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LIST PRZEWODNICZACEGO RADY NADZORCZEJ KREDYT INKASO S.A. DO AKCJONARIUSZY

Szanowni Akcjonariusze,

Mingt kolejny rok dziatalngci Kredyt Inkaso S.A. Spétka wggu minionego roku skutecznie umacniata
swop pozycg rynkowy i sukcesywnie zwkszata portfolio posiadanych wierzytefob dokonugc zakupow
kolejnych pakietow. W stosunku do poprzedniego, rekktorym debiutowata na parkiecie warszawskiej
gieldy, stata s bardzo powznym irozpoznawalnym uczestnikiem hurtowego rynkioroto
wierzytelngciami. Wzrost potencjatu Spotki widoczny jest pezedszystkim w z@kiszajicej se wartasci
posiadanych wierzytelgoi i rosmgcych przychodach. Finansowa obstuga zokawi przeznaczonych na
zakup nowych pakietow wierzytetnbspowodowata wzrost kosztow finansowych, co ei keptyreto na
nieco niszy wynik finansowy netto (uwadiajqc, iz poprzedni rok obrachunkowy Spotki trwat 15 mieg).
Poczynione przez speétknwestycje przyniesz pewneciq dalszy wyrany wzrost i popraw wynikéw w
rozpocztym roku finansowym. W okresiezdgo niepokoju o kondycjgospodarki polskiej iswiatowej
Kredyt Inkaso S.A. bardzo konsekwentnie i bezred) nerwowsgci realizuje swaj polityke rozwoju.
Globalna recesja nie ma bezpedniego wptywu na kondycBpéiki. Co prawda tendencja do przeceniania
wartasci akcji dotkreta rowniez Kredyt Inkaso S.A., ale nabdoby podkrélié, ze w tym niespokojnym okresie
walory Spoétki nie przejawialy gbokiej tendencji spadkowej charakterystycznej diakszaci spoétek
notowanych na GPW. Mam nadziefe poprawiagce sé nastroje pozwal w szybkim czasie agjng¢

znaczne wzrosty wastti akcji odpowiadajce rosmcej wartagci Spoiki.

Zapraszam Péstwa do zapoznaniaesiz Raportem Rocznym 2008/09 prezemiujp wyniki i szczegotowy
opis osiggnie¢ Kredyt Inkaso S.A. w minionym roku obrotowymeRge Zarzydowi i Wspoétpracownikom za
dobrg wspoiprae. Akcjonariuszom Kredyt Inkaso egilje za zaufanie w tym szczegOlnie trudnym dla
inwestorow roku. Zapewniam obecnych i przysziyajoalkriuszy o bardzo dobrych perspektywach wzrostu
wynikoéw Spotki. Dokonane zakupy pakietéw wierzgfelrgwarantuy w nadchodzcym roku dalszy wzrost

przychodow. Jestem przekonadg, Zarzid i pracownicy Kredyt Inkaso S.A. przyczymiie do wzrostu

wartasci Spotki i spetnienia oczekivwanwestorow.

Zamai¢, 15 czerwca 2009 Przewodricyg Rady Nadzorczej

Ireneusz Andrzej Chadaj
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LIST PREZESA ZARZADU KREDYT INKASO S.A. DO AKCJONARIUSZY

Szanowni Akcjonariusze,

Kredyt Inkaso S.A. ma za sokolejny, 6smy rok dziataldoi. Piszc ten list w drug rocznie naszego
debiutu na parkiecie warszawskiej gietdy, mam praedami obraz zmian, jakich moghy dokona w

minionym roku dzki pozyskaniu kapitatu i upublicznieniu Spoéiki.

Kiedy pisatem list do Akcjonariuszy przygotayeupoprzedni raport roczny, byiny ti# po zrealizowaniu
kilku dwych transakcji zakupow pakietdbw wierzytelrio Obecnie kaczymy rok wzrostem przychodow
(44%) wynikagcym z przekazania pierwszych znacznych partii zakyph wtedy wierzyteldoi do
egzekucji komorniczej oraz zakaenia dziegtkOw tys¢cy postpowai sgdowych wszezrych w wyniku

dokonanych zakupéw.

Miniony rok nie byt rokiem spektakularnych wydarag Spoéfce. Byt rokiem pracy ukierunkowanej na
umocnienie naszej pozycji rynkowej. Aktywnie unikegt w przetargach na zakup pakietéw wierzytétho
wykorzystujc posiadan wiedz i daswiadczenie, zdobyliny dominujcg pozycg na hurtowym rynku obrotu
wierzytelngciami  z  ustug telekomunikacyjnych, pogycjwiodgcego partnera  operatorow
telekomunikacyjnych w transakcjach sprzgdpakietow wierzytelsgi. Zrealizowane przez nas transakcje
zakupu dotyczyly ponad 42% wierzytglio wystawionych do sprzetla przez operatoréw

telekomunikacyjnych w tym okresie.

Skala dziatalngci operacyjnej Kredyt Inkaso S.A. zlgzyta st w minionym roku niebywale. Szczegdlnego
wysitku organizacyjnego i finansowego wymagato rekianie do gdow ponad 60 tys. spraw, a do
komornikéw blisko 27 tys. spraw. Pewnej satysfakigstarczylo nam pod koniec roku Ministerstwo
Sprawiedliwgci publikugc statystyki gdownictwa, z ktérych wynikae w 2008 roku co 10 pozew w Polsce
W posgpowaniu uproszczonym ded®w grodzkich wnoszony byt przez Kredyt Inkaso Bafnktajqc, ze
przewaajqcq Czs¢ przychodow z wierzytels@ otrzymujemy realizaf postpowania egzekucyjne, z
optymizmem mdymy o rozpocgtym roku. Magc z& historyczne dswiadczenia w zakresie ksztattowania si

przeptywow piergnych z pakietow wierzytelsm wierzymyze korzyci te utrzymaj sie dtugofalowo.

»Zhuan ji” — chinskie rozumienie kryzysu jako zwe&nego z szansami i okazjami, byto dla nas motaiem
dziatai na przekor wieszgzym zte czasy. Kiedyswdd uczestnikdédw rynku obrotu wierzytedoi@ami mowi s¢

0 utracie zrodet finansowania transakcji, my utrzynsally nasze nitiwosci zakupowe - mimo trudnej
sytuacji nha rynku dtugu korporacyjnego z sukcesdasowalimy kolejne emisje naszych obligaciji.

Korzystamy z reakcji rynku na kryzys - dla nas wigf;cej sk przede wszystkim w postaci spadku poziomu
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cen nabywanych pakietow wierzytelcio Pozwolito to nam sukcesywnie zkwgiza posiadane portfolio.
Pamitamy,ze jest onarodiem naszych przychodéw i zyskow w diugofalowejgektywie oraz gwarantem

stabilngici finansowej Kredyt Inkaso S.A.

Chciatbym by nagpny rok byt dla Kredyt Inkaso S.A. rokiem rozpotz dziatalngci nha nowych rynkach,
w tym przede wszystkim hurtowym rynku obrotu wielrzggciami z ustug bankowych. Zamierzamy utrzyma
takze dotychczasaw dynamilg zaangaowania w posipowania gdowe i egzekucyjne by sukcesywnie

zwieksza wptywy i wyniki finansowe.

Jestem przekonanye maemy sprostatym celom. Doleymy stara, byymy nasgpny rok mogli uznaza

najlepszy w historii Spoiki, zaréwno patczna jej osggniecia rynkowe jak i wyniki finansowe.

Zapraszam Pgstwa do lektury Raportu Rocznego, ktory podsumowyjeki wypracowane przez Kredyt

Inkaso S.A. w minionym roku.

taczac wyrazy szacunku

Avtur Gl

Zama¢, dnia 11 czerwca 2009 r. Prezegadar

Artur Maksymilian Goérnik
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Spétka z ograniczom odpowiedzialngcia

Kapitat zaktadowy 50.000 zt
Krajowy Rejestr Sadowy nr 0000233742

NIP 679-01-71-407
REGON nr 350627682

Bank: PEKAO S.A O / Krakéw
Nr konta: 59 1240 4533 1111 0000 5426 1367

Przedskbiorstwo wpisane pod Ip. 551 na ligt podmiotéw uprawnionych do badania sprawozda finansowych

Opina niezaleznego
biegtego rewidenta

Dla Akcjonariuszy, Rady Nadzorczej oraz Zglu KREDYT INKASO Spoiki
Akcyjnej.

Przeprowadziimy badanie zatzonego sprawozdania finansowego KREDYT

INKASO Spotki Akcyjnej z siedzilp w Zamdaciu, przy ul. Okrzei 32, na ktore

sktadaj sie:

1) wprowadzenie do sprawozdania finansowego,

2) bilans sporzdzony na dzig 31.03.2009 roku, ktéry po stronie aktywow i pasywoé
zamyka st sunmy 126.594 tys. zt,

3) rachunek zyskéw i strat wykazgly zyskiem netto za okres od 1.04.2008 r. do
31.03.2009 r. w kwocie 2.537 tys. zi,

4) zestawienie zmian w kapitale wtasnym za rok obrgtosd 1.04.2008 r. do
31.03.2009 r. wykazage wzrost kapitatu wikasnego o kwd@.003 zi,

5) rachunek przeptywéw pieginych za okres 1.04.2008r. do 31.03.2009r.
wykazupcy wzrost stangrodkow piengznych o kwot 68 tys. zi,

6) dodatkowe informacje i objaienia.

Za sporzdzenie tego sprawozdania finansowego odpowiadad Bpotki.

Naszym zadaniem bylo zbadanie i wigmie opinii 0 rzetelnii, prawidiowdci
I jasnaci tego sprawozdania finansowego oraz prawidkmivisiag rachunkowych
stanowicych podstawjego sporzdzenia.

Badanie sprawozdania finansowego przeprowddzylistosownie do postanowiie

1) rozdzialu 7 ustawy z dnia 29 wg&sa 1994 roku o rachunkowa (Dz. U.
z 2002 r. Nr 76, poz. 694),

2) norm wykonywania zawodu biegtego rewidenta, wydangezez Krajow Rad
Biegtych Rewidentéw w Polsce,

3) Rozporadzenia Rady Ministréw z dnia 16 jmziernika 2001r. w sprawie
szczegotowych warunkow, jakimi powinien odpowiadarospekt emisyjny oraz
skrot prospektu Dz. U. Nr 139, poz. 1568, zm&m.,



4) Rozporadzenie Ministra Finansow z dnia 19.02.2009r. w spgainformacji
biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentopiggaw wartéciowych
oraz warunkéw uznawania za réwnane informacje wymaganych przepisami
prawa pastwa nieldacego pastwem cztonkowski (Dz. U. nr 33. Poz 259).

