityki rachunkowosci 0 0 0 10 247 0 3 0 0 10 250
Stan na 01.04.2008 po korektach
(B.O.) 5494 18 111 0 0 54 385 0 4 246 0 0 82 236
Zmniejszenia / zwiekszenia z podziatu
zysku 0 0 0 0 0 0 -4 243 3 364 0 -879
w tym: dywidenda 0 0 0 0 0 0 879 0 0 879
Wynik netto 0 0 0 0 0 1314 0 0 0 1314
Pokrycie straty z lat ubiegtych 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Podziat zysku z lat ubiegtych 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Emisja akcji 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Koszty emisji akciji 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Aktualizacja wartosci godziwej
instrumentow finansowych 0 0 0 -7 795 0 0 0 0 -7 795
Razem zmiany w okresie 0 0 0 0 -7 795 1314 -4 243 3 364 0 -7 360
Stan na 30.09.2008 (B.Z.) 5494 18 111 0 0 46 590 1314 3 3364 0 74 876
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(przeksztatcone)
Kwoty
Kepitat | Kapital  DKCIS - otzymane - yapitg 5 Kapitat
P zapasowy . - przyszia aktualizacji Zyski zatrzymane wiasny,
akcyjny (agio) (wielkos¢é emisje wyceny, z tego: razem
ujemna) akciji, ’ :
udziatéw
kapitat z
przeszacowania Zysk(strata) Zysk Kapitat Kapitat
aktywow netto (strata) z zapasowy rezerwowy
finansowych biezacego lat utworzony utworzony
dostepnych do okresu ubiegtych z zysku z zysku
sprzedazy
Stan na 28.12.2006 (B.O.) 3745 0 0 0 3856 0 0 0 0 7 601
- korekty btedow 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
- zmiana polityki rachunkowosci 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Stan na 28.12.2006 po korektach
(B.O.) 3745 0 0 0 3 856 0 0 0 0 7 601
Zmniejszenia / zwiekszenia z podziatu
zysku 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
w tym: dywidenda 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Wynik netto 0 0 0 0 0 1263 0 0 0 0
Pokrycie straty z lat ubiegtych 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Podziat zysku z lat ubiegtych 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Emisja akcji 1 250 13 750 0 0 0 0 0 0 0 0
Koszty emisji akciji 0 -1 384 0 0 0 0 0 0 0 0
Aktualizacja wartosci godziwej
instrumentéw finansowych 0 0 0 0 5 528 0 0 0 0 0
Razem zmiany w okresie 1250 12 366 0 0 5528 1263 0 0 0 20 407
Stan na 30.06.2007 (B.Z.) 4 995 12 366 0 0 9 384 1263 0 0 0 28 008
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PODSTAWOWE WSKAZNIKI EKONOMICZNE | FINANSOWE

ANALIZA WSKAZNIKOWA

wartos¢ wskaznika

wskaznik licznik mianownik
30.09.2008 30.06.2007
Wskazniki rentownosci i efektywnosci
ROA (ROAMA) zysk netto przecietne aktywa 4,86% 14,03%
ROE zysk netto przecietny kapitat wtasny 6,58% 15,78%
ROE zysk netto przecietny skorygowany 17,34%  27,11%
kapitat wtasny
zysk netto/nabyte . . - o o
wierzytelnosci zysk netto przecietne wierzytelnosci 5,22% 24,18%
_ koszty operacyjne przychody 30,61% 15,71%
O
<8 koszty operacyjne preyohody 2 32,50%  17,69%
Zz S wierzytelnosci
E Z koszty operacyjne EBIT 73,16% 32,93%
2 ,g koszty operacyjne zysk netto 134,21% 37,49%
koszty/wierzytelnosci koszty operacyjne przecietne wierzytelnosci 7,00% 9,07%
rentownos¢ netto zysk netto przychody 22,81% 41,92%
rentownos¢ EBIT EBIT przychody 41,84% 47,72%
rentownos$¢ EBITDA EBITDA przychody 43,37% 47,81%
EBIT/nabyte wierzytelnosci EBIT przecietne wierzytelnosci 9,57% 27,53%
EBITDA /nabyte wierzytelnosci EBITDA przecietne wierzytelnosci 9,92% 27,58%
przychody /nabyte . . - o o
wierzytelnosci przychody przecietne wierzytelnosci 22,88% 57,69%
stopa dywidendy [dywidenda/zysk netto] - patrz opis 20,72% 0,00%
dywidenda/kapitat wiasny [dywidenda/skorygowany kapitat wtasny] - patrz opis 3,16% 0,00%
skorygowane operacyjne skorygowane CFO 1 30 569 806
przeptywy pienigzne (brak mianownika)
Struktura kapitatu
kapitat wtasny suma bilansowa 70,96% 90,66%
> .
% skoryg‘cl)v\:fvair:]);kaplta{ suma bilansowa 26,81% 53,41%
f]
w2 kapitat wtasny (minus) . o o
< % wartosci niematerialne suma bilansowa 70,79% 90,59%
E wierzytelnosci nabyte kapitat wtasny 129,91% 57,76%
n
= . " skorygowany kapitat o o
wierzytelnosci nabyte whasny 343,88% 98,05%
przyrost kapitalu wiasnego [zysk zatrzymany/pocza:)k:i\évy kapitat wtasny] - patrz 42.03% 41.63%
przyrost skorygowanego [zysk zatrzymany/poczatkowy skorygowany kapitat 81.12% 95.83%

kapitatu wlasnego

wiasny] - patrz opis
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Wskazniki zadluzenia i wyptacalnosci

zadtuzenie aktywéw dtug suma bilansowa 29,04% 1,48%
zadtuzenie kapitatu wtasnego dtug kapitat wtasny 40,92% 1,63%
zadtuzenie skorygowanego skorygowany kapitat o o
kapitatu wtasnego dtug wiasny 108,32% 2,76%
. . kapitat wtasny (minus) o o
dtug/materialny kapitat wtasny dtug wartosci niematerialne 41,02% 1,63%
> g dtug oprocentowany suma bilansowa 27,82% 0,00%
> O
? ‘g 089 dtug oprocentowany kapitat wlasny 39,20% 0,00%
C O s i
N O skorygowany kapitat o o
° 5 dtug oprocentowany wlasny 103,78% 0,00%
udziat dtugu krotkoterminowego oprocentowany STD dtug oprocentowany 60,59% n.d.
udziat dtugu dtugoterminowego oprocentowany LTD dtug oprocentowany 39,41% n.d.
krétkoterminowe zadtuzenie . o o
kapitatu wlasnego STD kapitat wtasny 59,78% 100,00%
diugoterminowe 2adhizenie LTD kapitat whasny 40,22% 0,00%
kapitatu wtasnego
przychody z wierzytelnosci STD 84,30% 1212,50%
przychody z wierzytelnosci dtug 50,39% 1212,50%

Srednie miesieczne
przychody z wierzytelnosci STD 9,09% 3067,93%
+ $rodki pieniezne

$rednie miesieczne
przychody z wierzytelnosci dtug 5,43% 3067,93%
+ $rodki pieniezne

Wskazniki pokrycia zadtuzenia z
hodéw (i Srodkéw pienieznych)

$rednie miesieczne o o
S przychody z wierzytelnosci STD 7,02%  101,04%
>
N Srednie miesieczne o o
e przychody z wierzytelnosci diug 4,20% 101,04%
© é EBITDA STD 38,82% 652,63%
Oy
o8z
8w EBITDA dtug 23,21% 652,63%
2% 8
N g EBITDA dtug oprocentowany 24,22% n.d.
pokrycie odsetek zysk fk?”’“o + koszty koszty finansowe 295,80%  3328,89%
inansowe
udziat diugu o zmiennym dtug o zmiennej stopie dtug oprocentowany 96,50% n.d.

oprocentowaniu

Wskazniki ekonomiczno-finansowe zostaty obliczone jako iloraz wielkosci opisanej
w kolumnie licznik przez wielkos¢ opisang w kolumnie mianownik. Oprdcz wystepujacych w
bilansie, rachunku zyskow i strat oraz rachunku przeptywéw pienieznych pozyciji,
zastosowalismy w obliczeniach nastepujgce (oparte na tamtych) wielkosci finansowe.

Okreslenie przecietne aktywa oznacza srednig ze stanu tgcznej wartosci aktywdéw na dzien
obliczania wskaznika oraz 12 miesiecy wczesniej. Spotka w prezentowanych okresach nie
posiadata pozycji pozabilansowych, wiec aktywa sg jednoczesnie aktywami
skorygowanymi o pozycje pozabilansowe (managed assets).

Suma bilansowa to wykazana w bilansie suma wszystkich aktywow Spétki, rowna sumie
wszystkich pasywéw Spotki.
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Przecietny kapitat wiasny to Srednia stanu kapitatu wtasnego na dzien obliczania wskaznika
oraz 12 miesiecy wczesniej.

Okres$lenie skorygowany kapitat wtasny oznacza kapitat wlasny pomniejszony o kapitat
z aktualizacji wyceny. Przecietny skorygowany kapitat wtasny  to $rednia stanu
skorygowanego kapitatu witasnego na dzien obliczania wskaznika oraz 12 miesiecy
wczesnie;.

Okres$lenie wierzytelnosci oznacza bilansowy stan wierzytelnosci nabytych (wg wartosci
godziwej) na dzien obliczania wskaznika. Przecigtne wierzytelno$ci to $rednia stanu
wierzytelnosci nabytych na dzien obliczania wskaznika oraz 12 miesiecy wczesnie;.

Dtug to ftaczna wartos¢ wszystkich zobowigzah  Spétki  (krétkoterminowych
i dtugoterminowych).

Skrét LTD oznacza zobowigzania dtugoterminowe. Oprocentowany LTD to zobowigzania
dlugoterminowe, ktére powodujg konieczno$¢ optacania przez Spoétke odsetek (suma
zobowigzan dtugoterminowych ztytutu wyemitowanych obligacji oraz zobowigzan
diugoterminowych z tytutu leasingu).

Skrét STD oznacza zobowigzania krotkoterminowe. Oprocentowany STD to zobowigzania
krétkoterminowe, ktére powodujg koniecznos¢ optacania przez Spétke odsetek (suma
zobowigzan krotkoterminowych ztytutu wyemitowanych obligacji oraz zobowigzan
krétkoterminowych z tytutu leasingu).

Dtug oprocentowany to suma oprocentowanego STD i oprocentowany LTD.

Dtug o zmiennej stopie to dtug oprocentowany o zmiennej stopie procentowej (ustalanej
w zaleznosci od pewnych ustalonych, zewnetrznych czynnikdéw rynkowych).

Dla zachowania poréwnywalnosci ze wskaznikami obliczanymi w oparciu o wyniki roczne
wszystkie wielkosci z Rachunku Zyskéw i Strat oraz Rachunku Przeptywéw Pienieznych
wykorzystywane w obliczeniach poddano uprzedniej annualizacji. Do wskaznikéw
obliczanych na dzien 30.09.2008 wykorzystano wartosci odpowiadajgce okresowi 12
miesiecy od 1 pazdziernika 2007 roku do 30 wrzes$nia 2008 roku. Wskazniki porownawcze
obliczane na 30.06.2007 uwzgledniajg wartosci odpowiadajgce okresowi 12 miesiecy od 1
lipca 2006 roku do 30 czerwca 2007 roku.

Zysk EBIT oznacza zysk z dziatalnosci operacyjnej.
Zysk EBITDA to zysk EBIT powigkszony o amortyzacje.

Przychody z wierzytelnosci to przychody Spotki z wierzytelnosci nabytych wykazane jako
odpowiednia pozycja w rachunku zyskoéw i strat (zannualizowane). Srednie miesieczne
przychody z wierzytelnosci to zannualizowane przychody z wierzytelnosci podzielone
przez 12.

Koszty operacyjne zostaty obliczone jako suma kosztéw sprzedazy, kosztéw ogdinego
zarzgdu, pozostatych kosztéw dziatalnosci podstawowej ipozostatych kosztéw
operacyjnych.

Skrét CFO oznacza przeptywy z dziatalnosci operacyjnej (z Rachunku Przeptywéw
Pienieznych). Skorygowane CFO to CFO powigkszone o wydatki na zakup wierzytelnosci
i pomniejszone o wptywy z tytutu sprzedazy wierzytelnosci.

Ze wzgledu na fakt, ze niniejsze sprawozdanie jest sprawozdaniem $rédrocznym
(wskazniki obliczane sg w oparciu o dane srodroczne) oraz ze rok obrotowy 2006/07/08
liczyt 5 kwartatéw, specjalnego podejscia i odpowiedniej interpretacji wymagajg wskazniki
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wykorzystujgce warto$¢ wyptaconej dywidendy, ktéra przypada zawsze na konkretny rok
obrotowy. Przyjelismy zasade, ze wskazniki te bedg dotyczy¢ ostatniego zamknietego roku
obrotowego.

Stope dywidendy obliczono jako iloraz wyptaconej dywidendy przez zysk netto. Zgodnie
z przyjeta zasadg stopa dywidendy na dzien 30 wrze$nia 2008 roku, to wartosc
odpowiadajgca ostatniemu zamknietemu rokowi obrotowemu, czyli wskaznik jest ilorazem
dywidendy za okres od 28 grudnia 2006 do 31 marca 2008 przez zysk netto wypracowany
w tym okresie. Analogicznie, stopa dywidendy na dzien 30.06.2007 zostata obliczona
w oparciu o wartosci za rok obrotowy 2006 (od 1 stycznia 2006 r. do 27 grudnia 2006 r.)

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 witasnego zostat obliczony jako iloraz zysku netto za rok
obrotowy pomniejszonego o wyptacong dywidende przypadajgcg 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 wyptacong dywidende przypadajgcg na dany rok
obrotowy (zysk =zatrzymany) przez skorygowany kapitat wtasny na poczatku roku
obrotowego.
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INFORMACJE WSTEPNE

Nota 1 — Kredyt Inkaso S.A. — informacje szczegotowe

Nazwa Emitenta: Kredyt Inkaso Spétka Akcyjna
Siedziba Emitenta: 22-400 Zamos¢, ul. Okrzei 32

Rejestracja: Sad Rejonowy w Lublinie XI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego
Data rejestracji: 28 grudnia 2006 r. Emitent w obecnej formie prawnej (spétka akcyjna)
19 kwietnia 2001 r. Emitent w poprzedniej formie prawnej (spotka
komandytowa)
Numer KRS: 0000270672
Regon: 951078572
NIP: 922-254-40-99
PKD: 67.13.Z
Przedmiot dziatalnosci wedtug statutu:
a) pozostate posrednictwo finansowe —w PKD 65.23.Z;
b) leasing finansowy —w PKD 65.21.Z;
c) pozostate formy udzielania kredytow —w PKD 65.22.Z;
d) dziatalno$¢ pomocnicza finansowa, gdzie indziej niesklasyfikowana
—w PKD 67.13.Z;
e) zagospodarowanie i sprzedaz nieruchomosci na wtasny rachunek —
w PKD 70.11.Z;
f) kupno isprzedaz nieruchomosci na wtasny rachunek — w PKD
70.12.Z;
g) wynajem nieruchomosci na wtasny rachunek —w PKD 70.20.Z;
h) dziatalnos¢ prawnicza, —w PKD 74.11.Z,;
i) doradztwo w zakresie prowadzenia dziatalnosci gospodarczej
i zarzgdzania —w PKD 74.14.A;
j) dziatalnos¢ zwigzana z ttumaczeniami i ustugami sekretarskimi —
w PKD 74.85.Z;
k) dziatalnos¢ komercyjna pozostata, gdzie indziej niesklasyfikowana

1)

—w PKD 74.87.B;
dziatalnos¢ centréw telefonicznych (call center) —w PKD 74.86.Z;

m) ksztatcenie ustawiczne dorostych ipozostate formy ksztatcenia,

gdzie indziej niesklasyfikowane —w PKD 80.42.B;

Gtéwne przedmioty dziatalno$ci wykonywanej przez Kredyt Inkaso S.A. wg nowej
klasyfikacji dziatalnosci PKD 2007 oznaczone sg w sposob nastepujacy:

a) pozostate posrednictwo finansowe —w PKD 64.99.7;

b) dziatalnos¢ centrow telefonicznych (call center) —w PKD 82.20.Z;
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Nota 2 — Istotne elementy polityki rachunkowosci

Niniejsze Potroczne Sprawozdanie Finansowe sporzgdzilismy stosujgc ponizsze zasady
rachunkowosci.

BILANS — Aktywa
Wartosci niematerialne i prawne

Za wartosci niematerialne iprawne zostaty uznane sktadniki aktywow, ktére wynikajg
z tytutdw umownych lub innych tytutdw prawnych, bez wzgledu na to, czy sg one zbywalne.

Poczatkowej wyceny skiadnikéw wartosci niematerialnych i prawnych dokonano w cenie
nabycia wynikajgcej z oddzielnej transakcji. Po poczatkowym ujeciu, wyceny sktadnikow
wartosci niematerialnych dokonano w cenie nabycia po pomniejszeniu 0 umorzenie;
czynnikiem pomniejszajgcym wycene zzasady jest ponadto tgczna kwota odpisow
aktualizujgcych  ztytutu utraty wartosci. Czynnik ten nie wystgpit w okresie
sprawozdawczym.

Okres i metoda amortyzacji wartosci niematerialnych z oznaczonym okresem uzytkowania
zostaty zweryfikowane na koniec okresu sprawozdawczego. Zweryfikowany okres
uzytkowania wartosci niematerialnych i prawnych nie r6znit sie od poprzednich szacunkdw.
Wartos¢ kohcowg uznano za zero.