Sprawozdanie finansowe jest zgodnie zd¢iynarodowymi Standardami Rachunkdaio
Miedzynarodowymi Standaradami Sprawozdawcebinansowej oraz zwkanymi z nimi
interpretacjami ogtoszonymi w formie rozpadzear wykonawczych Komisji Europejskie;j.

Badanie sprawozdania finansowego zaplanadwslii przeprowadziimy w taki sposéb,
aby uzyskaracjonala pewnd¢ pozwalajca na wyraenie opinii o sprawozdaniu. W
szczegOlnéci badanie obejmowato sprawdzenie poprasenpastosowanych przez
jednostk zasad rachunkowoi i znacacych szacunkow — w przewaacej mierze w
sposob wyrywkowy — dowodow i zapiséw égowych, z ktdérych wynikajliczby i
informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym, jatgiciowa ocere sprawozdania
finansowego. Uwzamy, ze badanie dostarczyto wystarcgag) podstawy do wytania
miarodajnej opinii.

Naszym zdaniem zbadane sprawozdanie finansowemafpegp dane finansowe

I objasnienia stowne:

a) przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informaigtne dla oceny sytuacji
majatkowej i finansowej badanej Spoétki na dzidl marca 2009 roku, jak#gej
wyniku finansowego za rok obrotowy od 1.04.2008ar.31.03.2009 r.,

b) sporadzone zostalo we wszystkich istotnych aspektacbdmzig z okrélonymi
w powotane] wyej ustawie zasadami rachunkaiep oraz na ich podstawie
prawidtowo prowadzonych kgy rachunkowych,

c) jest zgodne z wptywagymi na tré¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa
i postanowieniami Statutu Spoiki.

Sprawozdanie z dziataldéo Spotki jest kompletne w rozumieniu art. 49 @ststawy

o rachunkowséci, oraz Rozpormlzenie Ministra Finansow z dnia 19.02.2009r. w
sprawie informacji bigacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw
papierow wartéciowych oraz warunkOéw uznawania za rownam& informacje
wymaganych przepisami prawangséwa nielgdacego pastwem cztonkowski (Dz. U.

nr 33. Poz 259), a zawarte w nim informacje, pochce ze zbadanego sprawozdania
finansowego, $z nimi zgodne.

Biegty rewident przeprowadzajy badanie Prezes Zagu
o llona Bienias
llona Bienias (nr ewid. 205/1926)

(nr ewid. 205/1926)

Krakoéw, 12 czerwca 2009 r.
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RAPORT

uzupetniajacy opinieg
z badania sprawozdania finansowego
za okres
od 1.04.2008r. do 31.03.2009r.

KREDYT INKASO
Spotki Akcyjnej

Z siedzilp w Zamdaciu
przy ul. Okrzei 32
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Rozdziat pierwszy

DANE PORZADKOWE | INFORMACJE WST EPNE

1.1. Dane identyfikujce Jednostl¢

Firma Spoétki to KREDYT INKASO Spotka Akcyjna. Zostiazarejestrowana w
Rejestrze Przeddiiorcow Krajowego Rejestru aowego pod numerem KRS
0000270672, na podstawie postanowiergduSRejonowego w Lublinie XI Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestraddwego z dnia 28 grudnia 2006 roku.

Spoétka powstata w wyniku przeksztalcenia Spoétki  Dor@brotu
Wierzytelngciami Kredyt Inkaso Sp. z 0.0. Sp. komandytowa.

Spotka ta zostala zarejestrowana w Rejestrze Heteolsow Krajowego
Rejestru gdowego pod numerem KRS 0000007605, na podstawitarnmsienia
Sadu Rejonowego w Lublinie Xl Wydziat Gospodarczy Jnsego Rejestru
Sadowego z dnia 19 kwietnia 2001 roku.

Siedziky Spoiki jest Zamée, ul. Okrzei 32.

Spoétka nie posiada wyoghnionych oddziatbw (zakltadow). Poza siedzib
w Zamaciu Spotka dziata tate poprzez niemagego statutu oddziatu i zaktadu biuro
w Warszawie.

Glownym przedmiotem dziataldo Spoétki jest pozostate paednictwo
finansowe — w PKD pod symbolem 65.23.Z, z ktéregiztatalndgci Spotka uzyskuje
wieksza¢ przychodéw. W 2008 roku rozpaga zostata dziataldo na wilasne
potrzeby w zakresie dziatalém centrow telefonicznych (contact center) — w Ppd@l
symbolem 74.86.Z.

Czas trwania Spofki jest nieograniczony.

Na dzieh 31 marca 2009 roku w skiad Zadn Kredyt Inkaso S.A. wchodzili:

— Pan Artur Maksymilian Gornik — Prezes Zain,
— Pan StawomiCwik — Wiceprezes Zanzlu.

Na dziéh 31 marca 2009 roku sktad Rady Nadzorczej bylapagicy:
— Pan Ireneusz Andrzej Chadaj — Przewodiugz
— Pan Sylwester Bogacki — Wiceprzewodnity,

— Pan Stawomir Aleksander Gornik — Sekretarz,
— Pani Agnieszka Buchajska — Cztonek,
— Pan Piotr Zawdlak — Czionek.

W okresie od 1 kwietnia 2008 roku do 31 marca 200Ru skiad Rady
Nadzorczej ulegat zmianom.

W dniu 7 lipca 2008 roku Zwyczajne Walne Zgromadeeme zatwierdzito
mandatu Pana Piotra Rybojada. Na mocy uchwaty M2ODB z 7 lipca 2008 roku
Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki wybrato na ckéo Rady Nadzorczej Pana
Sylwestra Boguckiego. Rada Nadzorcza w nowym skdadkonstytutowata gidnia
18 sierpnia 2008 roku.

7 EUROFIN Sp. z o.0.



Na dzieh 31 marca 2009 roku kapitat zaktadowy Spotki wyhosi
5.494.000,00 zt.

Na dziea 31 marca 2009 roku, popeszy od 9 lipca 2008 roku na mocy
uchwaly Zaradu Gieldy Papierow Wartgiowych w Warszawie zostat ziony
wniosek z dnia 12 marca 2008 roku o rejestrd®9.000 akciji serii C, pod warunkiem
podicia decyzji o wprowadzeniu tych akcji do obrotu nyaku regulowanym, na
ktory zostaty wprowadzone akcje serii A'i B.

Na dzién 31 marca 2009 roku akcjonariuszami posiaciani co najmniej 5 %
0golnej liczby gtosoéw na Walnym Zgromadzeniu byli:

— Pani Agnieszka Buchajska — 2.207.000 akcji, stamoyeh 40,17 % kapitatu
zaktadowego,

— DWS Polska TFI S.A. 330.886 akcji stangeych 6,02 %,

— Dekra Holdings Limited (Nikozja, Cypr) posiadata95d00 akcji, stanowcych
9,08 % kapitatu zakladowego,

— Pan Artur Goérnik posiadat 480.000 akcji, stangych 8,74 % kapitatu
zakladowego. W tym poprzez Kl Sp. z 0.0. Pan Afdrnik posiadat 237.000
akcji, stanowdacych 4,42 % kapitatu zaktadowego,

— Pani Chadaj posiadata 405.000 akcji, stamoywh 7,37 % kapitatu zaktadowego,

— Pan StawomirCwik — byt wigcicielem 300.000 akcji, stanoggych 5,46 %
kapitatu zaktadowego,

Na dzieh 31 marca 2009 roku Spotka nie byla paxeina kapitalowo

z innymi podmiotami.

Spotka posiada nadany numer identyfikacyjny w esys¢ statystycznym
REGON: 951078572.

Posiada rownienumer identyfikacji podatkowej NIP: 922—-254-40-99

Spoétke obstugug nastpujace banki:

— ING BankSlaski S.A.

— Deutsche Bank.

Na 31.03.2009 roku Spotka zatrudniata 27 osob.

1.2. Informacje dotyczce umowy o badanie sprawozdania finansowego za okre
od 1.04.2008r. do 31.03.20009r.

Badanie sprawozdania finansowego za okres od2D08.r. do 31.03.2009 r.
zostalo przeprowadzone w okresie od 10 maja do 4@&wca 2009r. przez
Przedstbiorstwo Doradztwa Ekonomiczno — Finansowego EUROMp. z o.o.
z siedzila w Krakowie, przy ulicy Liphskiego 8/5. Miejsce prowadzenia dziataicio
gospodarczej, ul. Kobieragka 193B.

Badanie przeprowadzono na podstawie umowy nr 208 zawartej w dniu
3.10.2008 r.

W imieniu EUROFIN Sp. z 0.0. badanie przeprowad#hni llona Bienias —
biegty rewident nr ewid. 205/1926.

Kierownictwo podmiotu badanego zigo pisemne éwiadczenie dotycre
kompletndci ujecia danych w ksigach rachunkowych oraz zdafizeo dacie bilansu.
Oswiadczenie zostato zkone w dniu 12 czerwca 2009 r.

8 EUROFIN Sp. z 0.0.



W czasie badania zostata bieglemu rewidentowi tggagpna wymagana
dokumentacja oraz udzielono mu niegbych wyjdnien i informacji.

Biegly rewident oraz Spotka badef ztaryli oswiadczenia o niezammosci od
jednostki badanej.

1.3. Dane identyfikupce przedstawione do badania sprawozdanie finansowe

Przedmiotem niniejszego raportu i opinii bieglegwidenta jest sprawozdanie
finansowe obejmugge:
— wprowadzenie do sprawozdania finansowego,
— bilans sporzdzony na dzieé 31.03.2009 r. wykazagy po stronie aktywow
| pasywow sumy 126.594 tys. zi,
— rachunek zyskoéw i strat za okres od 1.04.2008 13163.2009 r. zamykagy Sk
zyskiem netto w kwocie 2.537 tys. zi,
— dodatkowe informacje i objaienia,
— rachunek przeptywow pieginych za okres od 1.04.2008 r. do 31.03.2009r.
wykazupcy wzrost standgrodkéw pien¢gznych o kwot 68 tys. zt.,
— zestawienie zmian w kapitale wtasnym za okres @d.2008r. do 31.03.2000r.
wykazupce wzrost kapitatu wiasnego o kwd.003 tys. zi.
Ponadto bieglemu rewidentowi przedstawiono spralgnie Zarzdu z
dziatalngci Spotki.

1.4. Dane dotycace poprzedniego okresu

Sprawozdanie finansowe za okres poprzedni obejnmwat

— bilans sporzdzony na dzig 31.03.2008r., ktory po stronie aktywow i pasywow
zamykat s¢ sumy 100.182.021,83 zt.,

— rachunek zyskéw i strat zamykay sk zyskiem netto w kwocie 4.243.306,95 zt.,

— zestawienie zmian w kapitale wtasnym za rok obrgtosd 28.12.2006r. do
31.03.2008r. zamykagy sk wzrostem Kkapitalu wilasnego o0 kwot
64.384.942,57 zi.,

— rachunku przeptywow piegitnych za okres 28.12.2006 r. do 31.03.2008r.
wykazupcy obnizenie stangrodkéw piengznych o kwog 178.644,19 zt.,

— dodatkowe informacje i objaienia.

Sprawozdanie finansowe zostato zatwierdzone ek@zane do Krajowego

Rejestru gdowego oraz do Uezlu Skarbowego.
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Rozdziat

drugi

ANALIZA SYTUACJI FINANSOWEJ

2.1. Skrécone bilanse

w tys. zt
Lp. T 31.03.2009 .| 31.03.2008 r. Zm'ag,n?lllw ”
2 3 4 5
AKTYWA 126.594 99.833 126,8
. VAvﬁg"r:]Va trwaie 2,026 1.245 162,7
- wartasci niematerialne i prawne 1.399 973 143,8
- rzeczowe aktywa trwate 627 250 250,8
— dlugoterminowe rozliczenia - 22 -
miedzyokresowe
— aktywa z tytutu podatku - - -
odroczonego
2. | Aktywa obrotowe 124.568 98.588 126,3
w tym:
- nalenasci z tytutu dostaw i ustug 32 18 177,8
— nalezngci z tytutu podatku - 588 -
dochodowego
- nalenasci z zagdzonych kosztow 1.691 496 340,9
procesu
- nalenasci pozostate 1.168 303 385,8
- wierzytelngéi nabyte 116.401 94.298 123,4
— srodki pienizne i ich ekwiwalent 613 545 112,5
- inne inwestycje krétkoterminowe 4 - -
— krétkoterminowe rozliczenia 4.659 2.340 199,1
miedzyokresowe
3. | Ogotem aktywa 126.594 99.761 126.9
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w tys. zt

Zmiany w
Lp. Tréc 31.03.2008 r., 31.03.2009r], 3:4
1 2 3 4 5
1. |PASYWA
Kapitat wtasny 88.239 82.236 107,3
2. |Zobowizania dlugoterminowe 7.442 13.508 55,1
w tym:
— rezerwy dtugoterminowe - - -
— rezerwy na podatek odroczony 910 508 179,1
- wyemitowane obligacje (wedtug 6.523 13.000 50,2
zamortyzowanego kosztu)
— zobowizania z tytutu leasingu - - -
— zobowigzania pozostate - - -
Zobowpzania krotkoterminowe 30.828 4.017 767,4
w tym:
— rezerwy krotkoterminowe 12 9 133,3
- wyemitowane obligacje (wedtug 22.740 3.929 578,8
zamortyzowanego kosztu)
— zobowizzania z tytutu podatku 98 - -
dochodowego
— zobowizzania z tytutu dostaw i ustug 90 - -
— zobowgzania z tytutu leasingu 7.852 62| 12.664,5
— zobowigzania pozostate 35 17 205,9
3. | Rozliczenia midzyokresowe 85 - -
4. | Razem pasywa 126.594 99.761 126,9
11 EUROFIN Sp. z o.0.



2.2. Skrocone rachunki zyskow i strat

w tys. zt
1.04.2008- 28.12.2006- Zmiana %
Lp. Treséé 31.03.2009 31.03.2008 3:4
Kwota Kwota
1. 2. 3. 4. 5.

1. Przychody netto 18.567] 12.910 143,8
w tym:

przychody z wierzytelnii 15.955 12.604 126,6

przychody z zaglzonych kosztow procesu 2.516 262 960,3

inne przychody ze sprzeda 96 44 218,2

2. Koszty wiasnych przychodow 7.69b 3.055 251,9
w tym:

— | koszty nabycia wierzytelrsoi 5.282 2.793 189,1

— | koszty procesu 2.413 262 921,0

— | koszty wiasne innych przychodow - - -

3. Zysk brutto ze sprzeday 10.872 9.855 110,3

4. Koszty sprzeday - - -

5. Koszty ogolnego zargdu 1.335 600 2225

6. Pozostate koszty dziatalniei podstawowej 2.584 3.452 75,0

7. Zysk ze sprzeday 6.947 5.803 119,7

8. Pozostate przychody operacyjne 161 158 101,9

9. Pozostate koszty operacyjne 921 35 2.631 .4

10. Zysk z dziatalndci operacyjnej 6.188 5.926 104,4

11. |Przychody finansowe 63 204 30,9

12. | Koszty finansowe 3.192 755 422,8

13. Zysk brutto przed opodatkowaniem 3.059 5.375 36,9

14. Podatek dochodowy 52p 1.129 46,2

15. | Zysk netto 2.537 4.246 59,7
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2.3. Wskaniki charakteryzujace wynik finansowy oraz sytuag majatkowg

I finansowa
w tys. zt
. 1.04.2008- 28.12.2006-
Lp. Wyszczegolnienie 31.03.2009 31.03.2008
1. Rentowné¢ magtku ROA (%)
wynik finansowy netto 2,24 6,28

srednioroczny stan aktywow

2. Rentowne¢ kapitatu (funduszu) wiasnego ROE (%)

wynik finansowy netto 2,98 7,62
srednioroczny stan kapitatu (funduszu) wiasnegq

3. Zyskowng¢ netto sprzedsy (%)

wynik finansowy netto 2,41 6,81
przecetny stan wierzytelnéi

4, Wskanik efektywngci

koszty operacyjne
przychody z wierzytelnii

14,14 (0,38)

5. Przychody / nabyte wierzytekuo

przychody
przecetny stan wierzytelndi

17,62 21,74

6. Zadhgenie aktywow
Wszelkie zobowizania
Suma bilansowa

30,23 17,55

7. Wskanik pokrycia zadtgenia z przychodowsrodkow
pienieznych
Przychody z wierzytelni
Zobowigzania krétkoterminowe

51,75 271,82

8. Krétkoterminowe zadhenia kapitatu wkasnego
Zobowigzania krétkoterminowe
Kapitat wkasny

34,94 4,88

2.4. Komentarze

Wartos¢ aktywow Spotki wzrosta o 26,8 % tj; z 99,8 do R6nilionow
ztotych.

Nastpit wzrost o ponad 22 miliony zi. tj; o 23,4 % wati zakupionych
wierzytelngci — z 94,3 do 116,4 miliony zt.

Kapitat z aktualizacji wyceny wzrost z 54,4 do B8niliona ztotych (o okoto
8%).

Nastpit 3,5 — krotny wzrost bilansowej waém naleznosci z tytutu kosztow
procesu —z 496 do 1.691 tys. zt.

Ponadto wzrosty dwukrotnie rozliczenia gaikyokresowe gtownie z powodu
wzrostu wydatkowanych kwot na kosztdswe z 2.340 do 4.659 tys. zt.

Rezerwa na podatek odroczony wzrosta z 508 dotgsl (zt., take z powodu
wzrostu zaangawania w posfpowania gsdowe.
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Istotnie wzrosty aktywa trwate z 1.245 do 2.026. 3t. w wyniku poniesionych
naktadow inwestycyjnych przez Spétk

Zysk netto w poréwnaniu do roku ubiegtego alyhisic 0 40 %. W okresie
badanym wyniosta 2.537 tys. zt. wobec 4.246 tyswabkresie poprzednim.

2.5. Kontynuacja dziatalnosci
Sprawozdanie finansowe zostalo spdwone przy zateeniu kontynuowania

dzialalnGgci dajpcej st przewidzi€ przyszigci. Nie istniej okoliczngci wskazujce
na zagraenie kontynuowania dziatalga.
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Rozdziat trzeci

SYSTEM RACHUNKOWO SCI | POWI AZANEJ Z NI A KONTROLI
WEWNETRZNEJ

3.1. Rachunkowd¢

Jednostka posiada politykw zakresie rachunkowoi zatwierdzon przez
Zarzad do stosowania. Prayy wykaz kont syntetycznych wraz z uzupetacgm go
zbiorem kont analitycznych umdwiaja grupowanie danych w przekrojach
niezlegdnych do spormizenia sprawozdafinansowych wedlug wzoréw olkdlenych
przepisami.

Ksiegi rachunkowe Spoétki prowadzone byly technikkomputerowy
wykorzystupc licencg do korzystania z programu finansowo - ¢gewego
REWIZOR GT, Insert Sp. z 0.0. Wroctaw.

Stosowany system zostat zatwierdzony do stosowanez Zarzad Spotki.

Spotka prowadzi wymagane kontadgsipomocniczych. Operacje gospodarcze
Sa przejrzycie udokumentowane oraz prawiditowo zakwalifikowade ugcia
w ksiegach rachunkowych.

Dowody ks¢gowe g sprawdzane pod wzglem merytorycznym i formalno —
rachunkowym oraz zaakceptowane do realizacji. Hakttroli wewrgtrznej jest
formalnie potwierdzony przez osoby dokosug kontroli wewrtrznej. Dokumenty &
kompletowane, oznaczane numerem i archiwizowaneegregatorach wedtug
zagadnie.

Dowody ksggowe posiadajwymagane elementy, a zapisyggiwe posiadaj
slad rewizyjny. W dowodach ksyowych jest odnotowany numer pozycji rejestru, za
ktorym jest dokonany zapis kgowy.

Zapisy ks¢gowe ugte chronologicznie sspowiazane z zapisami kgjowymi
ujetymi systematycznie.

Dane z ksig rachunkowych zostaty w prawidiowy sposoletejw sprawozdaniu
finansowym.

Salda kont bilansowych na koniec poprzedniego sakreostaty poprawnie
przeniesione do bilansu otwarcia okresu badanego.

Ksiegi byly prowadzone bimco. W ksegach zapewniono gjtos¢ zapisow, s
one sprawdzalne, poniewadokumentowanie zapiséw pozwala na ich identyfikac

Dowody kstgowe i kseégi rachunkowe $ wiasciwie przechowywane
| zabezpieczone przed dgsem o0sob trzecich.

3.2. Kontrola wewnrgtrzna

Kontrole wewrgtrzna sprawuj: Zarzd Spotki oraz Gtowny Ksgowy.

Procedury kontroli wewgirznej & stosowane w sposoObagty, ograniczajc
ryzyko wystpowania nieprawidtiowkzi w zakresie kompletnego oraz poprawnego
ujecia, udokumentowania oraz sprawdzenie w szczeggitno
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— przychodéw oraz rozchodéw materiatbw i ustlug oraawigzanych
z tym faktur,
— przychoddéw oraz rozchodoéwodkdw piengznych,
— rozliczenia i wyptaty wynagrodseza prae,
— ponoszenia kosztow.
Stosowany przez Spatksystem zabezpiecza interesy i mienie akcjonariuszy
Spoiki.