Odpiséw amortyzacyjnych od wartosci niematerialnych i prawnych dokonuje sie metodag
liniowg przez okres przewidywanego uzytkowania, ktéry dla poszczegdlnych rodzajow
wartosci niematerialnych, wykorzystywanych w prezentowanych okresach, wynosi:

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

W wyniku analizy ustalono, ze warto$s¢ koncowa uzytkowanych przez Spotke wartosci
niematerialnych iprawnych jest réwna zero. Stawki amortyzacyjne zastosowane do
wartosci niematerialnych i prawnych w poprzednich okresach nie réznig sie od tych, ktore
zweryfikowano i zastosowano w okresie sprawozdawczym. Z tego wzgledu wartosci netto
wartosci niematerialnych iprawnych wedtug zasad dotychczasowych iwedtug zasad
aktualnie obowigzujgcych sg takie same.

Spétka posiada sktadnik warto$ci niematerialnych i prawnych o nieokreslonym okresie
uzytkowania, ktérym jest znak towarowy. Sktadnik taki wykazuje sie¢ w cenie zakupu po
przeprowadzeniu testu na trwatg utrate wartosci. Test nie wykazat potrzeby obnizenia
wartosci bilansowe;.

W prezentowanych okresach sprawozdawczych nie wystgpity przestanki utraty wartosci
innych sktadnikéw wartosci niematerialnych i prawnych.

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

Za rzeczowe aktywa trwate uznaje sie srodki trwate:
1)  ktdére sg utrzymywane przez Spoétke w celu wykorzystywania ich w dziatalnosci,
2) ktére majg by¢ wykorzystywane przez czas dtuzszy niz jeden okres,
3) w stosunku do ktorych istnieje prawdopodobienstwo, iz przyniosg w przysztosci
korzysci ekonomiczne,
4)  ktérych warto$¢ mozna oceni¢ w sposdb wiarygodny.

Do rzeczowych aktywéw trwatych zaliczono:
1)  ulepszenia w obcych $rodkach trwatych (budynkach),
2) maszyny, urzadzenia,
3) inne $rodki trwate,
4) S$rodki trwate w budowie.

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

W uzytkowanych przez Spotke Srodkach trwatych nie wyrézniono istotnych czesci
sktadowych srodkéw trwatych (komponentow), ktérych okres uzytkowania réznitby sie od
okresu uzytkowania catego srodka trwatego.

W prezentowanych okresach stosowano metode liniowg amortyzacji srodkéw trwatych,
wynikajgcg z oczekiwanego zuzycia sSrodka trwatego, z wyjgtkiem notebook’ow
amortyzowanych metodg degresywng przy wspotczynniku degresji rownym 2.

Podstawg naliczania odpiséw amortyzacyjnych srodkéw trwatych w okresie zastosowania
MSR jest wartos¢ poczagtkowa pomniejszona o wartos¢ koncowa. W wyniku analizy
ustalono, ze wartos¢ koncowa uzytkowanych przez Spotke srodkdéw trwatych jest rowna
zero. Stawki amortyzacyjne zastosowane do srodkéw trwatych w poprzednich okresach nie
roznig sie od tych, ktére zweryfikowano i zastosowano w okresie sprawozdawczym. Z tego
wzgledu wartosci netto srodkéw trwatych wedtug zasad dotychczasowych i wedtug zasad
aktualnie obowigzujacych sg takie same.

Amortyzacji dokonywano z uzyciem stawek wynikajgcych z przewidywanych okreséw
uzytkowania, ktére dla juz posiadanych srodkéw wynosza:

Inwestycje w obce srodki trwate (budynki) -10%
Komputery (stacje robocze) - 30%
NotebooK'i - 30%
Serwery - 30%
Kopiarki i drukarki wysokonaktadowe - 28%
Systemy telekomunikacyjne - 20%
Meble - 20%
Specjalizowane urzadzenia biurowe

(np. kopertownice, niszczarki wysokonakfadowe) - 14%

Amortyzacje rozpoczyna sie, gdy srodek trwaty jest dostepny do uzytkowania, zas konczy
sie dla srodkdéw usunietych z ewidencji bilansowej.
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Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego

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

Przy wycenie aktywéw z tytutu odroczonego podatku dochodowego uwzgledniono stawke
podatku dochodowego 19%, ktdra wedtug najlepszej wiedzy bedzie obowigzywata w roku,
w ktorym pozycja aktywow zostanie zrealizowana.

Inne rozliczenia miedzyokresowe dtugoterminowe

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

Naleznosci krotkoterminowe

Do naleznosci krotkoterminowych zalicza sie naleznosci z tytutu dostaw i ustug, naleznosci
ztytutu podatku dochodowego, naleznosci zzasgdzonych Kkosztow procesu oraz
nalezno$ci pozostate.

Naleznosci wycenia sie w kwocie wymaganej zaptaty, z zachowaniem ostroznoéci. Wartosé
naleznosci aktualizuje sie uwzgledniajgc stopieh prawdopodobienstwa ich zaptaty poprzez
dokonanie odpiséw aktualizujgcych ich wartosci na koniec okresu sprawozdawczego.

Sa to przede wszystkim naleznosci wynikajgce z prowadzonej przez spétke dziatalnosci
obrotu i zarzgdzania wierzytelnosciami.

Wartos$¢ ksieggowa naleznosci odpowiada ich wartosci godziwe;j.

Uprzednio dokonujgc prezentacji aktywoéw ipasywdw zwigzanych z powierniczym
przelewem wierzytelnosci prezentowaliSmy ich kwote po stronie aktywéw jako inne
naleznosci  krétkoterminowe oraz po stronie pasywéw jako inne rozliczenia
miedzyokresowe. Obecnie prezentowane sg jako naleznosci w wartosci skorygowanej o
kwoty uprzednio ujmowane w pasywach jako inne rozliczenia miedzyokresowe.

Skutki zmian przedstawiajg sie nastepujgco:

Pozycja bilansu Skutek zmian na
31.03.2008
Aktywa, naleznosci krétkoterminowe -233
Pasywa, inne rozliczenia miedzyokresowe -233
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Wierzytelnosci nabyte

Na nabyte wierzytelnosci sktada sie wartos¢ wierzytelnosci zakupionych na wtasne ryzyko
i wtasny rachunek, kitoére Spoétka kwalifikuje jako instrumenty finansowe dostepne do
sprzedazy. Wyceniane sg wedtug wartosci godziwej wedtug estymacji opartej na
historycznych  doswiadczeniach (rekalkulacja przysztych przeptywdw pienieznych
uwzgledniajgca wartosc¢ biezaca inwestycji w wierzytelnosci na dzienh bilansowy).

Powstate na moment poczgtkowego ujecia rdéznice przejsciowe w podatku dochodowym sg
nieujmowane, poniewaz spetniajg warunek wynikajgcy z MSR 12 par. 22, par. 15c i par. 24.
Roéznice przejsciowe powstajgce z wyceny do wartosci godziwej na kazdy kolejny dzien
sprawozdawczy, sg nizsze od nieujmowanej réznicy z poczatkowego ujecia, dlatego takze
nieujmowane. Wierzytelnosci, ktérymi Spétka zarzadza, cechujg sie bowiem obiektywng
tendencjg spadku wartosci godziwej w miare uptywu czasu.

Zarowno roznice dodatnie z wyceny w wartosci godziwej, jak i ujemne sg odnoszone na
kapitat z aktualizacji wyceny.
Stwierdzilismy roéznice wynikajaca z ujecia w wycenie nabytych wierzytelnosci wg obecnie
stosowanych zasad kwoty kosztow transakcji uprzednio ujmowanych jako krotkoterminowe
rozliczenia miedzyokresowe.

Skutki zmian przedstawiajg sie nastepujgco

Pozycja bilansu Skutek zmian
na 31.03.2008

Aktywa, aktywa obrotowe, wierzytelnosci nabyte

(uprzednio:

Inwestycje krotkoterminowe,  krétkoterminowe +370
aktywa finansowe, inne krétkoterminowe aktywa

finansowe)

Aktywa, aktywa obrotowe, krétkoterminowe -370

rozliczenia finansowe

Srodki pieniezne

Na srodki pieniezne skitadajg sie srodki pieniezne w banku iw kasie oraz inne Srodki
pieniezne, czyli depozyty bankowe o okresie zapadalnosci nieprzekraczajgcym trzech
miesiecy. Srodki te zostaty wycenione w wartoéci nominalnej, natomiast depozyty bankowe
w kwocie wymagajgcej zaptaty. Wartos¢ ksiegowa tych aktywéw odpowiada ich wartosci
godziwe;j.

Krotkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe

Krotkoterminowe  rozliczenia  miedzyokresowe  obejmujg  czynne  rozliczenia
miedzyokresowe kosztéw, tj. poniesione wydatki dotyczgce przysztych okresow
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sprawozdawczych oraz odsetki, dotyczace leasingu finansowego, przypadajgce do
rozliczenia w ciggu 12 miesiecy od dnia sprawozdawczego.

Nie stwierdziliSmy ro6znic w zasadach rachunkowos$ci uprzednio i obecnie stosowanych
oraz w kwocie wyceny poza réznicami wskazanymi w punkcie Wierzytelnosci nabyte oraz
wynikajgcymi z wyceny wg zamortyzowanego kosztu wyemitowanych obligacji — uprzednio
ujmowane jako rozliczenia miedzyokresowe po stronie aktywdw koszty emisji rozliczane
w czasie obecnie korygujg wartos¢ zobowigzania.

Skutki zmian przedstawiajg sie nastepujaco:

Pozycja bilansu Skutek zmian na
31.03.2008
Pasywa, zobowigzania z tyt. - 185

obligaciji

Aktywa, krotkoterminowe rozliczenia

miedzyokresowe - 185

BILANS - Pasywa

Kapitat akcyjny

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

Nie stwierdzilismy réznic w kwocie wyceny wystepujacych ze wzgledu na zmiane zasad
rachunkowosci.

Kapitat zapasowy (agio)

Kapitat ten jest tworzony z nadwyzki warto$ci emisyjnej wyemitowanych akcji ponad ich
warto$¢ nominalng pomniejszonej o koszty emisiji.

Nie stwierdzilismy réznic w kwocie wyceny wystepujacych ze wzgledu na zmiane zasad
rachunkowosci.

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

Kapitat z aktualizacji wyceny jest tworzony w zwigzku z wyceng w warto$ciach godziwych
instrumentéw finansowych dostepnych do sprzedazy, odnoszone sg tu zaréwno
przeszacowania zwiekszajgce jak i zmniejszajgce wartos¢ godziwa.

Na moment wytgczenia sktadnika aktywow finansowych z bilansu skumulowane zyski lub
straty netto ujete na kapitale z aktualizacji wyceny odnosi sie na wynik finansowy danego
okresu.
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Uprzednio do kapitatlu z aktualizacji wyceny odnoszono przeszacowania, w tym
przeszacowania zmniejszajgce wartos¢ godziwg instrumentdéw finansowych ale jedynie
w zakresie do poziomu ceny zakupu instrumentu finansowego. Przeszacowania
zmniejszajgce warto$¢ godziwg w czesci ponizej ceny zakupu oraz zwiekszajgce wartosc
godziwg do poziomu ceny zakupu odnoszono w rachunek zyskow i strat.

Wg dotychczas stosowanych zasad od wartosci przeszacowania tworzono rezerwe na
podatek dochodowy w ciezar kapitatu z aktualizacji wyceny (Patrz wierzytelnosci nabyte).
Obecnie rezerwa nie jest tworzona.

Skutki zmian przedstawiajg sie nastepujaco:

Pozycja bilansu Skutek zmian na
31.03.2008

Pasywa, kapitat z aktualizacji wyceny, kapitat 106
Z przeszacowania aktywéw finansowych +10 353
dostepnych do sprzedazy
Pasywa, zysk zatrzymany, zysk netto roku +106
obrotowego
Pasywa, rezerwy na podatek odroczony -10 353

Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego

Rezerwe ztytutu podatku odroczonego utworzono w kwocie, ktora w przysziosci
spowoduje zwiekszenie zobowigzania do zaptaty ztytutu podatku dochodowego,
w zwigzku z wystepowaniem dodatnich r6znic przejsciowych pomiedzy bilansowa
wartoscig aktywéw i pasywéw a ich wartoscig podatkows.

Przy wycenie rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego uwzgledniono stawke
podatku dochodowego 19%, ktéra wedtug naszej najlepszej wiedzy bedzie obowigzywata
w roku, w ktérym rezerwa zostanie rozwigzana.

Utworzono rezerwe na podatek dochodowy od naleznosci z tytutu kosztow procesu.

Uwagi do zmiany zasad wyceny rezerw na podatek dochodowy — patrz: kapitat
z aktualizacji wyceny.

Skutki zamian przedstawiajg sie nastepujgco:

Pozycja bilansu Skutek zmian na
31.03.2008

Pasywa, Zobowigzania irezerwy na
zobowigzania, rezerwy na zobowigzania,

rezerwa na  odroczony  podatek +94
dochodowy
Pasywa, zysk zatrzymany, zysk netto .94

roku obrotowego
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Rezerwa na swiadczenia emerytalne i podobne

Zgodnie z przepisami prawa pracy pracownicy Spétki majg prawo do odpraw emerytalnych,
ktore sg wyptacane jednorazowo w momencie przejscia na emeryture. Oszacowana kwota
rezerwy na swiadczenia emerytalne okazata sie kwotg nieistotng, dlatego odstgpiono od jej
ujecia i prezentaciji.

Pozostate rezerwy

Pozostate rezerwy sg tworzone gdy na Spétce cigzy istniejgcy obowigzek, wynikajacy ze
zdarzen przesztych oraz prawdopodobne jest, ze wypetnienie tego obowigzku spowoduje
koniecznos¢ wyptywu korzysci ekonomicznych imozna dokona¢ wiarygodnego
oszacowania tego zobowigzania.

Utworzone rezerwy zalicza sie¢ odpowiednio do pozostatych kosztéw operacyjnych,
kosztow finansowych w zaleznosci od okolicznosci, zktérymi wigze sie przyszte
zobowigzanie.

Zobowigzania

Zobowigzania wycenia sie na koniec okresu sprawozdawczego w kwocie wymagajacej
zaptaty, z wyjatkiem zobowigzan z tytutu emisji obligacji. Zobowigzania z tytutu emisji
obligacji sg wyceniane na moment poczagtkowego ujecia w wartodci godziwej
pomniejszonej o koszty transakcyjne. Na dzien bilansowy wycena nastgpita wedtug
zamortyzowanego Kkosztu z zastosowaniem metody efektywnej stopy procentowej
(w skorygowanej cenie nabycia) i dzielone wg terminu generowanego przeptywu na czesé
krétko i dtugoterminowa.

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

Wyodrebniono takze wystepujgce od tego roku zobowigzania ztytutu leasingu
finansowego.

Inne rozliczenia miedzyokresowe

Rozliczenia miedzyokresowe kosztéw bierne sg dokonywane na dzien sprawozdawczy,
jesli istnieje taka koniecznos¢, w wysokosci prawdopodobnych zobowigzan przypadajacych
na biezacy okres sprawozdawczy.

Uprzednio do innych rozliczen miedzyokresowych ujmowano warto$¢ transakcji
powierniczego przelewu wierzytelnosci. Obecnie przyjeto zasade wyceny i prezentacji po
kompensacie z odpowiednig kwotg naleznos$ci (opis i skutki zmian patrz punkt: Naleznosci
krotkoterminowe).
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Transakcje w walutach obcych

Aktywa i zobowigzania wyrazone w walutach obcych w okresie sprawozdawczym nie
wystapity.

RACHUNEK ZYSKOW | STRAT
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 zasgdzonych kosztéw postepowania sgdowego wykazywane sg w dacie
uzyskania tytutu wykonawczego.

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

Nie stwierdziliSmy réznic w kwocie wyceny wystepujacych ze wzgledu na zmiane zasad
rachunkowosci.

Koszt witasny przychodow

Na koszt wiasny przychodow z tytutu nabytych wierzytelnosci sktadajg sie warto$¢ nabycia,
w tym honorarium zastepcy procesowego w wysokosci przychodu otrzymanego z tytutu
zwrotu zasgdzonych kosztéw zastepstwa procesowego, zas na koszt wtasny przychoddéw
z zasgdzonych kosztéw procesu sktadajg sie koszty tego postepowania odpowiednie do
przychodéw zasgdzonych prawomocnymi wyrokami kosztow postepowania z wytgczeniem
kosztow zastepstwa procesowego.

Wartos¢ nabycia wierzytelnosci obejmuje takze czesé wartosci nabycia wierzytelnosci tj.
ceny nabycia plus kosztow transakciji, kiérg uznano w okresie sprawozdawczym za

niemozliwg do wygenerowania z niej korzysci w przysztych okresach i jednoczesnie nie
zostata zaliczona do kosztéw w okresach przesztych.

Uprzednio czes¢ ceny zakupu wierzytelnosci prezentowano jako pozostate koszty
operacyjne, a koszty zastepstwa procesowego jako koszty ogdlnego zarzadu.

Nie stwierdziliSmy innych rdznic w kwocie wyceny ze wzgledu na zmiane zasad
rachunkowosci poza powyzszymi.

Skutki zamian przedstawiajg sie nastepujgco:

Pozycja rachunku Skutek zmian na
30.06.2007

RZiS, Koszt witasny przychodow,

wartos¢ nabycia wierzytelnosci +338

RZiS, inne pozostate  koszty

. -338
operacyjne
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Koszty ogdlnego zarzadu

Do kosztéw ogolnego zarzadu zalicza sie wszelkie pozostate koszty ponoszone przez
Spotke, ktére nie zostaty zaliczone do kosztu wtasnego przychoddéw i pozostatych kosztéw
dziatalnosci podstawowej, a zostaty poniesione takze w zwigzku z dziatalnoscig operacyjng
Spotki.