3.3. Inwentaryzacja

Inwentaryzagj przeprowadzono na podstawie Zazenia Zarzdu Spoiki.

Na 31.03.2009 r. inwentaryzaagybjeto:
— poprzez spis z natury

» $rodki pienezne w kasie,
— poprzez potwierdzenia sald

* naleznosci z tytutu dostaw i ustug,

« S$rodki pienkgzne na rachunku bankowym,
— poprzez weryfikag

* nabyte wierzytelngei,

« kapitaty,

* podatek odroczony,

* rozliczenia m¢dzyokresowe kosztow i przychodow,

* inne nalenosci,

» $rodki trwate,

» rozrachunki publicznoprawne,

e wartasci niematerialne i prawne,

» zobowazania z tytutu dostaw i ustug,

* rezerwy na zobowkrania.

Spotka przeprowadzita inwentaryzacjw sposéb kompletny, zgodnie

z wymogami ustawy o rachunkowa, wiasciwie ja udokumentowata i rozliczyta.
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Rozdziat czwarty.

RZETELNO SC | POPRAWNOSC UJECIA POSZCZEGOLNYCH
SKEADNIKOW MAJ ATKU (AKTYWA)

4.1. Aktywa trwate
4.1.1. Komentarze

Wartosci niematerialne i prawne obejmowaty oprogramowanie systemowe,
oraz oprogramowanie produkcyjne.

Pocatkowej wyceny tych sktadnikow dokonano w cenie radywynikapcej
ze zrealizowanej transakcji. Po patkowym ugciu, wyceny sktadnikéw dokonano
w cenie nabycia po pomniejszeniu 0 umorzenie, okma&toda amortyzacji zostaty
zweryfikowane na koniec okresu sprawozdawczego. rilinity sic od poprzednich
szacunkéw. Warkg koncowa uznano za zero. Odpisy amortyzacyjne dokonuje si
metod, liniowa z wyjatkiem notebook’éw amortyzowanych degresywnie.

Ponadto Spotka posiada w wad@ach niematerialnych i prawnych znak
towarowy, wykazany w cenie zakupu po przeprowadedestu na trwat utrat
wartasci.

Nie wystpity przestanki utraty wartei tych skladnikow.

Rzeczowe aktywa trwate obejmowaly ulepszenia w obcych obiektach,
maszyny i urzdzenia, inngrodki trwate orazrodki trwate w budowie.

Na dzié&h pocatkowego ugcia zostaty wycenione w cenach nabycia.
W uzytkowanychsrodkach trwatych nie zostaty wytypowane istotnesce sktadowe
srodkéw trwatych (komponenty), o zdiacym sk okresie uaytkowania odsrodka
trwalego.

Srodki amortyzacyjne zastosowane w poprzednich akitesie rénia sie od
zweryfikowanych w okresie sprawozdawczym. Zastogsmvatawki amortyzacyjne
okreslaja okres ekonomicznej ichzyteczndci.

Amortyzacja naliczona zostata od momentu, gydglek trwaty jest dogpny do
uzytkowania.

Aktywa z tytulu podatku odroczonego ustalone zostaty w kwocie
przewidzianej w przyszkei do odliczenia od podatku dochodowego, w azku z
ujemnymi r@nicami przejciowymi, ktore w przyszkci spowoduy zmniejszenie
podstawy obliczenia podatku dochodowego przy ugdigeniu zasady ostzaosci
oraz 19 %.

Inne rozliczenia migdzyokresoweobejmowaty odsetki, zwrane z leasingiem
w okresie nie dhazszym ni 12 miesgcy od dnia sprawozdawczego.

Naleznosci krotkoterminowe obejmowatly nalenosci z tytutu dostaw i ustug,
naleznoéci z tytutu podatku dochodowego, natesci z zagdzonych kosztéw procesu
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oraz pozostate natacsci. Zastaty wycenione w kwotach wymaganych zaptaty,
z uwzgkdnieniem ostranosci. Wartagi¢ naleznosci wynikajacych z prowadzonej przez
Spotke dziatalnaci obrotu i zarzdzania wierzytelngciami zostata zaktualizowana z
uwzgkdnieniem prawdopodohistwa ich zaptaty poprzez dokonanie odpisu
aktualizupcego ich wartéc.

Wartas¢ ksiegowa nalenosci jest réwna ich warkei godziwej.

Wierzytelnosci nabyte — zakupione na wiasne ryzyko i wiasny rachunek
zostaly zakwalifikowane jako instrumenty finansowdostpne do sprzeds.
Wycenione zostaly wedlug wastm godziwej z zastosowaniem estymacji opartej na
historycznych déwiadczeniach (rekalkulacja przysztych przeptywoweniznych
uwzgkdniajaca wart@¢ biezaca inwestycji w wierzytelnéci na dzié bilansowy).

Powstale na moment patkowego ugcia r&nic przefciowe w podatku
dochodowym s nieujawnione gdy nie spetniaty rachunku wynikgego z MSR12
poz. 22, par. 15 i par. 24.

Rd&znice przejciowe pozostace z wyceny do warksi godziwej na kady
kolejny dziex sprawozdawczy ssnizsze od nieujmowane #0icy z pocatkowego
ujecia, zatem nieagsujmowane.

Rd&znice z wyceny w wartei godziwej 8 odnoszone na kapitat z aktualizacji
wyceny.

Srodki pieniezne obejmowatysrodki pienkzne w banku i w kasie oraz inne
srodki pienkzne, czyli depozyty bankowe o okresie zapadalnnie przekraczagej
trzech miesicy.

Srodki pienkzne zostaly wycenione w wagd nominalnej, a depozyty
w kwocie wymagajcej zaptaty. Wart& ksiegowa tych aktywdéw odpowiada ich
wartasci godziwe,.

Krotkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe obejmowaty czynne
rozliczenia mgdzyokresowe kosztéw (poniesione wydatki na przysdszty) oraz
odsetki dotycace leasingu finansowego, przypag® do rozliczenia w ggu 12
mieskcy od dnia sprawozdawczego.
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Rozdziat pqty

CHARAKTERYSTYKA SKEADNIKOW PASYWOW

5.1. Rezerwa bhilansu

5.1.2. Komentarze

Kapitat zaktadowy zostat wykazany w warfci nominalnej. Jest zgodny ze
statutem Spotki i wpisem do Krajowego Rejestad@vego.

Kapitat zapasowy (agio) zostat utworzony z nadwki wartosci emisyjnej
wyemitowanych akcji ponad ich wagtonominal, pomniejszonej o koszty emisiji.

19 EUROFIN Sp. z 0.0.



Rozdziat szdsty

KOMPLETNO SC | PRAWIDEOWO SC POZYCJI
KSZTALTUJ ACYCH WYNIK FINANSOWY BRUTTO

6.1. Przychody

Przychody z nabytych wierzytelfm ujmowane § w momencie ich otrzymania i w
kwocie otrzymanej.

Przychody z zaglzonych kosztow pogbowania sdowego wykazywaneasw dacie
uzyskania tytutu wykonawczego, a przychody z uslujgnowane s w dacie ich
wymagalndci.

Kapitat z aktualizacji wyceny jest tworzony w zwizku z wycen w wartagciach
godziwych instrumentéw finansowych dgstych do sprzedsy.

Rezerwe z tytutu podatku dochodowego utworzono w kwocie, ktora w przyszto
spowoduje zwikszenie zobowizania do zaptaty z tytutu podatku dochodowego wazkui
z wystpowaniem dodatnich #dic przegciowych medzy wartdgcia bilansows i podatkovg
aktywow i pasywow a ich warfoia podatkowy.

Do wyceny zastosowano stagvk9 %. Utworzono rezemrwna podatek odroczony z
tytutu kosztéw procesu.

Rezerwa na swiadczenia emerytalne i podobnenie zostata utworzona, gy
oszacowana kwota rezerwy okazakarseistotrn,.

Zobowigzania wyceniane & w Spoice na koniec okresu sprawozdawczego
w kwotach wymagagych zaptaty, z wyjtkiem zobowazan z tytutu emisji obligacji, ktore
Sa wyceniane na moment patkowego ugcia w wartdci godziwej pomniejszonej o koszty
transakcyjne.

Zobowigzania z tytutu podatku dochodowegozostaly wykazane w kwocie
wymagajce] zaptaty z zastosowaniem stawki 19%.

Zostaly take wyodebnione zobowjzania z tytutu leasingu finansowego.
Aktywa i zobowazania w walutach obcych nie wyptty.
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6.2. Koszt wkasny przychodu

6.2.1. Komentarze

Na koszt wiasny przychodow z tytutu nabytych widehyasci sktadag sie: wartasé
nabycia wraz z honorarium zegsty procesowego w wysokd przychodu otrzymanego z
tytutu zwrotu zagdzonych kosztoéw zagistwa procesowego, a na koszt wtasny przychodow
z zagdzonych kosztow procesu sklaglagie koszty posipowania z wyiczeniem kosztow
zastpstwa procesowego.

Wartas¢ nabycia wierzyteln&ei obejmuje take cer nabycia wierzytelnai wraz z
kosztami transakciji.

Do kosztéw ogodlnego zardu zaliczone zostaly pozostate koszty ponoszonezprz
Spotke, ktore nie zostaty zaliczone do kosztu wlasnegrygroddw, a zostaty poniesione w
zwiazku z dziatalnécia operacyja Spotki.

Do pozostatych kosztéw dziatakw podstawowej zaliczono koszty obstugi
przedprocesowej zakupionych wierzytedoioi inne koszty zwijzane z zarglzaniem
nabytymi wierzytelnéciami.

Podatek dochodowysktada si z czsci biezacej i odroczonej. Bieyce zobowizanie
podatkowe obliczono na podstawie wyniku podatkowegwzgkdnieniem stawki 19 %.

Podatek odroczony zostat wyliczony ustalony metdalansows jako podatek
podlegajcy zwrotowi lub zaptacie w przyszo w oparciu o rénice przejciowe.
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Rozdziat siédmy

INFORMACJE | USTALENIA KO NCOWE

8.1.

8.2.

8.3.

8.4.

8.5.

8.6.

8.7.

8.8.

8.9.

8.10.

8.11.

8.12.

Wedtug éwiadczenia KREDYT INKASO S.A. po dacie bilansu mgstipity
zdarzenia, ktére w istotny sposob zmienityby ust@eniniejszego Raportu i
tres¢ opinii biegltego rewidenta.