Nie stwierdzilismy réznic w kwocie wyceny wystepujacych ze wzgledu na zmiane zasad
rachunkowosci.

Pozostate koszty dziatalnosci podstawowej

Do pozostatych kosztow dziatalnosci podstawowej zalicza sie koszty utrzymania contact
center, koszty obstugi przedprocesowej zakupionych wierzytelnosci i inne koszty zwigzane
z zarzgdzaniem zakupionymi wierzytelnosciami, nie ujete w koszcie wikasnym uzyskanego
przychodu.

Podatek dochodowy

Na obowigzkowe obcigzenia wyniku sktadajg sie: podatek biezacy i odroczony. Biezgce
zobowigzanie podatkowe obliczono na podstawie wyniku podatkowego danego okresu,
w oparciu o obowigzujgcg stawke — 19%.

Podatek odroczony zostat wyliczony w oparciu o metode bilansowg jako podatek
podlegajacy zwrotowi lub zaptacie w przysziosci, w oparciu o0 wystepujace roznice
pomiedzy wartosciami bilansowymi a podatkowymi aktywéw i pasywow.

RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

Rachunek przeptywéw pienieznych Spétka sporzgdza metodg posrednig. W dziatalnosci
operacyjnej ujawniono przeptywy srodkéw pienieznych zwigzane z wierzytelnosciami
uznanymi przez Spotke za instrumenty finansowe dostepne do sprzedazy.

Nota 3 — Wykorzystanie wplywow z emisji papierow wartosciowych

Srodki uzyskane w maju 2008 roku z emisji obligacji serii D w kwocie nominalnej
3.000.000,00 ztotych przeznaczylismy na zakup kolejnych pakietow wierzytelnosci od
Polkomtel S.A. i PTK Centertel sp. zo0.0. oraz na koszty postepowan zwigzanych
z dochodzeniem zapfaty zakupionych wierzytelnosci.

Srodki uzyskane w czerwcu 2008 roku z emisji obligacji serii E w kwocie nominalnej
6.000.000,00 ztotych przeznaczyliSmy na zakup kolejnych pakietow wierzytelnosci od PTK
Centertel sp. z0.0., Telekomunikacji Polskiej S.A. iPolkomtel S.A. oraz na koszty
postepowan zwigzanych z dochodzeniem zaptaty zakupionych wierzytelnosci.
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Srodki uzyskane w sierpniu 2008 roku z emisji obligacji serii F w kwocie nominalnej
3.200.000,00 ztotych przeznaczyliSmy na zaptate za pakiety wierzytelnosci zakupione od
Telekomunikacji Polskiej S.A. oraz na koszty postepowan zwigzanych z dochodzeniem
zaptaty zakupionych wierzytelnosci.

Nota 4 — Oswiadczenie o zgodnosci sprawozdania z Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej i Miedzynarodowymi Standardami
Rachunkowosci

Podstawa sporzadzenia i format sprawozdania finansowego

Niniejsze podlegajgce przegladowi Pétroczne Sprawozdanie Finansowe Spotki (,Pétroczne
Sprawozdanie Finansowe”) sporzadzilismy zgodnie z Miedzynarodowym Standardem
Rachunkowosci (,MSR”) 34 — Srédroczna Sprawozdawczo$é Finansowa (,MSR 34”) oraz
zgodnie z odpowiednimi standardami rachunkowo$ci majagcymi zastosowanie do
$rédrocznej sprawozdawczosci finansowej przyjetymi przez UE, opublikowanymi
i obowigzujgcymi w czasie przygotowywania Pétrocznego Sprawozdania Finansowego.
Jest to pierwsze poétroczne sprawozdanie po wprowadzeniu zasad wynikajgcych
z MSSF/MSR.

Pétroczne Sprawozdanie Finansowe sktada sie z bilansu, rachunku zyskéw i strat,
zestawienia zmian w kapitale wtasnym, rachunku przeptywdéw pienieznych oraz not
objasniajacych.

W Pétrocznym Sprawozdaniu Finansowym uwzglednilismy badz odroczyliSmy koszty
powstajgce w roku finansowym nierébwnomiernie tylko wtedy, gdy powyzsze koszty
powinny zosta¢ uwzglednione badZz odroczone w czasie na koniec danego roku
obrotowego.

Niniejsze Pétroczne Sprawozdanie Finansowe przygotowalismy w tysigcach PLN
Zalozenie kontynuaciji dziatalnosci

Niniejsze Poétroczne Sprawozdanie Finansowe sporzadzilismy przy zatozeniu
kontynuowania dziatalnosci przez Spotke w dajgcej sie przewidzie¢ przyszitosci, poniewaz
nie znamy okolicznosci wskazujgcych na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci.

Uwzglednienie standardow, zmian w standardach rachunkowosci oraz interpretaciji
obowiazujacych na dzien 30 wrzesnia 2008 roku.

Nie wybraliSmy opcji wczesniejszego zastosowania nastepujacych standardéw oraz
interpretacji (juz przyjetych lub bedacych w trakcie przyjmowania przez Unie Europejska):
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- MSSF 8 ,Segmenty operacyjne”, ma zastosowanie dla okreséw rocznych
rozpoczynajgcych sie po 1 stycznia 2009 roku,

— Zaktualizowany MSR 23 ,Koszty finansowania zewnetrznego”, ma zastosowanie dla
okresOw rocznych rozpoczynajgcych sie po 1 stycznia 2009 roku. Niniejszy standard nie
zostat zaakceptowany przez Unie Europejska,

— Zaktualizowany MSR 1 ,Prezentacja sprawozdan finansowych”, ma zastosowanie dla
okresOw rocznych rozpoczynajgcych sie po 1 stycznia 2009 roku. Niniejszy standard nie
zostat zaakceptowany przez Unie Europejska,

— Zaktualizowany MSSF 3 ,Potgczenia jednostek gospodarczych”, ma zastosowanie dla
okres6w rocznych rozpoczynajgcych sie po 1 lipca 2009 roku. Niniejszy standard nie zostat
zaakceptowany przez Unie Europejska,

— Zaktualizowany MSR 27 ,Skonsolidowane i jednostkowe sprawozdania finansowe”, ma
zastosowanie dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie po 1 lipca 2009 roku. Niniejszy
standard nie zostat zaakceptowany przez Unie Europejska,

— Zmiany do MSSF 2 ,Ptatnosci w formie akcji — Warunki nabycia uprawnien i anulowanie”,
majg zastosowanie dla okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie na dzien 1 stycznia 2009
roku lub po 1 stycznia 2009 roku. Niniejszy standard nie zostat zaakceptowany przez Unie
Europejska,

— Zmiany do MSR 32 ,Instrumenty finansowe: prezentacja” oraz do MSR 1 ,Prezentacja
sprawozdan finansowych — Instrumenty finansowe z opcjg sprzedazy izobowigzania
powstate w wyniku likwidacji”.

Powyzsze standardy nie zostaty zaakceptowane przez Unie Europejska.

Nota 5 — Oswiadczenie Zarzadu Kredyt Inkaso S.A. o zgodnosci péirocznego
sprawozdania finansowego z obowigzujacymi zasadami rachunkowosci

Oswiadczamy, ze wedle naszej najlepszej wiedzy, pétroczne sprawozdanie finansowe
Kredyt Inkaso S.A. za | pétrocze roku obrotowego 2008/09 (ij. za okres 6 miesiecy od dnia
1 kwietnia 2008 roku do dnia 30 wrzeénia 2008 roku) i dane poréwnywalne sporzgadzone
zostaty zgodnie z obowigzujgcymi zasadami rachunkowosci oraz ze odzwierciedlajg
w sposéb prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majgtkowg i finansowg Kredyt Inkaso Spétki
Akcyjnej oraz jej wynik finansowy, oraz ze sprawozdanie z dziatalnosci zawiera prawdziwy
obraz rozwoju iosiggnie¢ oraz sytuacji Kredyt Inkaso Spétki Akcyjnej, wtym opis
podstawowych zagrozen i ryzyk.

Nota 6 — 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 sprawozdania finansowego Kredyt Inkaso S.A. za | pétrocze roku
obrotowego 2008/09 (tj. za okres 6 miesiecy od dnia 1 kwietnia 2008 roku do dnia 30
wrzesnia 2008 roku) zostat wybrany zgodnie z przepisami prawa oraz ze podmiot ten oraz
biegty rewident, dokonujgcy badania sprawozdania, spetniali warunki do wydania
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bezstronnej i niezaleznej opinii iraportu z badania sprawozdania finansowego, zgodnie
z wlasciwymi przepisami prawa krajowego.

Nota 7 — Informacje na temat segmentu

Dziatamy w jednym podstawowym segmencie branzowym obejmujgcym obro6t pakietami
wierzytelnosci na rynku krajowym. Segment ten stanowi nasz strategiczny przedmiot
dziatalnoéci, a inna dziatalno$s¢ w istotnym =zakresie nie wystepuje. Wszelkie dane
przedstawione niniejszym Sprawozdaniem Finansowym odnoszg sie do tego segmentu.
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NOTY DO BILANSU

Nota 8 — Rzeczowe aktywa trwate

Rzeczowe aktywa trwate 30.09.2008 31.03.2008

Srodki trwate, w tym: 1 291 882
- grunty 0 0
- budynki, lokale i obiekty inzynierii Igdowej i wodnej 534 364
- urzadzenia techniczne i maszyny 571 374
- srodki transportu 0 0
- inne $rodki trwate 185 144
Srodki trwate w budowie 14 90
Rzeczowe aktywa trwate, razem 1305 973
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Nota 9 — Zmiany w srodkach trwatych wedtug grup rodzajowych

Za okres od 01.04.2008 do 30.09.2008 grunty t:)t?(,)nwkllel UT:::ZV :!é. srodki transportu m'}f‘: ar;;dkl razem

Wartos$¢ brutto na poczatek okresu 0 382 413 0 167 963
Zwigkszenia 0 194 270 0 61 525
- zakup 0 0 196 0 61 257
- ulepszenia 0 194 74 0 0 268
- 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 0 576 683 0 229 1488
Wartos¢ umorzenia na poczatek okresu 0 18 40 0 23 80
Zwigkszenia 0 24 72 0 21 117
Zmniejszenia, z tego: 0 0 0 0 0 0
- sprzedaz 0 0 0 0 0 0
- likwidacja 0 0 0 0 0 0
-inne 0 0 0 0 0 0
Wartos¢ umorzenia na koniec okresu 0 42 112 0 44 197
Oolijrzissuaktualizujqcy z tytutu utraty wartosci na poczatek 0 0 0 0 0 0
Vl\Jljaerct:(i)z Z\I/ okresie odpisu aktualizujgcego z tytutu utraty 0 0 0 0 0 0
E)t?;\t/;ovc\:lg?tlgé\gi okresie odpisu aktualizujgcego z tytutu 0 0 0 0 0 0
waar:t(;)éécéi :e,lvlz(%lr?iigi?)jsﬁaas l1JJmorzenie i odpis z tytutu utraty 0 42 112 0 44 197
Wartos¢ netto na koniec okresu 0 534 571 0 185 1291
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D eale do 303208

Wartos¢ brutto na poczatek okresu 0 0 a4 0 0 Y|
Zwigkszenia 0 382 385 0 166 933
- zakup 0 382 385 0 166 933
- ulepszenia 0 0 0 0 0 0
- przeszacowania 0 0 0 0 0 0
Zmniejszenia 0 0 13 0 0 13
- sprzedaz 0 0 0 0 0 0
- likwidacja 0 0 13 0 0 13
- przeszacowania 0 0 0 0 0 0
Wartos¢ brutto na koniec okresu 0 382 413 0 167 963
Wartos$¢ umorzenia na poczatek okresu 0 0 16 0 2 18
Zwigkszenia 0 18 37 0 21 76
Zmniejszenia, z tego: 0 0 13 0 0 13
- sprzedaz 0 0 0 0 0 0
- likwidacja 0 0 13 0 0 13
- inne 0 0 0 0 0 0
Warto$¢ umorzenia na koniec okresu 0 18 40 0 23 80
OOkc:;()eissuaktualizuja;cy z tytutu utraty wartosci na poczatek 0 0 0 0 0 0
dejaerct;(i)z Z\I/ okresie odpisu aktualizujgcego z tytutu utraty 0 0 0 0 0 0
8?;\{;0;2?;%\& okresie odpisu aktualizujgcego z tytutu 0 0 0 0 0 0
wzfrrtt(;)éscﬁ ﬂgi%ﬁig'ifr%as lLJJmorzenle i odpis z tytutu utraty 0 18 40 0 23 80
Wartos¢ netto na koniec okresu 0 364 374 0 144 882
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Nota 10 — Srodki trwate wykazane pozabilansowo

Srodki trwate wykazane pozabilansowo 30.09.2008 31.03.2008
uzywane na podstawie umowy najmu, dzierzawy lub innej umowy, w 0 0
tym umowy leasingu, w tym:

Srodki trwate wykazane pozabilansowo, razem 0 0
Nie wystapity na dzien bilansowy

Nota 11 — Wartosci niematerialne

Wartosci niematerialne 30.09.2008 31.03.2008

a) koszty zakonczonych prac rozwojowych 0 0
b) wartos¢ firmy 0 0
c) koncesje, patenty, licencje i podobne wartosci, w tym: 182 106
- oprogramowanie komputerowe 182 106
d) inne wartosci niematerialne 0 0
e) zaliczki na wartosci niematerialne 0 0
Wartosci niematerialne, razem 182 106
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Nota 12 — Zmiany wartosci niematerialnych wedtug grup rodzajowych

za okres od 01.04.2008 do 30.09.2008

a b c d e
koszty koncesje, patenty, . . wartosci
. Cz e . g inne wartosci . .
zakonczonych wartosé¢ firmy licencje i podobne w tym: niematerialne niematerialne,
prac rozwojowych wartosci razem

oprogramowanie

komputerowe
\;\:(a:ret:jé brutto wartosci niematerialnych na poczatek 0 0 141 141 0 141
Zwigkszenia 0 0 117 117 0 117
- zakup 0 0 117 117 0 117
Zmniejszenia 0 0 0 0 0 0
- sprzedaz 0 0 0 0 0 0
- likwidacja 0 0 0 0 0 0
Wartos$¢ brutto wartosci niematerialnych na koniec okresu 0 0 257 257 0 257
Wartos$¢é umorzenia na poczatek okresu 0 0 34 34 0 34
Zwiekszenia 0 0 41 41 0 41
Zmniejszenia, z tego: 0 0 0 0 0 0
- sprzedaz 0 0 0 0 0 0
- likwidacja 0 0 0 0 0 0
- inne 0 0 0 0 0 0
Warto$¢é umorzenia na koniec okresu 0 0 75 75 0 75
Odpis aktualizujgcy z tytutu utraty wartosci na poczatek okresu 0 0 0 0 0 0
- . . - . 0 0 0 0 0 0

Ujecie w okresie odpisu aktualizujgcego z tytutu utraty wartosci

Odwrécenie w okresie odpisu aktualizujgcego z tytutu utraty 0 0 0 0 0 0
wartosci
Warto$¢ uwzgledniajgca umorzenie i odpis z tytutu utraty 0 0 75 75 0 75
wartosci na koniec okresu
Wartosé netto na koniec okresu 0 0 182 182 0 182
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za okres od 28.12.2006 do 31.03.2008 (dane poréwnawcze)

a b c d e
zak:r?cszz;‘{'lych wartos¢ firmy Eg:ﬁgjs;?,p%agﬁgtnyé w tym: ir!ne warl_oéci nievlﬁgtt;‘si:;ne,
prac rozwojowych wartosci niematerialne razem
oprogramowanie
komputerowe

\;\:(a::::c brutto wartosci niematerialnych na poczatek 0 0 3 3 0 3
Zwigkszenia 0 0 136 136 0 136
- zakup 0 0 136 136 0 136
Zmniejszenia 0 0 1 1 0 1
- sprzedaz 0 0 0 0 0 0
- likwidacja 0 0 1 1 0 1
Wartos¢ brutto wartosci niematerialnych na koniec okresu 0 0 138 138 0 138
Wartos¢é umorzenia na poczatek okresu 0 0 3 0 0 3
Zwiekszenia 0 0 29 0 0 29
Zmniejszenia, z tego: 0 0 1 0 0 1
- sprzedaz 0 0 1 0 0 1
- likwidacja 0 0 0 0 0 0
- inne 0 0 0 0 0 0
Warto$¢ umorzenia na koniec okresu 0 0 31 31 0 31
Odpis aktualizujgcy z tytutu utraty wartosci na poczatek okresu 0 0 0 0 0 0
Ujecie w okresie odpisu aktualizujgcego z tytutu utraty wartosci 0 0 0 0 0 0
Odwrécenie w okresie odpisu aktualizujgcego z tytutu utraty 0 0 0 0 0 0
wartosci
Warto$¢ uwzgledniajgca umorzenie i odpis z tytutu utraty 0 0 31 31 0 39
wartosci na koniec okresu
Wartosé netto na koniec okresu 0 0 106 106 0 106
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Nota 13 — Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego

Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 30.09.2008 31.03.2008
Stan na poczatek okresu 22 0
Odniesionych na wynik finansowy 22 0
- z tututu odsetek naliczonych do wyptaty w nastepnych okresach 20 0
bilansowych
- z tytutu rezerw na koszty 2 0
Odniesionych na kapitat wtasny 0 0
- 0 0
Odniesionych na wartos¢ firmy lub ujemna wartos¢ firmy 0 0
- 0 0
Zwiekszenia 0 70
Odniesione na wynik finansowy okresu w zwigzku z ujemnymi 0 70
réznicami przejsciowymi (z tytutu)
- z tututu odsetek naliczonych do wyptaty w nastepnych okresach 0 67
bilansowych
- z tytutu rezerw na koszty 0 3
Odniesione na wynik finansowy okresu w zwigzku ze stratg 0 0
podatkowg (z tytutu)
- 0 0
Odniesione na kapitat wtasny w zwigzku z ujemnymi réznicami 0 0
przejsciowymi (z tytutu)
- 0 0
Odniesione na wartos$¢ firmy lub ujemng wartos¢ firmy w zwigzku 0 0
z ujemnymi réznicami przejsciowymi (z tytutu)
- 0 0
Zmniejszenia 22 48
Odniesione na wynik finansowy okresu w zwigzku z ujemnymi 2o 48
réznicami przejsciowymi (z tytutu)
- z tututu odsetek naliczonych do wyptaty w nastepnych okresach 0 46
bilansowych
- z tytutu rezerw na koszty 0 1
Odniesione na wynik finansowy okresu w zwigzku ze stratg 0 0
podatkowg (z tytutu)
- 0 0
Odniesione na kapitat wlasny w zwigzku z ujemnymi réznicami 0 0
przejsciowymi (z tytutu)
- 0 0
Odniesione na wartos$¢ firmy lub ujemng wartos¢ firmy w zwigzku 0 0
z ujemnymi réznicami przejsciowymi (z tytutu)
- 0 0
Stan na koniec okresu 0 22
Odniesionych na wynik finansowy 0 22
- z tututu odsetek naliczonych do wyptaty w nastepnych okresach 0 0
bilansowych
- z tytutu rezerw na koszty 0 2
Odniesionych na kapitat wtasny 0 0
- 0 0

Strona 68 z 113



©

KREDYT INKASO SA
Raport péiroczny za I pétrocze roku obrotowego 2008/09

Odniesionych na wartos¢ firmy lub ujemna wartos¢ firmy 0 0
- 0 0
Nota 14 — Naleznosci krotkoterminowe z tytutu dostaw i ustug
Naleznosci krotkoterminowe z tytutu dostaw i ustug 30.09.2008 31.03.2008
Od jednostek powigzanych 0 0
Od pozostatych jednostek 100 18
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug, razem netto 100 18
Odpisy aktualizujgce naleznosci z tytutu dostaw i ustug: 0 0
- od jednostek powiazanych 0 0
- od pozostatych jednostek 0 0
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug, razem brutto 100 18
Zmiana stanu odpisow aktualizujacych wartos¢ naleznosci
handlowych krétkoterminowych 30.09.2008 31.03.2008
Stan na poczatek okresu 0 0
Zwigkszenia 0 0
- utworzenie odpisu aktualizujgcego 0 0
Zmniejszenia 0 0
- sptata zadtuzenia (rozwigzanie odpisu) 0 0
- wykorzystanie odpisu 0 0
Stan odpisow aktualizujacych wartos¢ naleznosci 0 0

krotkoterminowych na koniec okresu

W biezgcym okresie nie utworzono odpiséw aktualizujgcych na naleznosci krétkoterminowe ocenione jako

trudnosciggalne.

Nota 15 — Naleznosci z tytutu podatku dochodowego

Naleznosci z tytutu podatku dochodowego 30.09.2008 31.03.2008

Stan na poczatek okresu 588 0
Zwiekszenia 0 588
Zmniejszenia 588 0
Stan na koniec okresu 0 588
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Nota 16 — Naleznosci  krétkoterminowe
pozostatych jednostek

z zasagdzonych kosztéw procesu

Naleznosci krétkoterminowe z zasadzonych kosztow procesu

od pozostalych jednostek 30.09.2008 31.03.2008
Naleznosci krétkoterminowe z zasadzonych kosztéw procesu netto, 764 496
razem
Odpisy aktualizujgce warto$¢ naleznosci z zasadzonych kosztow 1088 963
procesu
Naleznosci krétkoterminowe z zasadzonych kosztéw procesu brutto, 2052 1459
razem
Zmiana stanu odpisow aktualizujacych wartos¢ naleznosci z
zasadzonych kosztow procesu 30.09.2008 31.03.2008
Stan na poczatek okresu 963 958
Zwigkszenia 325 10
- utworzenie odpisu aktualizujgcego 325 10
Zmniejszenia 0 5
- sptata zadtuzenia (rozwigzanie odpisu) 0 5
- wykorzystanie odpisu 0 0
Stan odpisow aktualizujacych wartosé naleznosci
krotkoterminowych z zasadzonych kosztéw procesu na koniec 1288 963
okresu
Nota 17 — Naleznosci krotkoterminowe pozostate
Od jednostek powigzanych 0 0
Od pozostatych jednostek 346 303
- z tytutu podatkow, dotaciji, cet, ubezpieczen spotecznych i 26 20
zdrowotnych oraz innych $wiadczen
- z tytutu zaliczek wyptaconych komornikom 124 141
- z tytutu zwrotu wpiséw sadowych 61 0
-inne 136 140
Naleznosci pozostate netto, razem 346 303
Odpisy aktualizujgce warto$¢ naleznosci pozostatych 0 0
Naleznosci pozostale brutto, razem 346 303
Zmiana stanu odpiséw aktualizujacych warto$¢ naleznosci
pozostalych 30.09.2008 31.03.2008
Stan na poczatek okresu 0 0
Zwiekszenia 0 0
- utworzenie odpisu aktualizujgcego 0 0
Zmniejszenia 0 0
- sptata zadtuzenia (rozwigzanie odpisu) 0 0
- wykorzystanie odpisu 0 0
Stan odpisow aktualizujagcych wartos¢ naleznosci 0 0

krétkoterminowych pozostatych na koniec okresu

od
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Nota 18 — Wierzytelnosci nabyte od pozostatych jednostek

Wierzytelnosci nabyte od pozostatych jednostek 30.09.2008 31.03.2008
- aktywa finansowe dostgpne do sprzedazy 97 271 94 300
Wierzytelnosci nabyte od pozostatych jednostek, razem 97 271 94 300

Nota 19 — Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 30.09.2008 31.03.2008

Srodki pienigzne w kasie i na rachunku bankowym 378 545
Inne $rodki pienigzne 0 0
Inne aktywa pienigzne 0 0
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty, razem 378 545

Nota 20 — Krotkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe

Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 30.09.2008 31.03.2008

Czynne rozliczenia miedzyokresowe kosztéw, w tym: 5158 2340
- koszty procesu 5037 2177
- pozostate koszty czynne 120 163
Krotkoterminowe rozliczenia migdzyokresowe, razem 5158 2340
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Rodzaj Rodzaj Wartosé Prawo do

. . . " oo . ograniczenia . " serii/emisji wg Sposob pokrycia Data p
Seria / emisja Rodzaj akcji upr_z_yW|Iejowan|a praw do Liczba akcji wartosci Kapitatu rejestracii dywidendy

akcji s . X (od daty)
akciji nominalnej (tys.zh)

. . z przeksztatcenia w e e
akcje serii A zwykte brak brak 3745 000 3745 wyniku przeksztatcenia 2006-12-28  2006-12-28
akcje serii B zwykte brak brak 1250 000 1250 gotéwka 2007-06-26  2007-06-26
akcje serii C zwykte brak brak 499 000 499 gotdwka 2008-02-14  2008-02-14
Liczba akcji, razem 5494 000
Kapitat zaktadowy, razem 5494
Wartos¢ nominalna jednej akcji (w zf) 1,00

W okresie sprawozdawczym nie nastapita zmiana liczby akciji.
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Nota 22 — Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego

Zmiana stanu rezerwy z tytutu odroczonego podatku

dochodowego 30.09.2008 31.03.2008
Stan rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego na 508 0
poczatek okresu
Odniesionej na wynik finansowy 508 0
-réznice przejsciowe z tytutu kosztéw postepowania sgdowego 0 0
-réznice przejsciowe z tytutu rezerw na koszty 0 0
Odniesionej na kapitat wtasny 0 0
- 0 0
Odniesionej na wartos¢ firmy lub ujemng wartos¢ firmy 0 0
- 0 0
Zwiekszenia 385 508
quigsienie na wynik finansowy okresu z tytutu dodatnich réznic 385 508
przejsciowych (z tytutu)
-réznice przejsciowe z tytutu kosztéw postepowania sgdowego 385 414
-réznice przejsciowe z tytutu rezerw na koszty 0 94
Od.r,\ie.sione.na kapitat wtasny w zwigzku z dodatnimi ré6znicami 0 0
przejsciowymi (z tytutu)

- 0 0

Odni(.-:'si.on’e: na wa.rtoéc';'f’irr.ny Iub.ujemna wartos¢ firmy w zwigzku z 0 0
dodatnimi réznicami przejsciowymi (z tytutu)

- 0 0
Zmniejszenia 139 0

,(')d.niesi.enie na yvynik finansowy okresu w zwigzku z dodatnimi 139 0
réznicami przejsciowymi (z tytutu)

-réznice przejsciowe z tytutu kosztéw postepowania sgdowego 139

-réznice przejsciowe z tytutu rezerw na koszty 0

Od.rji(-?sione.na kapitat wtasny w zwigzku z dodatnimi ré6znicami 0 0
przejsciowymi (z tytutu)

- 0 0
Odnies.ione,r?a.wartgéé fir_my lub uj.em ng wartos¢ firmy w zwigzku z 0 0
dodatnimi r6znicami przej$ciowymi (z tytutu)

- 0 0
Stan rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego na
koniec okresu, razem 754 508

Odniesionej na wynik finansowy 754 508
-réznice przejsciowe z tytutu kosztéw postepowania sgdowego 0 414
-réznice przejsciowe z tytutu rezerw na koszty 0 94
Odniesionej na kapitat wtasny 0 0
- 0 0
Odniesionej na wartos¢ firmy lub ujemng wartos¢ firmy 0 0
- 0 0
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Nota 23 — Rezerwy

Zmiana stanu rezerw 30.09.2008 31.03.2008
Stan rezerw diugoterminowych na poczatek okresu 0 0
Zwigkszenia 0 0
Zmniejszenia 0 0
- wykorzystanie 0 0
- rozwigzanie 0 0
Stan rezerw diugoterminowych na koniec okresu 0 0
Stan rezerw krotkoterminowych na poczatek okresu 9 0
Zwiekszenia 12 17
Zmniejszenia 9 8
- wykorzystanie 0 8
- rozwigzanie 0 0
Stan rezerw krotkoterminowych na koniec okresu 12 9
Nota 24 — Zobowigzania z tytulu podatku dochodowego
Zobowiazania z tytutu podatku dochodowego 30.09.2008 31.03.2008
Stan na poczatek okresu 0 0
Zwigkszenia 0 643
Zmniejszenia 0 643
Stan na koniec okresu 0 0
Nota 25 — Zobowigzania z tytutu leasingu wobec pozostatych jednostek
Zobowiazania z tytulu leasingu wobec pozostatych jednostek 30.09.2008 31.03.2008
- diugoterminowe 54 0
- krétkoterminowe 90 0
Zobowiazania z tytutu leasingu wobec pozostatych jednostek, 145 0
razem
Nota 26 — Zobowiagzania krétkoterminowe z tytutu dostaw i ustug
Zobowiazania krotkoterminowe z tytutu dostaw i ustug 30.09.2008 31.03.2008
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Wobec jednostek powigzanych 0 0
Wobec pozostatych jednostek 317 62
Zobowiazania krotkoterminowe z tytutu dostaw i ustug, razem 317 62
Nota 27 — Zobowiagzania krétkoterminowe pozostate
Zobowiazania krotkoterminowe pozostate 30.09.2008 31.03.2008
Wobec jednostek powigzanych 0 0
- 0 0
Wobec pozostatych jednostek 200 20
- z tytutu wynagrodzen 31 0
-inne 169 20
Zobowiazania krotkoterminowe pozostate, razem 200 20
Nota 28 — Zobowigzania z tytutu leasingu (operacyjnego, pozabilansowe)
Zobowiazania z tytutu zawartych umoéw najmu przypadajace na okres
lokali biurowych dotroky  CdTrOKUAOS oy 54010 fat
a
wynajem lokalu w Zamosciu - siedziba Spotki 76 305 382
wynajem lokalu w Warszawie - biuro Spoétki 117 468 585
Nota 29 — Rozliczenia miedzyokresowe
Rozliczenia miedzyokresowe 30.09.2008 31.03.2008
Rozliczenia migdzyokresowe przychoddw 0 0
- diugoterminowe 0 0
- krétkoterminowe 0 0
Rozliczenia miedzyokresowe bierne 0 0
Rozliczenia miedzyokresowe, razem 0 0
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NOTY DO RACHUNKU ZYSKOW | STRAT

Nota 30 — Przychody netto

Przychody netto z dziatalnosci podstawowej 03100(;19220(?(?8- 2:?01026220(?(?7-
Przychody z wierzytelnosci nabytych 7 329 3124
Przychody z zasadzonych kosztéw procesu 787 141
Inne przychody ze sprzedazy 32 0
- w tym: od jednostek powigzanych 0 0
Przychody netto, razem 8148 3 265
- w tym: od jednostek powigzanych 0 0
Przychody netto z dziatalnosci podstawowej 01.04.2008 - 28.12.2006 -
(struktura terytorialna) 30.09.2008 30.06.2007
Kraj 8148 3265
- w tym: od jednostek powigzanych 0 0
Przychody netto z dziatalnosci podstawowej, razem 8148 3265
- w tym: od jednostek powigzanych 0 0
Nota 31 — Koszty dziatalnosci
Koszty wediug rodzaiu 0052008 30.06.2007
Amortyzacja 158 7
Zuzycie materiatéw i energii 65 5
Ustugi obce 803 658
Podatki i optaty 103 69
Wynagrodzenia 537 184
Ubezpieczenie spoteczne i inne $wiadczenia 74 32
Pozostate koszty rodzajowe 271 4
Koszty wedtug rodzaju, razem 2010 959
Zmiana stanu zapaso6w, produktéw i rozliczen miedzyokresowych 0 0
Koszty sprzedazy (wielko$¢ ujemna) 0 0
Koszty og6lnego zarzadu (wielko$¢ ujemna) -2010 -959
Pozostate koszty dziatalnosci podstawowej 0 0
Koszty wiasne innych przychodow 0 0
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Nota 32 — Pozostate przychody operacyjne

Pozostate przychody operacyjne 0;00(;‘92::088 23801026220::7
Zysk ze zbycia aktywéw trwatych 0 0
Dotacje 0 0
Rozwigzane rezerwy 9 0
- 9 0
Przywrécone odpisy aktualizujgce, w tym: 0 0
- odpis aktualizujgcy na naleznosci z tytutu kosztéw procesu 0 0
Pozostate, w tym: 4 11
- zwroty optat sgdowych 3 6
- rozliczenia sald wierzytelnosci 0 4
- inne 1 1
Pozostate przychody operacyjne, razem 13 11
Nota 33 — Pozostate koszty operacyjne
Pozostale koszty operacyjne 0;00(;19220:088' 23801026220::7'
Strata ze zbycia aktywéw trwatych 0 0
Utworzone rezerwy 0 7
Odpisy aktualizujgce, w tym: 325 7
- na naleznosci z tytutu kosztéw procesu 325 7
Pozostate, w tym: 33 5
- inne 33 5
Pozostate koszty operacyjne, razem 358 19
Nota 34 — Przychody finansowe
Praychody finansowe 0052008 30062007
Zysk ze zbycia inwestycji 0 0
Odsetki 41 19
z tytutu udzielonych pozyczek 0 3
- od jednostek powigzanych 0 0
- od pozostatych jednostek 0 3
pozostate odsetki 41 17
- od jednostek powigzanych 0 0
- od pozostatych jednostek 41 17
Pozostate przychody finansowe 0 0
Przychody finansowe, razem 41 19
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Nota 35 — Koszty finansowe

Kosaty inansowe 30052008 30.06.2007
Odsetki 1278 0
- od kredytéw i pozyczek 0 0
od jednostek powigzanych 0 0
od pozostatych jednostek 0 0
- pozostate odsetki 1278 0
od jednostek powigzanych 0 0
od pozostatych jednostek 1278 0
Strata ze zbycia inwestyciji 0 0
Inne koszty finansowe 172 0
- odpisy aktualizujgce odsetki od naleznosci handlowych 0 0
- koszty emisji obligacji 172 0
- pozostate 0 0
Koszty finansowe, razem 1450 0
Nota 36 — Podatek dochodowy biezacy
Croaas 2azce-
Zysk (strata) brutto 1582 1560
Réznice pomi.edzy zys!(iem (stratg) brutto a podstgwa 2307 15
opodatkowania podatkiem dochodowym (wg tytutéw)
- odsetki otrzymane naliczone w roku ubiegtym 0 4
- niezaptacone skfadki ZUS 36 5
- koszty reprezentaciji 0
- utworzone rezerwy 12 7
- naliczone i nieotrzymane koszty podwyzszajgce naleznosci 0 -6
- poniesione koszty sgdowe -2780 0
- odpisy aktualizujgce naleznosci 325 0
- rozwigzanie rezerw 9 0
- przychody podatkowe wczesniej zaliczone jako ekonomiczne 194 0
- przychody ekonomiczne npp -787 0
- koszty ekonomiczne wczesniej uznane za podatkowe 684 0
- inne 0 3
Dochéd (strata) do opodatkowania -725 1575
Odliczenia od dochodu 0 0
Dochody wolne od podatku 0 0
Podstawa opodatkowania podatkiem dochodowym -725 1575
Podatek dochodowy wg stawki 19% 0 299
Podatek dochodowy biezacy, w tym: 0 299
- wykazany w rachunku zyskéw i strat 0 299
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Nota 37 — Podatek dochodowy odroczony

Podatek dochodowy odroczony, wykazany w rachunku zyskow i 01.04.2008 - 28.12.2006 -
strat 30.09.2008 30.06.2007

- zmniejszenie z tytutu powstania réznic przejsciowych ujemnych 385 0
- zwigkszenie z tytutu odwrocenia rdznic przejsciowych ujemnych -139 0
- zwiekszenie z tytutu powstania roéznic przejsciowych dodatnich 0 0
- zmniejszenie z tytutu odwrécenia réznic przejsciowych dodatnich 268 -1
- zmniejszenie (zwiekszenie) z tytutu poprzednio nieujetej straty

podatkowej, ulgi podatkowej lub réznicy przejsciowej poprzedniego 0 0
okresu

Podatek dochodowy odroczony, razem 0 0
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NOTY DO RACHUNKU PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

Nota 38 — Informacje dodatkowe do rachunku przeptywoéw pienieznych

Objasnienie réznic pomiedzy bilansowymi zmianami stanu, a 01.04.2008 - 28.12.2006 -
zmianami wykazanymi w rachunku przeptywoéw pienieznych 30.09.2008 30.06.2007
Zmiana stanu naleznosci pozostatych -44 -25
wg bilansu 62 0
wg rachunku przeptywdw pienigznych 0 0
Réznica, w tym: 0 0
Zmiar]a stanu naleznosci z t)ftu.iu.sprzed.azy rzeczowych 180 -80
aktywéw trwatych oraz wartosci niematerialnych
Zmiana stanu zobowigzan pozostatych 177 -80
wg bilansu 4 0
wg rachunku przeptywdw pienigznych 0 0
Réznica, w tym: 0 0
Zmiana stanu zobowigzgﬁ z tytu}u nabycia rzeczowych aktywow 0 0
trwatych oraz wartosci niematerialnych
Struktura srodkow pienieznych i ich ekwiwalentow w rachunku 01.04.2008 - 28.12.2006 -
przeptywow pienieznych 30.09.2008 30.06.2007
Srodki pieniezne w kasie 0 0
Srodki pienigzne na rachunkach bankowych 0 0
Inne $rodki pienigzne 378 13 529
Inne aktywa pienigzne 0 0
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty, razem 378 13 529
v Ao
skutki wyceny obligacji wedtug kosztu zamortyzowanego 0 0
pozostate korekty 0 0
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INSTRUMENTY FINANSOWE

Nota 39 — Instrumenty finansowe

wartos¢ bilansowa
zgodna z wartoscia
Instrumenty finansowe godziwa

30.09.2008  31.03.2008

Aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy 0 0
Inwestycje utrzymywane do terminu wymagalnosci 0 0
Pozyczki i naleznosci wtasne, w tym: 110 28
- pozyczki udzielone 0 0
- naleznosci z tytutu dostaw i ustug 100 18
- naleznosci pozostate - kaucje 10 10
Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy, w tym: 97 649 94 846
- nabyte wierzytelnosci 97 271 94 300
- $rodki pieniezne i ich ekwiwalenty 378 545
Zobowigzania finansowe w wartosci godziwej przez wynik finansowy 0 0
Pozostate zobowigzania, w tym: 29 528 16 991
- zobowigzania z tytutu emisji obligacji (wg zamortyzowanego kosztu) 29 211 16 929
- zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 317 62

Sposoéb wyceny instrumentow finansowych

Krotkoterminowe naleznosci ztytulu dostaw iustug oraz pozostate naleznosci
(kaucje) wycenia sie w kwocie wymaganej zaptaty, z zachowaniem ostroznosci. Wartosc
naleznosci aktualizuje sie uwzgledniajgc stopieh prawdopodobienstwa ich zaptaty poprzez
dokonanie odpiséw aktualizujgcych ich wartos¢ na koniec okresu sprawozdawczego.
Wartos¢ bilansowa naleznosci odpowiada ich wartosci godziwe;j.

Na nabyte wierzytelnosci sktada sie wartos¢ wierzytelnosci zakupionych na witasne
ryzyko i wtasny rachunek, ktére Spotka kwalifikuje jako instrumenty finansowe dostepne do
sprzedazy. Wyceniane sg w wartosci godziwej wedtug estymacji opartej na historycznych
doswiadczeniach (rekalkulacja przysztych przeptywdw pienieznych uwzgledniajgca wartos$¢
biezacg inwestycji w wierzytelnosci na dzien bilansowy, zuzyciem czynnika
dyskontujgcego réwnego sredniemu kosztowi kapitatu Kredyt Inkaso S.A. — WACC).

Powstate na moment poczatkowego ujecia rdznice przejsciowe w podatku dochodowym sg
nieujmowane, poniewaz spetniajg warunek wynikajgcy z paragrafu 22 MSR 12. Réznice
przejsciowe powstajgce z wyceny do wartodci godziwe] na kazdy kolejny dzien
sprawozdawczy, sg z uwagi na charakter nabytych wierzytelnosci nizsze od nieujmowanej
réznicy z poczatkowego ujecia, dlatego takze nieujmowane (wierzytelnosci, ktorymi Spétka
zarzgdza, cechujg sie obiektywng tendencjg spadku wartosci godziwej).

Zarowno roznice dodatnie z wyceny w wartosci godziwej, jak i ujemne sg odnoszone na
kapitat z aktualizacji wyceny.
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Srodki pieniezne iich ekwiwalenty - obejmujg $rodki pieniezne w kasie, depozyty
bankowe ptatne na zgdanie, inne krétkoterminowe inwestycje o pierwotnym terminie
wymagalnosci do trzech miesiecy oraz o duzej ptynnosci. Wyceniane sg w wartosci
nominalnej. Wartos¢ ksiegowa srodkéw pienieznych odpowiada ich wartosci godziwe;j.

Zobowiagzania z tytutu emisji obligacji sg wyceniane na moment poczgtkowego ujecia
w wartosci godziwej pomniejszonej o koszty transakcyjne. Na dzien bilansowy wycena
nastgpita wedtug zamortyzowanego kosztu z zastosowaniem metody efektywnej stopy
procentowej (w skorygowanej cenie nabycia) idzielone wg terminu generowanego
przeptywu na czesc¢ krétko i diugoterminowa.

Krotkoterminowe zobowigzania z tytutlu dostaw i ustug wycenia sie na koniec okresu
sprawozdawczego W kwocie wymagajgcej zaptaty. Warto$¢ bilansowa zobowigzan
odpowiada ich wartosci godziwe;.
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Nota 40 — Dtuzne instrumenty finansowe wg rodzaju

Dtuzne
instrumenty
finansowe wg
rodzaju

Obligacje serii B

Obligacje serii C

Obligacje serii D

Obligacije serii E

Obligacje serii F

Wartos¢
nominalna

13 000

4 000

3 000

6 000

3200

Wartos¢
bilansowa
diugoterminowa

11 516

Wartos¢

bilansowa

krotkoterminowa

1449

4 005

3019

5990

3230

Warunki oprocentowania

w pierwszym okresie
odsetkowym 11%; potem
zmienne, wyptacane co
kwartat, WIBOR3M+5,5%

w pierwszym okresie
odsetkowym 11%; potem
zmienne, wyptacane co
kwartat, WIBOR3M+5%

W pierwszym okresie
odsetkowym 11,41%;
potem zmienne, wyptacane
co kwartat, WIBOR3M+5%

W pierwszym okresie
odsetkowym 11,57%;
potem zmienne, wyptacane
co kwartat, WIBOR3M+5%

state, 10% p.a.

Data
emisji

Termin
wykupu

6 grudnia 7 grudnia

2007 2009

28 marca 26 marca
2008 2009

20 maja 20 maja
2008 2009

12 12
czerwca  czerwca
2008 2009

26 30
sierpnia  grudnia
2008 2008

Gwarancje /
zabezpieczenia

brak

brak

brak

brak

brak

Dodatkowe
prawa

Spétka moze
dokona¢
wczesniejszego
wykupu

Spétka moze
dokona¢
wczesniejszego
wykupu

Spotka moze
dokona¢
wczesniejszego
wykupu

Spotka moze
dokona¢
wczeshiejszego
wykupu

Spotka moze
dokona¢
wczeshiejszego
wykupu

Rynek

notowan Inne

nie
notowane

nie
notowane

nie
notowane

nie
notowane

nie
notowane
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Nota 41 — Zarzadzanie ryzykiem finansowym

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 o wartosci bilansowej (godziwej) okoto 97 miliondw ztotych, ktére
stanowig podstawowy element jej aktywdw (92,2% aktywow). Wierzytelnosci te w catosci
podlegajg ryzyku kredytowemu, w zwigzku z czym wiasciwe zarzadzanie tym rodzajem
ryzyka jest kluczowym elementem w prowadzeniu dziatalnosci Spotki.

Spotka zarzgdza ryzykiem kredytowym przede wszystkim na etapie zakupu pakietéw
wierzytelnosci poprzez odpowiednig ich wycene oraz dobdr sktadnikow i charakterystyk
portfela.

Wykazywana w bilansie wartos¢ godziwa wierzytelnosci uwzglednia ich ryzyko kredytowe.
Spotka systematycznie, w ostatnim dniu kazdego okresu sprawozdawczego, weryfikuje
wycene nabytych wierzytelnosci na podstawie prognoz przychodéw opartych o dane
historyczne (wartos¢ biezgca przysztych przeptywow pienieznych). Dla wierzytelnosci od
podmiotow upadtych, zlikwidowanych lub innych, od ktérych Spoétka nie spodziewa sie
uzyskac dodatnich przeptywdw pienieznych, przyjmuje sie zerowg wartos¢ godziwa.

Na dzien bilansowy portfel wierzytelnodci Spotki sktadat sie z okoto 190 tysiecy nie
zamknietych spraw. Wartos¢ wierzytelnosci jest w bardzo duzym stopniu rozproszona
pomiedzy dtuznikow. Udziat 20 najwiekszych nominalnie spraw to tylko 2% nominatu
portfela imniej niz 1% bilansowej wartosci godziwej. Dywersyfikacja wartosci
wierzytelnosci na duzg liczbe oddzielnych pozycji pozwala oczekiwac¢, ze faktyczne
przychody nie beda sie znacznie odchylac¢ od oczekiwanych.

Ponizej prezentujemy informacje o dywersyfikacji wierzytelnosci pod wzgledem
terytorialnym, typu diuznika oraz wysokosci zadtuzenia.

typ diuznika udziat w V\{artoéci udziat w liczbie
godziwej (W%) spraw (W%)

Osoba fizyczna 57,54 77,48
Osoba fizyczna - dziatalno$¢ gospodarcza 26,30 16,15
Spéika cywilna 2,38 1,81
Spétka jawna 0,76 0,23
Spétka z o.0. 11,78 3,86
Spéika akcyjna 0,78 0,20
pozostali 0,46 0,27
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portfel wierzytelnosci w podziale wg rodzaju dtuznika

pozostali

Spoétka akcyjna

Spoétka z 0.0.

Spoétka jawna

Spotka cywilna

Osoba fizyczna - dziatalnos$¢

gospodarcza
Osoba fizyczna
0 10 20 30 40 50 60 70 80 90
B udziat w wartosci godziwej (W%) B udziat w liczbie spraw (w%)

S udziat w wartosci udziat w liczbie
wojewodziwo godziwej (w%) spraw (W%)
dolnoslaskie 9,17 9,26
kujawsko-pomorskie 5,69 5,99
lubelskie 3,39 3,91
lubuskie 2,50 2,76
todzkie 7,04 7,76
matopolskie 6,38 5,96
mazowieckie 16,16 14,49
opolskie 2,17 2,23
podkarpackie 2,23 2,42
podlaskie 1,75 2,04
pomorskie 7,10 6,94
$Slgskie 16,87 16,33
Swietokrzyskie 1,82 2,14
warminsko-mazurskie 3,64 4,09
wielkopolskie 8,39 7,95
zachodniopomorskie 5,70 5,73
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udziat w wartosci godziwej spraw w podziale wg wojewodztw

16,87%
13,09%
9,31%
5,53%

1,75%

udziat w liczbie spraw w podziale wg wojewodztw

16,33%
12,75%
9,18%
5,61%
2,04%
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kwota zadtuzenia udziat w wartosci udziat w liczbie
od do godziwej (w%) spraw (W%)

0 2500 32,94 69,62
2500 5000 27,88 19,04
5000 7 500 13,56 6,44

7 500 10 000 5,26 1,66
10 000 12 500 4,47 1,14
12 500 15000 2,56 0,61
15000 20 000 2,87 0,52
20 000 30 000 4,13 0,58
30 000 40 000 1,65 0,17
40 000 50 000 1,09 0,10
50 000 75 000 1,19 0,07
75 000 100 000 0,51 0,02
100 000 125 000 0,31 0,01
125 000 150 000 0,27 0,00
150 000 200 000 0,33 0,00
200 000 0 0,95 0,01

portfel wierzytelnosci w podziale wg wielkosci zadtuzenia

200000 do
150000 do 200000
125000 do 150000
100000 do 125000

75000 do 100000
50000 do 75000
40000 do 50000
30000 do 40000
20000 do 30000
15000 do 20000
12500 do 15000
10000 do 12500

7500 do 10000

5000 do 7500
2500 do 5000
0 do 2500

0 10 20 30 40 50 60 70 80

B udziat w wartosci godziwej (w%) B udziat w liczbie spraw (w%) ‘
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Wszystkie nabywane przez spétke wierzytelnosci sg przeterminowane (nie zaptacone
w terminie wymagalnosci). W ponizszej tabeli zebrano informacje o wieku posiadanych
przez Spotke wierzytelnosci.

Wiek diugu udziat w wartosci udziat w liczbie
(w latach) godziwej (w%) spraw (W%)

0 0,04 0,01
1 14,87 16,34
2 50,18 53,13
3 12,14 7,12
4 7,57 4,88
5 1,85 1,30
6 6,78 8,46
7 3,67 4,44
8 2,71 4,12
9 0,18 0,15
10 i wiecej 0,02 0,04

portfel wierzytelnosci w podziale wg wieku diugu

10 i wiecej
9
8

7

0 10 20 30 40 50 60

‘Iudziai w wartosci godziwej (w%) Budziat w liczbie spraw (w%)

Przedstawione informacje na temat ryzyka kredytowego dotyczg stanu na dzien bilansowy
30.09.2008. Sg one reprezentatywne dla catego okresu sprawozdawczego.
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Spétka prowadzi prace nad wdrozeniem udoskonalonego modelu wyceny wierzytelnosci
oraz oceny ryzyka kredytowego. Oczekujemy, ze wynikiem badan bedzie uzyskanie
przewagi konkurencyjnej w tym zakresie.

Ryzyko ptynnosci

Ponizej podajemy wartosci nominalne zobowigzan Spétki na dzien 30.09.2008 w podziale
wedtug terminu zapadalnosci.

kwota wg termindw ptatnosci

zobowiazania z tytulu do 1 do 2 od 3 miesiecy od 1 roku powyzej 2
miesigca miesiecy do 1 roku do 2 lat lat
obligaciji 0 4083 14 802 13 389 0
dostaw i ustug 317 0 0 0 0
leasingu finansowego 8 15 68 53 0
RAZEM 325 4 098 14 870 13 442 0

Uwaga: kursywg wyr6zniono kwoty zobowigzan podlegajace ryzyku stopy procentowe;.

W okresie sprawozdawczym (oraz w poprzednich okresach) Spétka terminowo obstugiwata
wszystkie swoje zobowigzania. Spétka otrzymuje przychody z wierzytelnosci od bardzo
duzej liczby dtuznikow, co przektada sie na stabilny isystematyczny naptyw Srodkow
pienieznych. Spotka zarzadza ptynnoscig poprzez odpowiednie lokowanie $rodkéw
pienieznych, tak aby dopasowac strukture lokat do struktury zobowigzan oraz aby posiadaé
mozliwos¢ skorzystania z wystepujgcych na rynku okazji zakupowych.

Dla podniesienia efektywnosci wykorzystania kapitatow wiasnych Spétka wykorzystuje
réwniez finansowanie zewnetrzne (gtéwnie emisje obligacje). Obecnie wskaznik ogblnego
zadtuzenia wynosi 29% aktywéw, co jest powszechnie uwazane za bezpieczny poziom
dilugu iumozliwia dalsze jego podnoszenie. W przysztych okresach nadal planujemy
korzysta¢ z kapitatu obcego, co utatwi dalszy rozwdj dziatalnosci oraz obstuge zobowigzan.

Ryzyko rynkowe

Ryzyko stopy procentowej

Ryzyko stopy procentowej dotyczy nastepujgcych instrumentdéw finansowych Spotki:
a) nabytych wierzytelnosci
b) srodkéw pienieznych
c) wyemitowanych obligacji
d) zobowigzan z tytutu leasingu finansowego

W odniesieniu do Srodkdow pienieznych oraz zobowigzan z tytutu leasingu finansowego

wptyw zmian stop procentowych na wynik finansowy lub poziom kapitatow wtasnych Spétki
jest nieznaczny. Istotne dla Spoétki ryzyko stopy procentowej zwigzane jest
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z wyemitowanymi obligacjami oraz nabytymi wierzytelnosciami. Ponizej prezentujemy
analize wrazliwosci na zmiany stopy procentowej dla tych dwoch grup instrumentéw
finansowych.