Badane sprawozdanie finansowe Spoétki za okoels 1.04.2008 r. do
31.03.2009 r. zostato spazone z zachowaniemagtosci bilansowej.
Ewidencja operacji gospodarczych w badanym es&r byta zgodna
z obowhzujacymi zasadami rachunkowa.

Wykazane w bilansie aktywa i pasywa rzeczywiste, istnigj s realne
| zostaty wycenione prawidtowo.

Wykazane w bilansie sktadniki miggowe § wiasnacia Spofki.

Informacja dodatkowa i oBj@enia oraz wprowadzenie do sprawozdania
finansowego zawiergjwymagany zakres wiadorm. Zawarte w nich danes
zgodne z danymi wykazanymi w bilansie oraz rachunjakéw i strat.
Przychody i koszty badanego roku zostaly w dewcji ksegowej

| sprawozdaniu finansowymgig kompletnie i sklasyfikowane poprawnie.
Wynik finansowy ustalono przy zastosowaniu adgs memoriatowej
z uwzgkdnieniem wspotmierniei przychoddéw i kosztow.

Dane wykazane w sprawozdaniu Zdtz Spoétki ¢ zgodne z danymi
wykazanymi w bilansie. Sprawozdanie spetnia wymokyieslone w art. 49
ust. 2 ustawy z 29 wrgeia 1994 r. o rachunkowoi oraz Rozporgdzenie
Ministra Finanséw z dnia 19.02.2009r. w sprawieoinfacji bieacych i
okresowych przekazywanych przez emitentow papien@stasciowych oraz
warunkOw uznawania za rownowee informacje wymaganych przepisami
prawa pastwa nieldacego pastwem cztonkowski (Dz. U. nr 33. Poz 259). .
Sprawozdania z przeptywowsrodkow piengznych zostato sposrizone
prawidtowo.

W wyniku badania sprawozdania finansowego nie stlzigno, aby badana
Spoétka naruszyla obowdujace przepisy prawa wplywgje na sprawozdanie
finansowe, a tate postanowienia Statutu Spotki.

Jednostka poprawnie spadzita zestawienie zmian w kapitale wkasnym.

22 EUROFIN Sp. z 0.0.



8.13. W badaniu poszczegolnych pozycji sprawozdania &oamgo i ksig
rachunkowych poshkono sé probkami rewizyjnymi, na podstawie ktérych
wnioskowano o poprawsoi badanych pozycji. Badanie ograniczone do
wybranych préb zastosowano réwhwe odniesieniu do pozycji ksztattigych
wysoka¢ rozrachunkow z budtami, w zwizku z czym mog wysapic¢
roznice  pomgdzy  wynikami  ewentualnych  kontroli  skarbowych,
przeprowadzanych zwykle metpdetns, a ustaleniami zawartymi w niniejszym
Raporcie.

Niniejszy Raport zawiera 23 kolejno ponumerowanysthon. Kada ze stron

0znhaczono, umieszczaajna niej obok numeru strony podpisy biegtych remtdw.

Biegty rewident kierujcy badaniem Prezes Zadu

llona Bienias llona Bienias
(nr ewid. 205/1926)

Krakow, 12 czerwca 2009 r.

23 EUROFIN Sp. z 0.0.



©
KREDYT INKASO SA
Raport roczny za rok obrotowy 2008/09

SPIS TRESCI
WYBRANE DANE FINANSOWE ... e 6

SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOSCI KREDYT INKASO S.A.. 7

PODSTAWOWE INFORMACJIE O SPOLCE .......ooiiieiieies oottt n e 8
Nota 1 — Podstawa prawna dZiahal0i0. ............oeeiieeeiiiiii i e e e e e e e e e e e e e e e e e s s r e e e e eaas 8
Nota 2 — Przedmiot AZIQtAIBOI............cooeiiiiiie e s 8
N o) = T T @] 0TI 4 = = o [P 8
NOta 4 — MOUEI DIZNESU ...ttt ettt e et e s ner e e nnreeesnnee e 9
NOta 5 — OtOCZENIE FYNKOWE ... eee ettt ettt e e e e e e e e e e e o e e et bt e ee et eeeeeaaaaaaaaaaeaesaaa e nnsnnbanneaaeeeas 10
Brarva i sektor dziatalri@i Kredyt INKASO S.A. ...t e e 10
Opis sektora obrotu wierzytelfwami z tytutu ustug powszechnych ...........ooeeeeeiiiiiiiiee e 11
Podmioty dZiahgiCe W DFAIY ..........uueiieiiieeeii ettt e e e e e e e e e e eaeeas 12
Wielko$¢ sektora W roKU 2008/09 .........uuei ittt ettt e e e e e e e e et e et e e e e e e e e e e e e e e e e aaeaaannnns 14
Whplyw sytuacji na rynkach finansowych na przys$zteektora............ccceeeeviiiiiiiie e 14
NOta 6 — ODSZAN AZIAKANIA .....eeeveeeee e ettt e e e e et st e e st e s ae e e s nre e e e nsreeeamneeennnnees 15
Nota 7 — Informacja 0 posiadanyCh 0ddZIAACK .eeeeeevvveeieiiie e 6.1
N[0 c= IR T = L= To U] = Lo 1= o = 117/ = PSR 16
Regulacje dotycgce statusu prawnego Kredyt INKASO S.A. ... eeeee e e e e e e e 16
Regulacje dotyagce rynku i 0brotu publiCZNego..........co oo ceeeeeeee e 16
Regulacje brarowe i wplywajce wprost na dziatalB0 OPeracCyjil..........eueeeeieeiieiieeeaaaiiiiiiiieieeeen 17
REQUIACIE POUAIKOWE .......eeeeiiiiiiiiiiee e s ettt et e e e e e e e e e e e e e e bbbt ettt e e e e e e e e e e e e s aaaaannnnbbnbessneeeeeeeaaaas 18
[T 1T PTTUUPRRTTRN 18
Nota 9 — Zmiany w podstawowych zasadachadwania przedgbiorstwem Emitenta..........cccceeeeeiiiiiiiieeeeennnee. 19
Nota 10 — Informacja o aginhieciach w dziedzinie bada rOZWOjU ...........cccuuuiiiiiiiiiiiiei e 19
Nota 11 — Informacja dotygza zagadni@srodowiska NaturalN@go...........ccoviuriiiieccccmmiiie e 19
Nota 12 — POWIZaNia KapItalOWE .........ccoiiiiiiii it cereee e e e e e e e e e e e e e e e et a b s sa e e e e e eeeaaaaaaeaeeaaeas 19
Nota 13 — Powizania 0rganizacyjne i OSODOWE ...........ceeieeeeieeiiiie e e e e e e e e e e s e e s e s s annrrnreneeeees 19

OMOWIENIE PODSTAWOWYCH WIELKO $CI EKONOMICZNO-FINANSOWYCH, FINANSE SPOLKI 21

Nota 14 — Podstawowe wiels@ ekonomiCzno-fINANSOWE............ccciiiiieiiieii e 21
Nota 15 — Rénice midzy wynikami finansowymi wykazanymi w raporcie ragm, a wczéniej publikowanymi

[T fo e a0 2= o 1 SRS 22
Nota 16 — Aktualna i przewidywana sytuacja finanGQW..........coooiiiiiiiiiiiiiie e e e eee e 23
CZYNNIKI RYZYKA I ZAGRO ZENIA ......oooveeeeeeeeeeceeeeee et eses st es s sttt e ettt ettt esesesesesessen s ennnas 24
Nota 17 — Ryzyko zvgzane z dziatalrizia firm KONKUreNCYJNYCh. ........ooiiiiiiiiiiii e 24
Nota 18 — Ryzyko niewkgiwej wyceny oferowanych do sprzeggakietow wierzyteln€ri ..........ccccovvveeiiieeennnn. 24
Nota 19 — Ryzyko niewkziwej wyceny nowych rodzajowo pakietow Wierzytedfio.............occueeerieeeeriiieeinineennns 5.2
Nota 20 — Ryzyko NIEKOrZYSINYCH PIEEJ...........vvieiiiiiiiii et e s 25
Nota 21 — Ryzyko braku nowych zakupdw pakietOw BWEEINGCI. ...........coeeiiiiiiiiiiiiieeeie e eeree e 26
Nota 22 — RyzyKo przestoju W dZiahalln. ...........coovvieiieeeeiiiiie i e e e e e e e e e e e e s e s s s enneeees 26
Nota 23 — Ryzyko zwizane z rozwojem teChNOIOGI .......cc.uuviiiiiiieeiee e e e e e e 27

Strona 1l z 128



©
KREDYT INKASO SA
Raport roczny za rok obrotowy 2008/09

Nota 24 — Ryzyko zwzane z nieprecyzyjnymi uregulowaniami prawno — plalaymi kwestii obrotu

WIETZYLEINGICIAIMI. ...ttt e ettt e e et e e e s et e e e ettt e e e e bt e e e e e e e ennnee 27
Nota 25 — Ryzyko niewydolroi wymiaru sprawiedliwéci i egzekucji KOmorniczej .........c..eevevviieeeeiieiiiiiieenenn, 28
Nota 26 — Ryzyko zwjzane z niewlciwym stosowaniem instytucji upaditn konsumenckiej ...........cccccvvvreennnnne. 29
Nota 27 — Ryzyko zwizane z zakiczeniem wspotpracy z KancelaPrawnica FORUM.............c.ccccvvvveeiiciiinennn, 30
Nota 28 — Ryzyko wprowadzenia ogranigze sprzeday WIerzyteINGCi.............cooviiiiciiiviiiiiiiieieecc e eeeeeeeeeeee e 31
Nota 29 — Ryzyko zwizane z utratKluczowych PraCoWNIKOW ...........ceviiiiiiiiiceceiieeeee e 32

Nota 30 — Ryzyko braku nabwosci pozyskania kapitatu w przyszim w wyniku obecnego kryzysu finansowego .32