Do analizy wrazliwosci przyjelismy, ze maksymalna typowa potroczna zmiana poziomu
rynkowych stép procentowych (WIBOR 3M) to +/- 75pb. Prezentujemy wplyw takiej
wielkosci zmian na wynik finansowy okresu sprawozdawczego oraz poziom kapitatow
wiasnych w dniu bilansowych., zaktadajgc jednoczesny i réwny wzrost (spadek) wszystkich
rynkowych stép procentowych, majgcy miejsce na poczatku okresu sprawozdawczego.

ANALIZA WRAZLIWOSCI DLA NABYTYCH WIERZYTELNOSCI | OBLIGACJI

Sposréd zobowigzan z tytutu obligacji tylko obligacje serii F sg obligacjami o statej stopie
procentowej. Ptatnosci kuponowe dla pozostatych serii (B, C, D oraz E) sg zmienne
i ustalane na podstawie stopy WIBOR 3M (powiekszonej o marze). Zmiana stopy
procentowej znacznie wptywa na warto$¢ wyptacanych odsetek, a w pewnym stopniu
réwniez na ujetg w bilansie warto$¢ godziwg obligaciji.

Przecietna nominalna warto$¢ obligacji w okresie sprawozdawczym to 23,43 min ztotych,
ztego 22,82 min o zmiennym oprocentowaniu. Bilansowa warto$¢ godziwa obligacji
zmiennokuponowych na 30.09.2008 to 2980 tysiecy ziotych itylko te obligacje
uwzgledniamy w zestawieniu ponizej.

analiza wrazliwosci instrumentow warlosé wzrost o 75 pb spadek o 75 pb
finansowych na zmiane rynkowej stopy
nowa . nowa .
procentowej faktyczna .. zmiana . zmiana
wartosc wartosc

BILANS: AKTYWA
wierzytelnosci nabyte 97 271 96 436 -835 98 126 855
BILANS: PASYWA

wyemitowane obligacje zmiennokuponowe 25980 26 020 40 25940 -40
kapitat z aktualizacji wyceny 46 590 45755 -835 47 445 855

RACHUNEK ZYSKOW | STRAT

koszty finansowe z tytutu odsetek od obligacii

. 1263 1312 49 1214 -49
zmiennokuponowych
przychody (koszty) finansowe
z tytutu przeszacowania wartosci godziwej -40 -40 40 40
wyemitowanych obligaciji
zysk netto
(po uwzglednieniu 0% podatku - stopa 1314 1225 -89 1403 89

rzeczywista w okresie)

Gdyby dnia 1 kwietnia 2008 wystgpit wzrost stép procentowych o 75 pb, utrzymujacy sie
przez caty 6-miesieczny okres sprawozdawczy, to zysk netto spadtby o 89 tysiecy ztotych,
zas kapitat wtasny w dniu bilansowym bytby mniejszy o 924 tysigce ztotych (na skutek
spadku zysku oraz obnizenia kapitatu z aktualizacji wyceny o 835 tys. zt). Analogicznie,
spadek stép procentowych o 75 pb. spowodowatby wzrost zysku netto o 89 tysiecy ztotych,
wzrost kapitatu z aktualizacji wyceny o 855 tysiecy zitotych itgczny przyrost kapitatu
wiasnego o 944 tysigce ztotych.
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RYZYKO ZMIANY ODSETEK USTAWOWYCH

Oprécz rynkowych stép procentowych istotne znaczenia dla Spétki ma réwniez poziom
odsetek ustawowych, wedtug ktérych naliczane sg odsetki od przeterminowanych
wierzytelnosci. Zatem w dziatalnosci Kredyt Inkaso S.A. nalezy uwzgledni¢ specyficzng
forme ryzyka stopy procentowej zwigzang ze zmianami wysokos$ci odsetek ustawowych,
ustalanych rozporzgdzeniem Rady Ministréw.

Dla Spotki skutkiem wzrostu ustawowej stopy procentowej bedzie wzrost przychoddw oraz
podniesienie wartosci bilansowej nabytych wierzytelnosci (na skutek wzrostu
prognozowanych strumieni ptatnosci, na podstawie ktorych wyceniamy wierzytelnos$ci).
Obnizka stop ustawowych przyniesie efekty przeciwne.

Wysoko$¢ odsetek ustawowych obowigzujgcych w okresie sprawozdawczym zostata
ustalona rozporzadzeniem Rady Ministrow z dnia 13 pazdziernika 2005 r. (Dz. U. Nr 201,
poz.1662) na poziomie 11,5%. Od tego czasu nastgpit istotny wzrost podstawowych stop
procentowych NBP oraz stop rynkowych, co powodowato wzrost oczekiwan wielu
przedsiebiorcow co do podwyzszenia takze stop ustawowych. Rada Ministréw
zdecydowata o wprowadzeniu od 15 grudnia nowej stawki, rownej 13% (Dz. U. z dnia 12
grudnia 2008 r. Nr 220, poz. 1434). Dla Kredyt Inkaso S.A. przetozy sie to podwyzszenie
przychodow z odsetek od przeterminowanych wierzytelnosci. Jednoczesnie mozna
spodziewac sie, ze kolejna zmiana stawek nie nastgpi w najblizszych miesigcach.

Ryzyko walutowe

Spétka nie jest narazona na ryzyko walutowe.

Ryzyko zmiany ceny

Jedynym instrumentem finansowym narazonym na ryzyko zmiany ceny jest portfel
nabytych wierzytelnosci. Biezgca ocena ich wartosci zalezy od prognozowanych przysztych
przeptywéw. Istotna zmiana warunkéw makroekonomicznych lub regulacji prawnych moze
wptyngé na poziom sptat dokonywanych przez dtuznikéw, a w zwigzku z tym i na wycene
wierzytelnosci.

Nota 42 — Koszt kapitatu

Jako miare przecietnego kosztu kapitatu Spétka stosuje wskaznik WACC (sredni wazony
koszt kapitatu). Uzywamy WACC jako czynnika dyskontujgcego dla potrzeb obliczania
wartosci godziwej wierzytelnosci nabytych oraz jako element oceny jakosci struktury
finansowania dziatan Spétki.

WACC jest obliczany jako $redni roczny, wyrazony w procentach wartosci, koszt
poszczegdélnych rodzajow kapitatu, z wagami réwnymi wartosciom tych kapitatow. Dla
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kapitatéw obcych ich faktyczny koszt dla Spétki obliczamy pomniejszajgc koszt ptaconych
odsetek o oszczedno$ci na podatku dochodowym zwigzane z ponoszonym kosztem
finansowym (tarcza podatkowa).

koszt kapitatu

Kalkulacja WACC wartos¢ kapitatu ptacony przez po uwzglednieniu
Spotke tarczy podatkowej
kapitat wtasny 70 598 11,97% 11,97%
wyemitowane obligacje 29 200 12,90% 10,45%
diug z transakciji leasingu 137 5,82% 4,71%
ditug nieoprocentowany 1370 0,00% 0,00%
Razem 101 305
WACC 11,36%

Jako kapitat wiasny przyjeto wartos¢ gietdowej kapitalizacji Spétki. Oczekiwana przez
inwestoréw stopa zwrotu z kapitalu wtasnego zostata obliczona zgodnie z modelem
Sharpe’a jako suma stopy wolnej od ryzyka oraz iloczynu premii za ryzyko rynkowe
i wspofczynnika beta. Stope wolng od ryzyka dla inwestycji o charakterze diugoterminowym
ustaliliSmy na podstawie danych o rentownosci 10-letnich obligacji Skarbu Panstwa
z przetargu najblizszego do dnia bilansowego (8 pazdziernika 2008) jako réwng 5,86%.
Premia za ryzyko rynkowe dla polskiego rynku kapitatowego zostata przyjeta na poziomie
6,11% (dane opublikowane przez A. Damodarana na stronie internetowej
http.//pages.stern.nyu.edu/~adamodar/). Wspotczynnik beta dla akcji Kredyt Inkaso S.A.
zostat ustalony jako réwny jeden (z biezgcych obliczen wykonanych na podstawie notowan
gietdowych otrzymuje sie warto$¢ beta nieodrdznialng statystycznie od zera, ale z uwagi na
wysoce niestabilne i nietypowe zachowanie rynku w ostatnich miesigcach trudno uznac to
za wynik wiarygodny ioddajgcy prawdziwe dtugoterminowe nastawienie inwestoréw;
wartos¢ rowna jeden wydaje sie bardziej uzasadniona z uwagi na teorie ekonomii i zasade
ostroznosci oraz jest bliska wynikom otrzymywanym z wyliczen przeprowadzanych przed
okresem zawirowan na rynkach finansowych).

Koszt odsetek od obligacji to $rednia wazona aktualnych efektywnych stop oprocentowania
obligacji, stosowanych przy obliczaniu ich wartosci godziwe;j.

Jako warto$¢ dtugu ztransakcji leasingu (leasing finansowy) przyjeliSmy sume
niesptaconego kapitatu (bez przysztych odsetek, o ktére powigkszone jest zobowigzanie
wykazywane w bilansie). Koszt leasingu to stopa procentowa wynikajagca z umowy
leasingowe;.
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WLADZE SPOLKI, KLUCZOWY PERSONEL — UJAWNIENIA

Nota 43 — Wiadze Spotki, kluczowy personel

Zarzad

Na dzien 30.09.2008 w sktad Zarzgdu Kredyt Inkaso S.A. wchodzili:

1) Prezes Zarzgdu Artur Maksymilian Gornik
2) Wiceprezes Zarzgdu  Stawomir Cwik

Artur Maksymilian Goérnik - Prezes Zarzadu
36 lat; w Kredyt Inkaso S.A. od 2001 r.

Prawnik, absolwent Wydziatu Prawa Uniwersytetu Marii Curie-Sktodowskiej
w Lublinie, podyplomowego Studium Prawa Internetu na Wydziale
Zarzgdzania 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
36 lat; w Kredyt Inkaso S.A. od 2001 r.

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

Rada Nadzorcza

Na dzien 30 wrzesnia 2008 roku sktad Rady Nadzorczej byt nastepujacy:

1) Przewodniczacy Rady Nadzorczej Ireneusz Andrzej Chadaj

2) Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej Sylwester Bogacki

3) Sekretarz Rady Nadzorczej Stawomir Aleksander Gornik
4) Cztonek Rady Nadzorczej Agnieszka Buchajska

5) Czionek Rady Nadzorczej Piotr Zawislak
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W okresie od 01 kwietnia 2008 roku do dnia 30 wrzesnia 2008 roku sktad Rady Nadzorczej
naszej Spdtki ulegat nastepujgcym zmianom.

W dniu 07 lipca 2008 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie nie zatwierdzito mandatu Pana
Piotra Rybojada, tj. osoby dokooptowanej w sktad Rady Nadzorczej przez pozostatych
cztonkdéw Rady w dniu 05 marca 2008 roku.

Na mocy uchwaty Nr 18/2008 z dnia 07 lipca 2008 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie
naszej Spoétki wybrato na cztonka Rady Nadzorczej Pana Sylwestra Bogackiego.

W dniu 18 sierpnia 2008 roku Rada Nadzorcza naszej Spotki ukonstytuowata sie w nowym
sktadzie.

Ireneusz Andrzej Chadaj - Przewodniczacy Rady Nadzorczej
39 lat, w Kredyt Inkaso S.A. od 2001 r.

Menedzer, absolwent programu MBA w Wyzszej Szkole Zarzadzania i Przedsiebiorczosci
im. L. Kozminskiego w Warszawie. Ukonczyt studia wyzsze na Akademii Rolniczej
w Lublinie oraz Miedzywydziatowe Studium Nauczycielskie przy Akademii Rolniczej
w Lublinie.

Sylwester Bogacki - Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej
34 lata, w Kredyt Inkaso S.A. od 2007 r.

Menedzer absolwent programu MBA University of Central Lancaschire (w ramach
wspotpracy z Lubelskg Szkotg Biznesu), absolwent studidow magisterskich na Wydziale
Ekonomicznym Uniwersytetu Marii Curie Sktodowskiej oraz studiow podyplomowych
Rachunkowo$¢ i Finanse Przedsigbiorstw w Wyzszej Szkole Przedsiebiorczosci
i Zarzgdzania im. Leona Kozminskiego.

Stawomir Aleksander Gornik - Sekretarz Rady Nadzorczej
49 lat, w Kredyt Inkaso S.A. od 2006 r.

Lekarz, absolwent Wydziatu Lekarskiego Akademii Medycznej w Lublinie, specjalista | i ll
stopnia choréb wewnetrznych oraz specjalista Il stopnia hematologii.

Obecnie ordynator Oddziatu Hematologicznego Zamojskiego Szpitala Niepublicznego Sp.
z 0.0. w Zamosciu, sedzia Sadu Lekarskiego Lubelskiej Izby Lekarskiej w Lublinie, biegty
sgdowy przy Sadzie Okregowym w Zamosciu z zakresu choréb wewnetrznych, a od
2002 r. takze z zakresu hematologii oraz Wiceprezes Zarzgdu Stowarzyszenia Pomocy
Chorym na Nowotwory Krwi w Zamosciu.

Agnieszka Buchajska - Cztonek Rady Nadzorczej
30 lat, w Kredyt Inkaso S.A. od 2001 r.

W latach 2000-2005 studiowata w Wyzszej Szkole Humanistyczno — Ekonomicznej
w Zamosciu. Praktyke zycia gospodarczego poznata prowadzac wiasng dziatalno$é
gospodarczg. Posiada wieloletnie doswiadczenie w pracy w organach nadzorczych spétek.
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Piotr Zawislak - Cztonek Rady Nadzorczej
44 |ata, w Kredyt Inkaso S.A. od 2006 r.

Doradca podatkowy, absolwent Wydziatu Prawa Uniwersytetu Marii Curie-Sktodowskiej
w Lublinie. Odbyt Aplikacje Administracyjng oraz ukonczyt Podyplomowe Studium dla
Doradcow Podatkowych w Centrum Dosko w todzi z praktykg zagraniczng w DATEV
w Norymberdze.

Prowadzi wtasng dziatalno$¢ gospodarczg z zakresu ustug podatkowo prawnych w ramach
Biura Podatkowo Prawnego w Zamosciu. Od wielu lat uczestniczy w pracach organow
nadzorczych spotek.

Nota 44 — Zmiany we wiadzach Spétki

Sktad Zarzadu Emitenta od dnia 28 grudnia 2006 roku do dnia sporzgdzenia sprawozdania
nie ulegt zmianie.

W okresie od 01 kwietnia 2008 roku do dnia 30 wrzesnia 2008 roku sktad Rady Nadzorczej
naszej Spoétki ulegat nastepujgcym zmianom:

W dniu 07 lipca 2008 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie nie zatwierdzito mandatu Pana
Piotra Rybojada, tj. osoby dokooptowanej w sktad Rady Nadzorczej przez pozostatych
cztonkdédw Rady w dniu 05 marca 2008 roku.

Na mocy uchwaty Nr 18/2008 z dnia 07 lipca 2008 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie
naszej Spétki wybrato na cztonka Rady Nadzorczej Pana Sylwestra Bogackiego.

W dniu 18 sierpnia 2008 roku Rada Nadzorcza naszej Spotki ukonstytuowata sie w nowym
sktadzie przedstawionym powyzej na dzien 30 wrzesnia 2008 roku.

Nota 45 — Powolywanie, odwotywanie i uprawnienia wtadz Spétki

Zarzad

W sktad Zarzgdu naszej Spotki wehodzi 0 1 do 3 cztonkdw, ktoérych powotuje i odwotuje
Rada Nadzorcza (pierwszy Zarzad zostat powotany w uchwale o przeksztatceniu Spotki).
Kadencja Zarzadu trwa trzy lata ijest kadencjg wspdlng. Prezes i Wiceprezesi Zarzadu
mog3a by¢ odwotani w kazdym czasie przed uptywem kadencji.