Nota 31 — Ryzyko niskiej stopy 0dSetek USTAWOWYCH.........uuuiiiiiiiiiiiiiiiie e e e 32
DZIALALNO SC KREDYT INKASO S.A. . ..ooiviieiiiieeieiiieies ceeteaetesssesessese s ssessss st ss s 34
Nota 32 — Zdarzenia w okresie sprawozdawczym igotptywapce na dziataln@ jednostKi............ccccceeviininnen. 34
Nota 33 — Ocena czynnikow i nietypowych zdareeajpcych wpltyw na wynik z dziataliigi .............cccceveeviinnnnnn.. 35
Nota 34 — Informacje o zawartych umowach znageh dla dziatalngci emitenta ...t e 35
Nota 35 — Informacje o istotnych zdarzeniach i z@yedn umowach znagzych dla dziatalnéci emitenta, ktore
wystapity po dniu 31 Marca 2009 FOKU .........uuueiiiiiiiiiiiie et e e e e e e e e e et e e e e e e e aaeae e e e e e e e aaannnes 35
Nota 36 — Zarzdzanie zasobami fINANSOWYIMI............iii i c et e e e e e e e e e e e eeeeeees 36
NOta 37 — ZAGIGNIELE KIEAYLY .....oiiiiiiiiiiii ittt et e ettt ettt e et e e e e e e e e e e e e aannbbe b e e see et e e eeeaeaaaaaaaaaeeaanan 36
N[0 c= RRCT ST B o b4 T=1 (o) g L= ¢ o4 XSSO 37
Nota 39 — Maliwos¢ realizacji zamieraBiNWESTYCYJNYCN........cviiii e 37
Nota 40 — Informacje o umowie z podmiotem uprawgiordo badania sprawozdania finansowego ................ 37
Nota 41 — Przewidywany rozwoj Kredyt INKASO S.A. ...t e e e e e e e e e e e e e e e e s e e ennnnes 38
Nota 42 — Pogpowania tocace s¢ przed gdem, organem wiaiwym dla postpowania arbitraowego lub organem
AdMINISIIAC]E PUBICZNG] ...ttt e e e e e e e e e e e e e e e e e e as 40
INFORMACJA O PRZESTRZEGANIU ZASAD £t ADU KORPORACYJINE GO.....cccceovviiiieiiieie e 42
Nota 43 — Informacja o przestrzeganiu zasad tatpPAACYJNEYO ........cuvviiieiiiiiiiei e e 42
NoOta 44 — SruKIUra aKCJONAIATU ...... ... eieeeeaeetiieii ettt e ettt e et e e e e e e aaaaaaeeaaeaaa s e nnnnnbnbbenaeaaeeeas 42
Nota 45 — Papiery warfoiowe dajice specjalne uprawnienia kontrolne wobec Emitenta..............cccccovvvieeeenns 44
Nota 46 — Ograniczenia w zakresie wykonywania prgiwau przypadagego na akcje Emitenta. ...................... 4.4
Nota 47 — Ograniczenia w przenoszeniu prawa WES@IKC]i EMitenta..........cccveveviiiiiieee e 44
Nota 48 — Whadze SpOtki, KIUCZOWY PEISONEL. . cmmmueeeeiiiiiiiiiieiiiiee ettt e e e e e e e e e e e e e e e e ennannnnnes 45,
& | Yo DSOS P PP 45
(=T - = To o] (o5.Z- VPP PP RRTR 45
Nota 49 — Zmiany wWe WIAZACH SPOIKI.........ceceeeeiiiiiiieiieee e e a7
Nota 50 — Powotywanie, odwotywanie i uprawnieni@@d SPOIKI ..........ccevveeeiiiiiiiiiiiicereemre e 47
Y-\ .o DO PO PPRPURRPPN: a7
R Lo F= W N F= To o] o7 VPP UUTPPU PP PP 48
[N [o) = RN R VAT A FoTo [ = o 2= 1T PP PEPUTRRP N 49
WYNAGrOAZENIA ZABIIU. .....eeeeeeeeieei e ee ettt et et e e e e e e e e e e e e e e s e s e annae e b e e eeeeeeaaaaaaaaeas 49
Wynagrodzenia RAAY NAUGZOICZE] .......uuuuuuuiiirieieiiiiiaiia ettt e e e e e e e e e e s e e s s e nb e e eeeeeeees 49
Wartas¢ wynagrodze, nagrod i korzgci, wyptaconych, nalienych lub potencjalnie nataych osobom
b= 19210 =Y <103V 0 g I A= U0 0] 1[0/ 0 PSR 50
Informacja dotycgcaswiadcze dla kluczowego personelu KierowniCZego .....cceeeeeeeeeeveeiieiiiiicnvvnnnnnns 50
Nota 52 — Opcje, program akCji PraCOWNICZYCI wmmmmeeeeeiiii ittt eee e e e e e e e e e e e s es s sssab e e e e e reeeeeaaaeeeneesans 50

Strona 2 z 128



©
KREDYT INKASO SA
Raport roczny za rok obrotowy 2008/09

Zasady Programu MOYWEACYJNEUO .......uue et aaaiittetbtetee et eeeteeaaaaaaaeaeeaaaaasnnbesbesseeeeeeaeaaaaaaaaaaaaens 50
Informacje o systemie kontroli programow akcji @amiCZyCh ..........ccvvvvieiiiiiiiiie e 51
Wykonanie programu MOLYWACY]NEGO ... . ...« eeeeeeesaeaaaaunnnnntesteeeseeeeaeeaaaaaassaaaaansnnsesssssseeeeeeeeaes 51

Nota 53 — Umowy zawarte pogizy Emitentem a osobami zadzapcymi przewidujce rekompensat
w przypadku ich rezygnacji luD ZWOINIENIA ... eeeeeeeeiieeiieeee et 52

Nota 54 — Udziat w akcjonariacie i glosach na Zgadmeniu Akcjonariuszy

Nota 55 — Pgyczki dla kluczowego personelu i pa@anych z nim 0SOD ........ccoccciiiiiiiiiieeceeree e
Nota 56 — Transakcje z podmiotami pgranymi z kluczowym personelem
Nota 57 — OpiS ZaSad ZMIANY STALULU. ....... cemmmmmseereerereeeerreerreeeeeeeeessesssssssssnaeeseeererrraateaaaeaeeeessnnannnnnnrnrrrnrnee

Nota 58 — Sposo6b dziatania WZ i jego zasadniczaewpienia oraz opis praw akcjonariuszy i sposobu ich
wykonywania, w szczego6ldoi zasady wynikajce z regulaminu walnego .................cccccommmeeeeeennnn. 54

Sposob dziatania WZ i jego zasadniCze UPTaWNIENIA...........uveeiiiurriieeesiiiiieeeeesenieeeesesnssreeeeesssnnees 54

Opis praw akcjonariuszy i SpoSObU iCh WYKONYWANIA. - ........uuuiiiiiiiiiiiiiaaaa e 56
Nota 59 — Gtdwne cechy systemow kontroli wetwenej i zaradzania ryzykiem w odniesieniu do procesu

sporzdzania sprawozaafinanNSOWYCN ..o e 59

SPRAWOZDANIE FINANSOWE KREDYT INKASO S.A. ..................... 60

2] 1 S USROS 61
RACHUNEK ZYSKOW | STRAT ....oitiiiiietiteietetes cetetete ettt et se sttt et se et et ettt ess s e st se s s se s s 63
RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH ......cooviuiiiiiiieiieieecececeeee ettt 64
ZESTAWIENIE ZMIAN W KAPITALE WEASNYM L..iiiiiiiiit ittt sttt ettt saae s b e nnee s 66
PODSTAWOWE WSKAZNIKI EKONOMICZNE | FINANSOWE ........cocoiuiieveis coveeeieieiesesessieeseven s 68
INFORMAGCIE WSTEPNE ...ttt ettt r e e snne e r e 72
Nota 1 — Kredyt Inkaso S.A. — iNfOrmMacje SZCZEG@OAW.............ueuviiiiiiiiiiee e ittt emmmme e e e e e e e e e serbre e e e e e eneees 72
Nota 2 — Istotne elementy polityKi raChUNKGII.............uviiiiiiiiiii e 73
Nota 3 — Wykorzystanie wplywOw z emisji papierOWHBBCIOWYCH .........ccuuiiiiiiiiiiiee ittt 81
Nota 4 — GQwiadczenie o zgodidoi sprawozdania z Mdzynarodowymi Standardami Sprawozdavéczo

Finansowej i Mgdzynarodowymi Standardami RaChUNKG@IQ............cccccoviereiiiiiiiiiiieeeeee e 82
Nota 5 — GQwiadczenie Zargdu Kredyt Inkaso S.A. 0 zgodfw rocznego sprawozdania finansowego

Z obowhzujacymi zasadami raChUNKOME ...........cccuuueiiiiiiiiiee e e e e ee e e e e e eeree e e e e e e e e e e s e s e aeaeeees 83
Nota 6 — Qwiadczenie Zargdu Kredyt Inkaso S.A. o wyborze podmiotu uprawngmelo badania sprawoztla

L1 F= L1510 110/ o o SRR 84
Nota 7 — Informacje Na tEMat SEOMENTU...... . s eeereeruunrunrreereerreerrerreeteeeeassaaannnrrnrrrrrerrrrrrrareaeaaeeaeeesanaanannn 84
NOTY DO BILANSU ...ttt ettt n e ss e st e s m e sm e e s e e ss e e e n et e sen e e eare e e re e e nere e e nneeenrnas 85
Nota 8 — RZeCzZOWe aktyWa trWaKE ...... ... ettt 85
Nota 9 — Zmiany vgrodkach trwatych wedtug grup rodzajowyCh .........cceoiiiiiiiiiiiiiiieee e 86
Nota 10 -Srodki trwate wykazane pozabilansowo
Nota 11 — WartfiCi NIEMALETIAINE ........eeeiiiiiiiii e s ettt ettt et e e e e e e e e e e e bbb bbb besb e e e e e eeeaaaaaaaaaaaaans
Nota 12 — Zmiany wartei niematerialnych wedtug grup rodzajowyCh ........c.cceeiiiiiiiiiiiiiiii e, 89
Nota 13 — Aktywa z tytutu odroczonego podatku d@TVBEgO.........ccccvvviviiiiiiiiiiiee e e s 91

Strona 3z 128



©
KREDYT INKASO SA
Raport roczny za rok obrotowy 2008/09

Nota 14 — Nalgnosci krotkoterminowe z tytutu dOSTAW | USHUQ ... cceeeeieiiiieiiiiie e 92
Nota 15 — Nalenosci z tytutu podatku dOChOTOWEGO ........coiiiieeereiiiiiiie ettt 92
Nota 16 — Nalgnosci krotkoterminowe z zaslizonych kosztéw procesu od pozostatych jednostek ................... 93
Nota 17 — Nalenosci Krotkoterminowe POZOSTAIE ............ii i eeeee e 93
Nota 18 — Wierzytelnii nabyte od pozostatyCh JedNOSIEK ..........couiiiiiiiiiiiii e 94
Nota 19 —Srodki PientzNe i iCh EKWIWAIENTY ...........ccviviiveieeeeee e ettt e et ee e sts e eeeneeee s 94
Nota 20 — Krétkoterminowe rozliczenia giZYOKIESOWE ..........cccoeeiiiiiiiiiiieiieireeeeee e e e e e e e eaeeeae e e e e e sseennnnnnnne 94.
(N[0 r= W2 B (- o1 = 2= 1< =T [0 P 95
Nota 22 — Rezerwa z tytutu odroczonego podatku G@GWEQO..............ccooeiiiiiiiiiiiiiiiee e e 96
o] = 2 B L=< 1 P 97
Nota 24 — Zobowgzania z tytutu podatku dOChOAOWEJO .........cceeeeeeiiiiiiiee e 97
Nota 25 — Zobowizania z tytutu leasingu wobec pozostatych jednostek............ccccuiiiiiiiiiiis 97
Nota 26 — Zobowizania krotkoterminowe z tytutu doStaw i USHIQ .......uvvvviiiiiiiiiiie e 98
Nota 27 — Zobowazania KrotkoterminOWE POZOSLAIE .............emmneeeiiiiiiitee e ettt e e et e e e e esrer e e e e etbee e e e e e eneees 98
Nota 28 — Zobowdzania z tytutu leasingu (operacyjnego, pozabilamaW............ccooriiiiiiiiiiiiiiiiie e 98
Nota 29 — Rozliczenia RIZYOKIESOWE ........ccoiiiiiiiiiiet ettt ettt et e e e e e e e e e e e e e e e e s e bbebbeeeeeeaaaaeaeaaaeaasaaaannns 98
NOTY DO RACHUNKU ZYSKOW | STRAT ...oouiiicieiies cteteteeeeteteseeseteteseesetsaesesesstesesssssaessessseseseesssssesnenns 99
[N [o) c= RCT O I = 74 Vo] To [0 YA 1 1= 1 (o OSSR 99
NOta 31 — KOSZLY AZIBKAIROI. .......ciieeiiee i r e e e e e e e e e e e e e e s e s s e s s anaeeseeereeeeaaaaaaaaaeeaesaanan 99
Nota 32 — Pozostale przyChody OPEraCyjNe. ..ccueeeeeiiiiiiie e eeeeee s 100
Nota 33 — P0OZOStale KOSZtY OPEIACYNE ... ceeeceeeeeeeeeee et e e et e s ettt e e e e aaae e e s e s s s s s st e rbeaaesereeeaaaaaaaeanan 100
NOta 34 — PrzyChOdy fINANSOWE.............. s et e e e e et ettt e e e e ettt ettt e eaeeaeesaa s s sansbrataeaaseeeraeaaaaeaeesessannnnns 100
NOta 35 — KOSZLY fINANSOWE .......eeeeiiiiiiiiiiee ettt e e e e e e e e e e ettt ettt e et e eeaaaaaaaaaeesaaaaaaannnsnnneees 101
Nota 36 — Podatek dOChOUOWY FHEY .........oouuiiiiieiiiiiiii et e s 101
Nota 37 — Podatek dOChOAOWY OUFOCZONY ... commmenieittteteeeteeeee e e e e e e e e e e e e e e e ettt e e e et eeaaaaaaaeaeesaeeaaaannnnnes 210
NOTY DO RACHUNKU PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH......coovivviveeieeeeeeeeeeeeeee e nenen e 103
Nota 38 — Informacje dodatkowe do rachunku przeptyvpienEznyCh...........cccvveiiiiiiiiiiie e 103
INSTRUMENTY FINANSOWE. .....coitiiiiiiiiitiiet ettt e bt e e e e st e et e e e e s ab bbb e et e e e e e aannrneeeeas 104
Nota 39 — INSITUMENLY fINANSOWE ......eeviiii i e e ee e ettt r e et e e eaeeeeeesaasssasrn e teaaeeeereeaaaaaeaeeaessessannnnns 104
Sposib wyceny instrumentow fiNANSOWYCR..........cooii i 104
Nota 40 — Dhane instrumenty fiNANSOWE WG FOUZAJU .........commmmmeeeeeeeeeeeessesisssssssnnsnsnssseeerreeeaaeseessesansssnssnnsnne 106
Nota 41 — Zargdzanie ryzykiem fiNaNSOWYIM ...........uuuuueeiammrrreeeeeeeeesesissssssssneraerrereeeereereeeeeesassasasnnernsrnsnnneeeees 107
Y747 (O TN =0 )Y (o 1= SRR 107
Y747 (0 11 370 12 T T O 113
RYZYKO FYNKOWE ...ttt ettt e e e e e e e e e e bbb bbbttt et e e e e e e eaaaaeaaaaeaaaan 113
NOtA 42 — KOSZE KAPITAIU ...t e ettt et e e e e e e e e e s e e s bbb bbb et et e e e e eeaaaaaaaeeeaaaaannnrnes 115
WEADZE SPOLKI, KLUCZOWY PERSONEL — UJAWNIENIA ... wooooeieeceieeeeeeeeeeeeeeeee e 117
Nota 43 — Wiadze SpOtKi, KIUCZOWY PEISONEL. . .eemerriiiieeeiiiiiiiiie sttt e e e s seieee s e ssaee e e e s st e ae e e s snebaeeeeesenneees 711
Nota 44 — Zmiany We WAAAZACH SPOIKI........cieceeeiiiiiiie e e e e e e nrees 117

Strona 4 z 128



©
KREDYT INKASO SA
Raport roczny za rok obrotowy 2008/09

Nota 45 — Powotywanie, odwotywanie i uprawnieni@@het SPOKi ...........cooeeiiiiiiieeeiiiiiis e 117
N [o) = R LR VAT A FoTo [ = Lo 2= 1 1P 117
Nota 47 — Opcje, program akcji PraCOWNICZYCI wan oot e et e e e e e e e e e e e e e 117
Nota 48 — Umowy zawarte pogizy Emitentem a osobami zadzapcymi przewidujce rekompensat
w przypadku ich rezygnacji luD ZWOINIENIA ... rveeiieiiiiii i 117
Nota 49 — Udziat w akcjonariacie i gtosach na Zgadmeniu AKCJONATUSZY ..........euuveeeeererismmcceeeeeeeseeesinnnnnnns 117
Nota 50 — Pgyczki dla kluczowego personelu i pa@anych z nim 0SOD ... ccecrereeecce e 117
Nota 51 — Transakcje z podmiotami pgranymi z KIUCZOWYM PErSONEIEM..............wmmmmmmm e eeeeesesnnnnnnrnnnnrneeeeeees 118
AKCIE | AK C I ON A R AT ottt etttateeeeeeeeeeeese s s s s s s st s st 2255555555555 5 5555555555555 5 555555555 s e s e s e seseennsnnnnnnn 119
Nota 52 — STrUKIUra aKCJONBITALU ........eeiiieeeeccssereee ettt e e ss e e s e e e e e s nereeenes 119
o] r= TSR R O o F- U | (o TP PP PP 119
Nota 54 — Kurs akcji Kredyt INKaso S.A. NATIE TYNK..........oooiiiiii e e 121
Nota 55 — Liczba akcji i zysk na JeflBKCR (EPS) .....cciiuuiiiiieiiiiiii et ettt 122
NoOta 56 — Wartf PrzeOdSHDIONSIWA ........coiiiiiiiiiiei ittt ereee e e e e et e e e e e s e e e e e e e aeb e e e e e e e nereeas 123
Nota 57 — Dywidendy wyptacone i polityka dyWIdENAY.............eeveieiiiiiiiiieeiiiie e 123
Nota 58 — Umowy umdiwiajace w przyszitéci dokonanie zmian w proporcji posiadanych akciigar
dotychCzasSOWYCh @KCJONATIUSZY ..o cecceee ittt ettt ettt et e e e e e e e e e e e e e e e e e e e e aannnes 124
Nota 59 — Papiery waroiowe dajice specjalne uprawnienia kontrolne wobec Emitenta.............cccccccvvvvvvenn.n. 124
Nota 60 — Informacja 0 nabycCiu akCji WRASNYCN ........oviiiiiiec s 124
Nota 61 — Ograniczenia w przenoszeniu prawa WESRBIKCji EMIteNnta...........ccvvvvvveieeeeiie e 124
Nota 62 — Ograniczenia w zakresie wykonywania prgiwau przypadagego na akcje Emitenta. .............cccvvveeee. 125
POZOSTALE UJAWNIENI A L s 126
Nota 63 — WyNnagrodzenia AUAYIOTOW.......... ceeeeciiiiiee e e e sttt e e e e sttt e e e e e e stbeaeeestbaeeaeesssstbeeeaeessstaeeeeseannseees 126
Nota 64 — Emisje, wykup i sptaty dioych i kapitalowych papierow wadtiowych.............ccocociiiiiininenne. 126
Nota 65 — Istotne zdarzenia ngsijace po dniu bilansowym, ktdre nie zostaly odzwiedtwee w sprawozdaniu
finansowym za dany OKreS SPraWOZOAWCZY .....cccceaaeeeiiiiiaaaaaaee ettt e e e e e e e e e e e e e e e e e e ennnneees 126
Nota 66 — Informacje o znagzych zdarzeniach dotyseych lat ubiegltych, gtych w sprawozdaniu finansowym za
01172 Ty VA 0] =P UPUUTTTPTR 126
Nota 67 — Nal2nosci i ZODOWBZAaNIA WAIUNKOWE .............ooeeiiiiiiiieeeieeeeeee e e e e ee e e e e e e e e e e e e e e e e eesebesa s 126
Nota 68 - Informacja o przychodach, kosztach i \gnoh dziatalnéci zaniechan@j..............ccccccooi i, 127
Nota 69 — Informacje o udzielonych gwarancjachreppeniach oraz o zabezpieczeniach natkajSpoétki......... 127

Nota 70 — Inne informacje, ktére zdaniem emiteatst®tne dla oceny jego sytuacji kadrowej, gtiegwej,
finansowej, wyniku finansowego i ich zmian, orafoimacje, ktére gistotne dla oceny nitiwosci

realizacji ZObOWAZaN Przez EMILENTA.........ccccuveiiiiiiiiie e e eeree e e e e reeaeeaeeeesee s e e s snnnnreeanreeeeees 127
Nota 71 — Komentarz ohjaiajacy, dotycacy sezonowgci lub cyklicznagci dziatalngci w okresie sprawozdawczym

..................................................................................................................................................... 127
Nota 72 — Sprawozdanie finansowe w warunkach WAIac)i ..............uueiiiiiiiiiiiiiiee e 128
NoOta 73 — ZatrudnNiENIE W SPOICE .......ceee e veeeeeesettteeeeessattteeeeaessstbreeeasasbaeeeaessassasaeeeessnsbaeeaeeasasseseeansans 128