Zarzad zobowigzany jest uzyska¢ zgode Rady Nadzorczej na dokonanie nastepujgcych
czynnosci:

- utworzenie zaktadu za granica;

- zbycie lub obcigzenie, na podstawie jednej lub kilku powigzanych czynnosci prawnych,
srodkow trwatych, ktorych warto$¢ ksiegowa netto przekracza jedng piagtg kapitatu
zaktadowego Spotki;
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- realizacje zadania inwestycyjnego i zacigganie wynikajgcych z niego zobowigzan jezel
powstang w zwigzku z tym wydatki lub obcigzenia przekraczajgce rownowartos¢ jednej
drugiej kapitatu zaktadowego Spotki;

- zaciggniecie innego niz inwestycyjne zobowigzania, ktére na podstawie jednej lub kilku
powigzanych czynnosci prawnych, przekracza rownowartos¢ jednej piatej kapitatu
zaktadowego, z wytgczeniem czynnosci dokonywanych w ramach zwyktego zarzadu, w tym
w szczegolnosci wszystkich czynnosci majgcych za przedmiot obrot wierzytelnosciami,
atakze wszystkich czynnosci pozytywnie zaopiniowanych przez Rade Nadzorczag
w rocznych planach;

- nabycie i zbycie nieruchomosci badz udziatu w nieruchomosci oraz prawa uzytkowania
wieczystego lub udziatu w prawie uzytkowania wieczystego, przy czym nabycie
nieruchomosci bgdz udziatu w nieruchomosci lub prawa uzytkowania wieczystego lub
udziatu w prawie uzytkowania wieczystego wchodzacych w skiad majatku dtuznika Spofki
za kwote nie wyzszg niz jedna dziesigta kapitatu zakladowego Spotki moze by¢é dokonane
przez Zarzad w oparciu o uchwate Zarzadu bez koniecznosci uzyskania zgody Rady
Nadzorczej;

- realizowanie przez Spétke za granicg inwestycji kapitatowych lub rzeczowych na kwote
przekraczajgca jedng dwudziestg kapitatu zaktadowego;

- tworzenie spoétek oraz przystepowanie do spoétek, atakze na wnoszenie wkiadéw na
pokrycie udziatéw lub akcji w spotkach oraz zbywanie udziatéw lub akcji;

Jezeli Rada Nadzorcza nie wyrazi zgody na dokonanie okreslonej czynnosci, Zarzad moze
zwréci¢ 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
Rada Nadzorcza

Nasza Rada Nadzorcza moze liczy¢ od 5 do 9 cztonkéw, wtym Przewodniczacy,
Wiceprzewodniczacy i Sekretarz. Cztonkédw Rady powotuje sie na okres wspdlnej kadenciji,
ktora trwa 3 lata przy czym cztonkowie Rady mogg zosta¢ odwotani w kazdym czasie przed
uptywem kadencji. Poczgwszy od 26 listopada 2007 roku gdy zostata zarejestrowana
zmiana do Statutu uchwalona przez Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie z dnia 30 sierpnia
2007 roku w przypadku Smierci lub ustgpienia cztonka Rady Nadzorczej pozostali
cztonkowie Rady, w terminie 15 dni od chwili uzyskania informacji o tej okolicznosci, mogg
dokona¢ swego uzupetnienia skladu wdrodze kooptacji sposrdod kandydatdéw
przedstawionych przez cztonkéw Rady Nadzorczej. Mandat osoby dokooptowanej wymaga
zatwierdzenia przez najblizsze Walne Zgromadzenie i konczy sie wraz z kadencjg catej
Rady Nadzorczej albo odbyciem najblizszego Walnego Zgromadzenia, ktére nie
zatwierdzito wyboru cztonka w drodze kooptaciji.

Wedtug posiadanej przez nas wiedzy cztonkowie Rady Nadzorczej Emitenta, za wyjatkiem
Agnieszki Buchajskiej, nie posiadajg akcji Kredyt Inkaso S.A.
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Nota 46 — Wynagradzanie

Wynagrodzenie zostato przedstawione w podziale na kategorie okreslone w MSR 24 -
Ujawnianie informacji na temat podmiotéw powigzanych.

Wynagrodzenia Zarzadu

_— 01.04.2008- 28.12.2006-

Artur Gornik - Prezes Zarzadu 30.09.2008 30.06.2007
Krétkoterminowe $wiadczenia pracownicze, w tym: 115 87
- wynagrodzenia 100 72
- sktadki ZUS finansowane przez pracodawce 15 15
Swiadczenia po okresie zatrudnienia 0 0
Pozostate dtugoterminowe $wiadczenia pracownicze 0 0
Swiadczenia z tytutu rozwigzania stosunku pracy 0 0
Ptatnosci w formie akgcji 0 0

. . - 01.04.2008- 28.12.2006-

Stawomir Cwik - Wiceprezes Zarzadu 30.09.2008 30.06.2007
Krétkoterminowe $wiadczenia pracownicze, w tym: 80 72
- wynagrodzenia 68 60
- sktadki ZUS finansowane przez pracodawce 12 12
Swiadczenia po okresie zatrudnienia 0 0
Pozostate dtugoterminowe $wiadczenia pracownicze 0 0
Swiadczenia z tytutu rozwigzania stosunku pracy 0 0
Ptatnosci w formie akcji 0 0

01.04.2008- 28.12.2006-

Zarzad - RAZEM 30.09.2008 30.06.2007
Krétkoterminowe $wiadczenia pracownicze, w tym: 195 159
- wynagrodzenia 168 132
- sktadki ZUS finansowane przez pracodawce 27 27
Swiadczenia po okresie zatrudnienia 0 0
Pozostate dtugoterminowe $wiadczenia pracownicze 0 0
Swiadczenia z tytutu rozwigzania stosunku pracy 0 0
Ptatnosci w formie akgcji 0 0

Wynagrodzenia Rady Nadzorczej

Cztonkowie Rady Nadzorczej

wystgpity.

otrzymywali

z tytutu  petnionej

funkcji wynagrodzenie
w wysokosci 1000 zt miesiecznie. Inne $wiadczenia dla cztonkéw Rady Nadzorczej nie
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sktadki ZUS

Krotkoterminowe swiadczenia pracownicze dla cztonkow . finansowane
) P wynagrodzenie
Rady Nadzorczej przez

pracodawce
Sylwester Bogacki
Agnieszka Buchajska
Ireneusz Chadaj
Stawomir Goérnik
Piotr Rybojad
Piotr Zawislak
RAZEM 30

D W OO W
O | oo olo|o o

Wartos¢ wynagrodzen, nagrod i korzysci, wyptaconych, naleznych lub potencjalnie
naleznych osobom zarzadzajacym i nadzorujgcym

Nie wystgpity poza wyzej wymienionymi wynagrodzeniami oraz korzysciami wynikajgcymi
Z programu motywacyjnego.

Informacja dotyczaca swiadczen dla kluczowego personelu kierowniczego

Inne Swiadczenia poza wynagrodzeniami nie wystapity.

Nota 47 — Opcje, program akcji pracowniczych

Zasady Programu Motywacyjnego

Uchwatg Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 30 listopada 2007 roku
przyjelismy Program Motywacyjny w celu zwigzania z nami i wynagrodzenia wktadu pracy
dla kadry menedzerskiej oraz naszych kluczowych pracownikéw i wspotpracownikow.
Uchwate przyjmujacg Program Motywacyjny podalismy do publicznej wiadomosci
w Raporcie Biezgcym Nr 43/2007 w dniu 01 grudnia 2007 roku. Postanowienia Programu
Motywacyjnego zostaty doprecyzowane i zmodyfikowane na mocy uchwaty Zwyczajnego
Walnego Zgromadzenia z dnia 07 lipca 2008 roku. Uchwate zmieniajgcg postanowienia
Programu Motywacyjnego podalismy do publicznej wiadomosci w Raporcie Biezgcym Nr
27/2008 w dniu 08 lipca 2008 roku.

Przyjety Program Motywacyjny umozliwia nabycie przez nasz Zarzad, pracownikow
i wspotpracownikow od pierwszego dnia trzeciego miesigca nastepujgcego po miesigcu,
w ktorym zatwierdzone zostanie nasze sprawozdanie finansowe za rok obrotowy konczacy
sie 31 marca 2010 roku maksymalnie 200.000 naszych akcji po cenie réwnej Sredniej
arytmetycznej z kursu zamkniecia akcji Spotki na Gietdzie Papierow Warto$ciowych
w Warszawie z ostatnich 60 sesji przed 30 listopada 2007 roku (tj. 13,81 pln)
pomniejszonej o rownowartos¢ dywidendy wyptaconej na jedng akcje w okresie realizaciji
Programu Motywacyjnego powiekszonej o odsetki za okres od daty wyptaty danej
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dywidendy do daty ostatecznego dnia realizacji Programu Motywacyjnego obliczone
z zastosowaniem stopy odsetkowej rownej stopie lombardowej Narodowego Banku
Polskiego.

Mozliwos¢ skorzystania przez naszych pracownikdéw z programu akcji pracowniczych jest
uzalezniona od szeregu warunkéw, a w szczegdlnosci:

1) Od przyznania uprawnieh przez Zarzad i Rade Nadzorczg (Zarzgdowi uprawnienia
przyznato Zgromadzenie Wspolnikow),

2) Uzyskiwania zatozonego wzrostu zysku,

3) Wzrostu wartosci akcji Spotki wiekszego anizeli wzrost w analogicznym okresie
wskaznika sWIG80 o minimum 10% lub spadku mniejszego o minimum 10% anizeli
spadek w analogicznym okresie wskaznika sWIG80,

4) Od pozostawaniu w zatrudnieniu lub w zwigzku ze Spétkg (zastrzezenie nie dotyczy
cztonkdéw Zarzadu obecnej kadenciji).

Informacje o systemie kontroli programoéw akcji pracowniczych

Program motywacyjny oparty o akcje jest wnaszej Spéice realizowany w oparciu
o uchwate Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia nr 5/2007 z dnia 30 listopada 2007
roku i zmieniajaca jg uchwate Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia nr 22/2008 z dnia 07
lipca 2008 roku. Realizacja programu jest nadzorowana przez Rade Nadzorcza.

Wykonanie programu motywacyjnego

Na mocy uchwaty Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 30 listopada 2007 roku
ze zmianami w uchwale Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 07 lipca 2008 roku
przyjeliSmy Program Motywacyjny dla zwigzania znami miedzy innymi kadry
menedzerskie;.

Zgodnie z postanowieniami Programu Motywacyjnego Zarzad bedzie uprawniony do
objecia za pierwszy rok realizacji programu w zamian za warranty subskrypcyjne serii A nie
wiecej niz 65.000 akcji zwyktych serii D (39.000 dla Prezesa Zarzadu i26.000 dla
Wiceprezesa Zarzgdu) w zwigzku z tym, ze osiggneliSmy za ostatni rok obrotowy zysk
w wysokosci nie mniejszej niz 4.202 tys. ziotych po uwzglednieniu skutkdw wyceny
programu motywacyjnego. Jest to korzy$¢ potencjalna i przyszta, poniewaz wykonanie tego
uprawnienia bedzie mozliwe po spetnieniu warunkdédw okreslonych w Programie
Motywacyjnym w okresie 180 dni po dniu wykonania, ktérym jest pierwszy dzien trzeciego
miesigca nastepujgcego po miesigcu, w ktérym zatwierdzono sprawozdanie finansowe za
ostatni rok obrotowy Programu Motywacyjnego (rok 2010). Cena emisyjna akcji serii D
obejmowanych w wykonaniu uprawnienia z warrantow subskrypcyjnych serii A bedzie
rowna Sredniej arytmetycznej z kursu zamkniecia akcji Spétki na Gietdzie Papieréw
Wartosciowych w Warszawie z ostatnich 60 sesji przed dniem przyznania uprawnien
(13,81 pIn) pomniejszonej o rownowartos¢ dywidendy wyptaconej na jedng akcje w okresie
realizacji Programu Motywacyjnego powiekszonej o odsetki za okres od daty wyptaty danej
dywidendy do daty ostatecznego dnia realizacji Programu Motywacyjnego obliczone
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z zastosowaniem stopy odsetkowej rownej stopie lombardowej Narodowego Banku
Polskiego.

Ze wzgledu na konstrukcje Programu Motywacyjnego i warunki konieczne do spetnienia
oraz dzieh wykonania uprawnien [pierwszy dzieh trzeciego miesigca nastepujgcego po
miesigcu, w ktérym zatwierdzono sprawozdanie finansowe za ostatni rok programu (rok
2010)] cztonkowie Zarzadu, ktérzy na dzien 31 marca 2008 roku sg osobami uprawnionymi
z| Roku Realizacji Programu nie osiggneli na koniec ostatniego roku obrotowego
rzeczywistych korzysci, biorgc zas pod uwage poziom notowan akcji Spotki do chwili
sporzagdzenia niniejszego sprawozdania nie mozna wskazac¢ przysztych i potencjalnych
korzysci.

Nota 48 — Umowy zawarte pomiedzy Emitentem a osobami zarzadzajacymi
przewidujace rekompensate w przypadku ich rezygnaciji lub zwolnienia

Osoby zarzgdzajgce $wiadczg prace na rzecz Spétki w oparciu 0 umowe 0 prace.
Ewentualne rekompensaty w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia wynikajg
z postanowien kodeksu pracy. W zawartych umowach nie zostaty okreslone dodatkowe
uprawnienia stron nie wynikajgce wprost z postanowien kodeksu pracy.

Nota 49 — Udziat w akcjonariacie i gtlosach na Zgromadzeniu Akcjonariuszy

Cztonkowie Zarzadu sa jednoczesnie akcjonariuszami Spotki. Artur Gornik posiada
(bezposrednio i posrednio) 8,74% tgcznej liczby akcji Spotki i taki udziat w liczbie gtoséw na
zgromadzeniu akcjonariuszy, za$ Stawomir Cwik posiada 5,46% tacznej liczby akcji Spotki
i rbwny temu udziatowi procent gtoséw na zgromadzeniu akcjonariuszy.

Cztonkiem Rady Nadzorczej jest Agnieszka Buchajska, posiadajgca 40,17% tgcznej liczby
akcji Spoétki i rowny temu udziatowi procent gtoséw na zgromadzeniu akcjonariuszy.

Cztonkiem Rady Nadzorczej jest Ireneusz Chadaj, ktérego matzonka, Monika Chadaj,
posiada 7,37% tacznej liczby akcji Spotki i rbwny temu udziatowi procent gtoséw na
zgromadzeniu akcjonariuszy.
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Ponizszy wykres obrazuje podane dane (por. Nota 52):

Udziat w catkowitej licznie akcji oraz tgcznej liczbie gtoséw na WZA

38,26% 40,17%

7,37% 8,74%
B Agnieszka Buchajska - Cztonek RN @ Artur Gomnik - Prezes Zarzadu
O Monika Chadaj - matzonka Czlonka RN @ Stawomir Cwik - Wiceprezes
O pozostali akcjonariusze

Nota 50 — Pozyczki dla kluczowego personelu i powigzanych z nim osob

Nie wystapity.

Nota 51 — Transakcje z podmiotami powigzanymi z kluczowym personelem

Spotka prowadzi statg wspétprace z Kancelarig Prawnicza FORUM Radca Prawny
Krzysztof Pilus i S-ka spétka komandytowa. Kancelaria Prawnicza FORUM jest podmiotem
powigzanym z Kredyt Inkaso S.A. poprzez osoby nadzorujgce i zarzgdzajgce. W okresie
sprawozdawczym miedzy podmiotami doszto do nastepujgcych transakciji:

. . . kwota . . .
transakcje z Kancelarig Prawnicza FORUM transakcji naleznosci zobowiagzania
honoraria z tytutu statej obstugi prawne;j 7 - -
optaty i koszty sgdowe 63 - 127
hon_or'ar,ia zasgdzone przez sad i wyegzekwowane od 656 ) 187
dtuznikéw
wynajem powierzchni biurowej i rozliczenia z tytutu optat 39 i
eksploatacyjnych
najem powierzchni biurowej i rozliczenia z tytutu optat 24 i i
eksploatacyjnych
inne 106 - -
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Ponadto Spétka przeprowadzita z Panig Agnieszkg Buchajskg — kluczowym
akcjonariuszem i Cztonkiem Rady Nadzorczej — transakcje polegajace na wyptacie odsetek

od objetych obligacji.

kwota

transakcje z panig Agnieszka Buchajska transakcji naleznosci zobowiazania

sptata odsetek od objetych obligaciji 227 - -

Inne transakcje z podmiotami powigzanymi z kluczowym personelem nie wystapity.
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AKCJONARIAT

Nota 52 — Struktura akcjonariatu

Akcjonariusze posiadajacy bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne powyzej 5% ogdlnej
liczby glosow na Walnym Zgromadzeniu Emitenta

30.09.2008 01.04.2008

liczbaakoji 7 HOSOWNA jigppq aygji > GloSOW na

Agnieszka Buchajska 2207 000 40,17% 2207 000 40,17%
Dekra Holdings Limited (Nikozja, Cypr) 549 000 9,99% 499 000 9,08%
Artur Gornik, w tym: 480 000 8,74% 520 000 9,46%
- bezposrednio 243 000 4,42% 280 000 5,10%
- poprzez Kl sp. z 0.0. 237 000 4,31% 240 000 4,37%
Monika Chadaj 405 000 7,37% 405 000 7,37%
DWS Polska TFI 322 235 5,87% 274 935 5,00%
Stawomir Cwik 300 000 5,46% 300 000 5,46%

Uwaga: Wartos¢ podana dla DWS Polska TFI jest suma stanu posiadania akcji Kredyt Inkaso S.A. przez fundusze DWS
Polska F.1.0. Top 25 Matych Spétek oraz DWS Zréwnowazony S FiK.

zmiany stanu data stan na 01.04.2008 stan na 30.09.2008
posiadania akcji zawiadomie nr . % zbycie nabycie . %
przez niafraporty  2POTU liczba gtosow (I akeii) (1. akcji) liczba glosow
akcjonariuszy akcji na WZA akciji na WZA
Arrtur Gérnik 520 000 9,46% 40 000 - 480 000 8,74%
- bezposrednio 11.08.2008 30/2008 280 000 5,10% 37 000 - 243 000 4,42%
- poprzez Kl sp. zo.0. 11.08.2008 30/2008 240 000 4,37% 3 000 - 237 000 4,31%
Bmg dH°'d'”gs 13.08.2008 31/2008 499000  9,08% - 50000 549000  9,99%
DWS Polska TFI 13.08.2008 31/2008 274 935 5,00% - 47300 322235 5,87%
Nota 53 — Cena akcji
Notowania akcji Kredyt Inkaso S.A. w okresie sprawozdawczym data kur_s .
zamkniecia
cena akcji na poczatku okresu 31.03.2008 12,98
cena akcji na koniec okresu 30.09.2008 12,85
kurs maksymalny 04.06.2008 14,00
kurs minimalny 07.07.2008 12,01

Na wykresie prezentujemy historie notowan akcji Kredyt Inkaso S.A. od poczatku
obecnosci Spotki na parkiecie Warszawskiej Gietdy Papierow Wartosciowych. Wyrézniono
fragment notowan przypadajacych na okres objety niniejszym sprawozdaniem oraz
zaznaczono przedziat wahan kursu w tym czasie.
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Notowania akcji Kredyt Inkaso S.A

zmiany kursu akcji Kredyt Inkaso S.A
w okresie sprawozdaczym

30.09.2008

01.04.2008
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Nota 54 — Kurs akcji Kredyt Inkaso S.A. na tle rynku

| pétrocze roku obrotowego 2008/09 to czas powaznych zawirowan na polskim rynku
kapitatowym. Ogolnoswiatowy kryzys finansowy odbit sie negatywnie na wycenie
wiekszosci spotek notowanych na Warszawskiej Gietdzie Papierédw finansowych.
W analizowanym okresie wartos¢ indeksu WIG spadta o 21,6% z poziomu 48011 punktdéw
do 37637 punktow. Jeszcze silniej obnizyta sie wartos¢ rynkowa matych przedsiebiorstw,
ktorych indeks sWIG80 spadt 0 32,7% z 14067 do 9460 punktow.

Na tle tych spadkéw warte odnotowania jest stabilne zachowanie sie kursu akcji Kredyt
Inkaso S.A., ktérych notowania nie podlegaty tak gwattownym wahaniom jak wiekszos¢
innych waloréw, a wartos¢ rynkowa w analizowanym okresie praktycznie sie nie zmienita.
Cieszy nas, ze dzieki pozytywnej ocenie inwestorow nasze notowania ksztattowaty sie
zdecydowanie lepiej od rynku.
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Kredyt Inkaso S.A. = = = sWIG80
19502 T -+ 21000
18502 +
17502 + T 19000
16,502 +
+ 17000
, 15502 T
<
o ]
g 1450z + o
£ 15000 %
= 13502 T 2
3 §
g °
g 12502 T £
= 13000 :§
© 11,502 + £
g g
< 10502 +
11000
9,50zt + - I
8,50z T ””‘——gooo
7,502 T
6,50 zt A 7000
& & ® ® N & Ny
N & X Q &
6\@ 6’3&\ QQ’&Q) QN\Q 0"60 J o “:>°§
Nota 55 — Liczba akcji i zysk na jedng akcje (EPS)
zmiany liczby akcji w okresie sprawozdawczym 01.04.2008-30.09.2008 (w tys.)
liczba akcji
data . po
zwyktych rozwodnionych rozwodnieniu
stan na poczatku okresu 01.04.2008 5494 160 5654
zmiana netto 0 0 0
zwiekszenia 0 0 0
zmniejszenia 0 0 0
stan na koniec okresu 30.09.2008 5494 160 5654
. . . . . . 01.04.2008-
$rednia wazona liczba akcji w okresie 30.09.2008 5494 160 5654
zmiany liczby akcji w okresie poréownawczym 28.12.2006-30.06.2007(w tys.)
liczba akcji
data ktych dnionych po
zwyktyc rozwodnionyc rozwodnieniu
stan na poczatku okresu 28.12.2006 3745 0 3745
zmiana netto 1250 0 1250
zwiekszenia 1250 0 1250
-rejestracja akciji serii B 26.06.2007 1250 0 1250
zmniejszenia 0 0 0
stan na koniec okresu 30.06.2007 4995 0 4995
. . . . . . 28.12.2006-
$rednia wazona liczba akcji w okresie 30.06.2007 3772 0 4995
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Wyliczenie zysku na jedna akcje

A. Zysk (strata) netto za okres sprawozdawczy
B. Zysk (strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej

C. Zysk (strata) netto przypadajacy na zwyktych akcjonariuszy dla
celéw wyliczenia zysku podstawowego przypadajgcego na jedng
akcje (licznik)

D. Zysk (strata) netto przypadajacy na zwyktych akcjonariuszy dla
celéw wyliczenia zysku rozwodnionego przypadajacego na jedng
akcje (licznik)

E. Liczba wyemitowanych akgji

F. Srednia wazona liczba akcji zwyktych wykazana dla potrzeb
wyliczenia zysku podstawowego na jedng akcje (mianownik) (w tys.)

G. Srednia wazona liczba akcji zwyktych wykazana dla potrzeb
wyliczenia wartosci zysku rozwodnionego na jedng akcje
(mianownik) (w tys.)

H. Zysk (strata) netto z dziatalno$ci kontynuowanej na jedng akcje
podstawowy (w zt) (iloraz B/F)

Zysk (strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej na jedng akcje
rozwodniony (w zt) (iloraz B/G)

Zysk (strata) netto za okres sprawozdawczy na jedng akcje
podstawowy (w zt) (iloraz C/F)

Zysk (strata) netto za okres sprawozdawczy na jedng akcje
rozwodniony (w zt) (iloraz D/G)

01.04.2008 -
30.09.2008

1314
1314

5494

5494

5654

0,24

0,23

0,00

0,00

28.12.2006 -
30.06.2007

1263
1263

4995

3772

3772

0,33

0,33

0,00

0,00

Zysk (strata) netto przypadajgcy na jedng akcje zwyktg liczony jest w ten sam sposéb dla
kazdej akcji. Akcje nie roznig sie miedzy sobg prawem udziatu w zysku netto.

Nota 56 — Wartos¢ przedsiebiorstwa

Wartos¢ przedsiebiorstwa zostata obliczona jako: warto$¢ rynkowa spotki + dfug netto,
gdzie przez dfug netto rozumiemy wartos¢ zobowigzan pomniejszong o naleznosci. Na
dzien 31.03.2008 tak okreslona wartos¢ Kredyt Inkaso S.A. wyniosta 88 025 tys. zt, za$ na

30.09.2008 wyniosta 100 067 tys. zt.
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Wartos¢ przedsiebiorstwa Kredyt Inkaso S.A. (w tys. zl)

30.09.2008

31.03.2008

20 000 40 000 60 000 80 000 100 000

Nota 57 — Dywidendy wyptacone i polityka dywidendy

W dniu 6 sierpnia 2008 roku, zgodnie z uchwatg Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy
z dnia 7 lipca 2008 roku w sprawie podziatu zysku za rok obrotowy rozpoczynajacy sie 28
grudnia 2006 roku ikonczacy sie 31 marca 2008 roku, wyptacilismy dywidende
w wysokosci 16 groszy na jedng akcje. Laczna wartos¢ dywidendy wyniosta 879 040
zh.

Polityka Spotki w zakresie dywidendy zaktada uzaleznienie jej wysokosci od osiggnietych
wynikéw finansowych ipotrzeb kapitatowych zwigzanych z zakupem kolejnych
pakietdbwwierzytelnosci oraz innymi strategicznymi inwestycjami. Zarzgd Spotki wyraza
przekonanie, iz w kolejnych latach bedzie mozliwe dokonywanie wyptaty dywidendy co
najmniej na poziomie 1/5 czesci osigganego zysku.

Nota 58 —- Umowy umozliwiajgce w przysziosci dokonanie zmian w proporcji
posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy

Wedtug naszej wiedzy do dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania nie zostaty zawarte
zadne umowy, w oparciu o ktére w przysztosci moga wystgpi¢ zmiany w proporcjach
posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy. Zmiany w proporcjach akciji
posiadanych przez dotychczasowych akcjonariuszy mogg wynika¢ z przyjetego programu
motywacyjnego, oméwionego w pkt. 10. W zwigzku z przyjetym programem motywacyjnym
w chwili obecnej mozna zwrdci¢ uwage na mozliwos¢ zwiekszenia ilosci posiadanych akcji
w szczegblnosci przez Artura Gornika i Stawomira Cwika, wchodzacych w skiad Zarzadu
i bedacych akcjonariuszami Spotki.
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Nota 59 — Papiery wartosciowe dajagce specjalne uprawnienia kontrolne wobec
Emitenta

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

Nota 60 — Informacja o nabyciu akcji wlasnych

W ostatnim potroczu nie posiadalismy i nie nabywalismy zadnych akcji wtasnych

Nota 61 — Ograniczenia w przenoszeniu prawa wiasnosci akcji Emitenta

Wedtug naszej wiedzy w chwili obecnej nie obowigzujg zadne umowy ani inne aktz prawne
wprowadzajgce  ograniczenia W przenoszeniu prawa witasnosci  akcji  Kredyt
Inkaso S.A.

Nota 62 — Ograniczenia w zakresie wykonywania prawa gtosu przypadajacych na
akcje Emitenta.

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

Nota 63 — Wynagrodzenia audytorow

Zgodnie z uchwatg Rady Nadzorczej z dnia 17 lipca 2007 roku podmiotem wyznaczonym
do dokonania przegladu pétrocznego i badania rocznego sprawozdania finansowego spofki
za rok obrotowy rozpoczynajgcy sie 01.04.2008 r. i konczacy sie 31.03.2009 r. zostato
Przedsiebiorstwo Doradztwa Ekonomiczno-Finansowego EUROFIN Sp. z 0.0. z siedzibg
w Krakowie.

W okresie sprawozdawczym wyptacono audytorowi wynagrodzenie w wysokosci 9 150 zt
z tytutu przeprowadzenia badania sprawozdania finansowego za rok 2006/07/08.

Nota 64 - Emisje, wykup i sptaty diuznych i kapitalowych papieréw wartosciowych

W okresie sprawozdawczym przeprowadziliSmy trzy emisje obligacji (serii D, E iF) o
tacznej wartosci nominalnej 12,2 min zt (por. Nota 40).
Spétka terminowo obstugiwata ptatnosci kuponowe wynikajgce z wyemitowanych obligacji.
Poniesione koszty odsetkowe z tego tytutu wyniosty tgcznie 1 263 tys. zt, na co ztozyty sie
nastepujgce ptatnosci:

- kupony dla serii B: 2 ptatnosci (374 oraz 401 tys. zt)

- kupony dla serii C: 2 ptatnosci (110 oraz 117 tys. zt)

- kupony dla serii D: 1 ptatnosc (86 tys. zt)

- kupony dla serii E: 1 ptatno$¢ (175 tys. zt).

Nota 65 — Istotne zdarzenia nastepujace po dniu bilansowym, ktore nie zostaly
odzwierciedlone  w sprawozdaniu finansowym za dany okres
sprawozdawczy

Nie wystagpity.

Nota 66 — Informacje o znaczacych zdarzeniach dotyczacych lat ubiegtych, ujetych
w sprawozdaniu finansowym za biezgcy okres

Nie wystapity.
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Nota 67 — Postepowania toczace sie przed sadem, organem wilasciwym dla
postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej

Model biznesu Kredyt Inkaso S.A. zaktada zakupy pakietéw wierzytelnosci masowych (po
kilka lub kilkanascie tysiecy wierzytelno$ci w pakiecie) oraz dochodzenie ich zaptaty na
drodze sadowej. Stad tez naturalnym dla naszej dziatalnosci jest prowadzenie wielkigj
liczby spraw sadowych iprzed organami egzekucyjnymi. Jednakze ze wzgledu na
stosunkowo niewielkie wielkosci diugow nie istnieje ryzyko koncentracji (jednego lub kilku
ztych dtugéw tj. o charakterystyce znaczgco gorszej od kalkulowanej).

Obecnie w ramach prowadzonej dziatalnosci Kredyt Inkaso S.A. jest m.in. strong okoto 34
tysiecy postepowan przed sgdami o tgcznej wartosci przedmiotu sporu ponad 54,5 min zt
i ponad 17 tysiecy postepowan egzekucyjnych.

Przy dokonywaniu pierwszych transakcji nabycia pakietow wierzytelnosci w 2001 roku
Spétka z ostroznosci zadeklarowata izaptacita od transakcji podatek od czynnosci
cywilnoprawnych w wysokosci 1% wartosci zaptaconej ceny. Nastepnie zwrdcita sie do
organu podatkowego o stwierdzenie nadptaty. W 2002 roku organy podatkowe odmawiaty
Spotce stwierdzenia nadptaty uznajgc podatek za zasadny, a decyzje te byly utrzymane
przez Naczelny Sad Administracyjny Osrodek w Lublinie. Wobec takiej sytuacji w latach
kolejnych Spétka deklarowata iuiszczata podatek od czynnosci cywilnoprawnych od
wszystkich zawartych transakcji nabycia pakietéw wierzytelnosci.

W zwigzku ze zmiang stanowiska sgdownictwa administracyjnego w kwestii opodatkowania
podatkiem od czynnosci cywilnoprawnych transakcji obrotu wierzytelnosciami zawieranych
przez podmioty zawodowo zajmujgce sie nabywaniem wierzytelnosci w lipcu 2008 roku
Spétka ponownie wystgpita o stwierdzenie nadptaty wpodatku od czynnosci
cywilnoprawnych w jednej ze spraw. W listopadzie 2008 roku organ podatkowy pierwszej
instancji zwrocit na rachunek Kredyt Inkaso S.A. catg kwote, ktérg Spdtka wskazata jako
nadptacony podatek przy jednej z transakc;ji tj. 11.982,00 ztotych.

Wobec pozytywnego rozpatrzenia tegoz wniosku Kredyt Inkaso S.A. o stwierdzenie
nadptaty w pierwszej dekadzie grudnia ztozylismy wnioski o stwierdzenie nadptaty
w kolejnych 11 przypadkach gdzie wnioskowana kwota nadptaty wynosi ok. 375 tysiecy
ztotych. Obecnie oczekujemy na rozpoznanie tych wnioskdéw przez organ podatkowy.

Nota 68 — Naleznosci i zobowigzania warunkowe

Spétka posiada naleznosci warunkowe w kwocie 375 tysiecy ztotych powstate w wyniku
nadptaty podatku od czynnosci cywilnoprawnych. Obecnie Spétka prowadzi postepowanie
o zwrot nadptaty (patrz Nota 67).

Nota 69 - Informacja o przychodach, kosztach i wynikach dziatalnosci zaniechanej

Nie wystapity.
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Nota 70 — Informacje o udzielonych gwarancjach iporeczeniach oraz o
zabezpieczeniach na majatku Spotki

Nie wystapity.

Nota 71 - Inne informacje, ktére zdaniem emitenta s3 istotne dla oceny jego sytuacji
kadrowej, majatkowej, finansowej, wyniku finansowego iich zmian, oraz
informacje, ktore sa istotne dla oceny mozliwosci realizacji zobowigzan
przez emitenta

Nie posiadamy zadnych istotnych dla oceny sytuacji Kredyt Inkaso S.A. informacji poza
informacjami ujawnionymi niniejszym sprawozdaniem.

Nota 72 — Komentarz objasniajacy, dotyczacy sezonowosci lub cyklicznosci
dziatalnosci w okresie sprawozdawczym

Dziatalnos¢ Kredyt Inkaso S.A. nie cechuje sie sezonowoscig. Dziatalnosé Kredyt Inkaso
S.A. polega na dochodzeniu zaptaty wierzytelnosci, gtbwnie na drodze prawnej. Powyzszy
model biznesu generuje przychody w stosunkowo krétkim okresie po zakupie pakietu
wierzytelnosci, poézniej diugoterminowo w trakcie wykonywania procedur prawnych
dochodzenia naleznosci (gtownie postepowanie komornicze), takze w wyniku ich
wznawiania po okresach przerwy. Jednoczesnie koszty kumulowane sg przede wszystkim
w poczatkowej fazie obstugi nabytych pakietdw (przede wszystkim sgdowe iwszczecia
postepowania komorniczego). Na niniejszy okres sprawozdawczy przypadajg dziatania
prawne zmierzajgce do wszczecia postepowan egzekucyjnych w nastepnych okresach
wykonywane w stosunku do pakietow wierzytelnosci nabytych we wrzesniu i grudniu 2007
roku oraz finalizacji nastepnych transakcji nabycia pakietéw irozpoczecia ich obstugi
w koncu czerwca 2008.

Nota 73 — Sprawozdanie finansowe w warunkach wysokiej inflacji

Skumulowana $rednioroczna stopa inflacji za ostatnie 3 lata dla kazdego z okreséw
objetych niniejszym sprawozdaniem finansowym nie przekroczyta wartosci 100%, dlatego
nie wystgpita koniecznosc¢ przeksztatcenia sprawozdan finansowych o wskaznik zmian cen.
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Nota 74 — Zatrudnienie w Spéice

Zatrudnienie w Spoétce, w poszczegélnych okresach 30.09.2008 31.03.2008
sprawozdawczych, w podziale na grupy zawodowe: w etatach w osobach w etatach w osobach
Przecietne zatrudnienie za 6 miesiecy 16,5 18 12,12 13,67
Zatrudnienie na dzien bilansowy, w tym: 17 18 16 17
- pracownicy umystowi 16,5 17 15,5 16
- pracownicy fizyczni 0,5 1 0,5 1

Na poczatku roku obrotowego zatrudnialiSmy w siedzibie w Zamosciu oraz w biurze
w Warszawie tgcznie 17 osob. Nadto zlecaliSmy dodatkowe prace osobom trzecim,
w szczegolnosci w zakresie rozwoju oprogramowania isysteméw teleinformatycznych.
W dniu 30 wrzesnia 2008 roku zatrudnialismy 18 oso6b. Obecnie zatrudniamy 26 oséb,
w tym zatrudniliSmy 8 nowych oséb w zwigzku z umowg zawartg z Powiatowym Urzedem
Pracy w Zamosciu o dofinansowanie utworzenia nowych stanowisk pracy.

Aduw Gl

Zamos$¢, dnia 23 grudnia 2008 r. Prezes Zarzadu
Artur Maksymilian Gornik
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Wiceprezes Zarzadu
Stawomir Cwik

Strona 113z 113