Strona 5z 128



WYBRANE DANE FINANSOWE

WYBRANE DANE FINANSOWE

z rachunku zyskéw i strat

I. Przychody netto ze sprzedazy produktow, towaréw i
materialow

1. Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej

Il. Zysk (strata) brutto

IV. Zysk (strata) netto

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

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

z rachunku przeptywéw pieni  eznych

VII. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci
operacyjnej

VIII. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci
inwestycyjnej

IX. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci
finansowej

X. Przeptywy pieniezne netto, razem
z bilansu na dzie n

XI. Aktywa razem

XIl. Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania

XIll. Zobowigzania dtugoterminowe

XIV. Zobowigzania krétkoterminowe

XV. Kapitat wtasny

XVI. Kapitat zaktadowy

XVII. Liczba akgji (tys.)

XVIII. Warto$¢ ksiegowa na jedng akcje (w zt / EUR)

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

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

Przeliczenia na EUR dokonano w nastepujacy sposob:

w tys. zt

dane bie zace

rok 2008/09

18 567
6 188
3059
2537

0,46

0,45

rok 2008/09

-7 013

-1078

8 159
68

31.03.2009

126 594
38 270
7442
30 828
88 239
5494
5494
16,08

15,62

0,09

dane
poréwnawcze

rok
2006/07/08

12 910
5926
5375
4 246

0,93

0,93

rok
2006/07/08

-34 874

-759

35812
179

31.03.2008

99 833
17 525
13508
4017
82 236
5494
5494
14,97

14,54

0,16

w tys. EUR
.. dane
dane bie zace .
porownawcze
rok
rok 2008/09  ,406/07/08
4 896 3458
1632 1588
807 1 440
669 1137
0,12 0,25
0,12 0,25
rok
rok 2008/09  ,406/07/08
-1 849 -9 342
-284 -203
2151 9 594
18 48
31.03.2009 31.03.2008
26 927 28 315
8 140 4971
1583 3831
6 557 1139
18 769 23 324
1169 1558
5494 5494
3,42 4,25
3,32 4,12
0,02 0,05

1. Dla pozycji od | do X zastosowano kurs sredni dla danego okresu, obliczony jako
Srednia arytmetyczna kurséw NBP (tabela A) obowigzujgcych na ostatni dzien
kazdego miesigca w danym okresie. W okresie od 28.12.2006 do 31.03.2008 ta
Srednia wynosi 3,7329 PLN/EUR, zas w okresie od 01.04.2008 do 31.03.2009

3,7926 PLN/EUR.

2. Dla pozycji od Xl do XX zastosowano kurs sredni NBP (tabela A) na ostatni dzien
okresu (dzieh bilansowy), to jest na dzien 31.03.2008 kurs 3,5258 PLN/EUR, za$ na
dzieh 31.03.2009 kurs 4,7013 PLN/EUR
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PODSTAWOWE INFORMACJE O SPOLCE

Nota 1 — Podstawa prawna dziatalno Sci

Kredyt Inkaso S.A. zostata zarejestrowana w Rejestrze Przedsiebiorcéw Krajowego
Rejestru Sgdowego pod numerem KRS 0000270672, na podstawie postanowienia Sadu
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 spotke akcyjna. Spotka Dom  Obrotu
Wierzytelnosciami Kredyt Inkaso sp. z 0.0. sp. k. zostatla zarejestrowana w Rejestrze
Przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS 0000007605, na
podstawie postanowienia Sadu Rejonowego w Lublinie XI Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sgdowego z dnia 19 kwietnia 2001 roku.

Nota 2 — Przedmiot dziatalno sci

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci Kredyt Inkaso S.A. wedtug Polskiej Klasyfikacji
Dzialalnosci jest pozostata finansowa dziatalnos¢ ustugowa gdzie indziej
niesklasyfikowana, z wylgczeniem ubezpieczeh i funduszéw emerytalnych (symbol w
PKD: 64.99.7), z ktérej to dziatalnosci uzyskujemy zdecydowang wiekszos¢ przychodow.
Na wiasne potrzeby prowadzimy dziatalno$¢ w zakresie centréw telefonicznych (contact
center) —w PKD 2007 pod symbolem 82.20.Z.

Nota 3 — Opis dziatalno sci

Gtébwnym przedmiotem naszej dziatalnosci jest nabywanie pakietbw wierzytelnosci
uznanych przez pierwotnych wierzycieli za trudne do odzyskania i dochodzenie zaptaty od
diuznikbw we whlkasnym zakresie, przede wszystkim na drodze prawnej przy wspoétpracy
z wyspecjalizowang kancelarig prawniczg. Nabycie wierzytelnosci na wikasny rachunek
i ryzyko stanowi wazny element dziatalnosci Spoiki, poniewaz posiadajgc tytut wkasnosci do
wierzytelno$ci mozemy samodzielnie wybiera¢ najbardziej korzystny wariant dochodzenia
zaptaty.

Przychody uzyskane przez nas w roku obrotowym 2008/09 to przede wszystkim przychody
ze sptaty naleznosci, wynikajacych z nabytych wierzytelnosci (85,9%) oraz przychody z
zasadzonych prawomochie kwot z tytutu poniesionych kosztéw procesu w postepowaniach
przeciwko dtuznikom zakupionych wierzytelnosci (13,5%). W nieznacznym stopniu
uzyskiwalismy przychody z lokat bankowych, ktore wykorzystywaliSmy do okresowego
lokowania posiadanych srodkdéw pienieznych oraz z tytutu podnajmu czesci zajmowanej
powierzchni biurowej.
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Nota 4 — Model biznesu

Kredyt Inkaso S.A. dziata w branzy

Przewagi konkurencyjne Kredyt Inkaso S.A. zarzadzania wierzytelnosciami,

w sektorze obrotu

* odzyskiwanie kosztow dochodzenia zwrotu naleznosci | wierzytelno$ciami  z tytulu  ustug
» minimalizacja kosztow operacyjnych i statych poprzez powszechnych.

szeroki outsourcing Specjalizujemy  sie  w zakupie

« powigzanie kosztéw zmiennych z przychodami duzych pakietow wierzytelnosci

— outsourcing obstugi prawnej uznanych przez pierwotnych

wierzycieli za trudne do odzyskania
oraz w dochodzeniu ich zaptaty na
wiasny rachunek. Model biznesu
Kredyt Inkaso S.A. oparty jest na
* zabezpieczenie przed roszczeniami — petna legalnos¢ petnym outsourcingu dzialan

dziatan dzieki wykorzystaniu procedur prawnych operacyjnych (dochodzenia
« 8-letnie doswiadczenie w branzy wierzytelnosci zapfaty), ktore to dziatania zlecane
sq wyspecjalizowanym podmiotom
zewnetrznym. SzczegOlnie istotna
jest $cista wspotpraca w zakresie
dziatan prawnych z Kancelarig

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

» wieksze mozliwosci pozyskania zewnetrznych zrodet
finansowania ze wzgl edu na status spotki
publicznej

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

Przez lata wspoOipracy z Kancelarig Prawniczag FORUM
petny outsourcing dziatan | stworzyliSmy efektywny model prowadzenia postepowan,

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

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

Nabywamy pakiety wierzytelnosci pochodzace przede
wszystkim z niezaptaconych faktur za ustugi 8-letnie do swiadczenie
telekomunikacyjne, odsetek za zwioke oraz kar umownych. w branzy

Pakiety wierzytelnosci generujg przychody przez wiele lat, co

powoduje niskg wrazliwos¢ przyjetego modelu biznesowego na wahania koniunktury.
Srednia wartos¢ nominalna wierzytelnosci (rozumiana jako suma naleznosci gtdbwnej oraz
odsetek naliczonych do dnia zakupu) kupionych w roku obrotowym 2008/09 to okoto
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1,5 tys. zt. Dzieki duzej ilosci dluznikbw oraz znacznemu rozproszeniu kwot wierzytelnosci
nie wystepuje koncentracja ryzyka.(por. Nota 41 do Sprawozdania Finansowego).

Schemat modelu biznesowego Kredyt Inkaso S.A

Funkcja decyzyjna Funkcja wykonawcza

[Kancelaria Prawnicza Forum - wyspecjalizowany petnomocnik procesowy]

~ /
o~
Krei‘;tbi'u‘::?es"\' postepowania sadowe - wypracowane procedury prawne
pakietow >
pasisvislneed uzyskanie tytutu dochodzenie naleznosci
wykonawczego wspotpraca ze wszystkimi

kancelariami komorniczymi
wazno$¢ — min.10 lat w kraju

J

dedykowany system informatyczny
Najdluzej wspéipracujemy z Polskg Telefonig Cyfrowg
dywersyfikacja portfela Sp. z 0.0. — operatorem sieci ERA. Na przestrzeni 8 lat obie
wierzytelnosci: firmy zawarly umowy cesji 25 pakietow wierzytelnosci, na
brak podstawie ktorych Kredyt Inkaso S.A. nabyla prawa do
koncentracji ryzyka dochodzenia zaptaty diugu w ponad 38 tys. spraw. Do grona
najwazniejszych  kontrahentow Spoétki nalezg réwniez

Telekomunikacja Polska S.A., PTK Centertel sp. z 0.0. — operator sieci Orange (z ktorymi
to dokonujemy transakcji od wrzesnia 2007 roku) oraz Polkomtel S.A. — operator sieci Plus
(pierwsza transakcja — listopad 2007). Od chwili rozpoczecia dziatalnosci portfolio Kredyt
Inkaso S.A. zostalo zasilone przez operatorow telekomunikacyjnych juz ponad dwustu
piecdziesiecioma tysigcami spraw.

Nota 5 — Otoczenie rynkowe

Branza i sektor dziatalno$ci Kredyt Inkaso S.A.

Prowadzimy dziatalnos¢ w branzy zarzadzania wierzytelnosciami. Branza ta Swiadczy
ustugi finansowe z nastepujacych grup:
1. prewencyjne zarzadzanie wierzytelnosciami i monitoring ptatnosci,
2. windykacja naleznosci przeterminowanych na zlecenie (w tym takze na rzecz
funduszy sekurytyzacyjnych),
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3. obrot wierzytelno$ciami przeterminowanymi i windykacja na wihasny rachunek
nabywcy.

Dziatalno$¢ faktoringowg oraz inne ustugi skupione wokot zarzadzania wierzytelnosciami
nieprzeterminowanymi traktujemy jako odrebng branze.

W ramach rynku obrotu wierzytelnosciami wyodrebni¢ nalezy rynek hurtowy (pakiety
wierzytelno$ci masowych) oraz detaliczny (pojedyncze sprawy). Oba te rynki mogg byc¢
wewnetrznie bardzo zréznicowane tak ilosciowo jak i przedmiotowo. Pakiety wierzytelnosci
mogq obejmowac¢ od kilkudziesieciu spraw do kilkudziesieciu tysiecy, a wartos¢
pojedynczej wierzytelnosci moze sie waha¢ od kilkudziesieciu do kilkuset tysiecy ztotych.
Sprawami pojedynczymi lub pakietami o malej tgcznej wartosci zainteresowane sg
zazwyczaj nieduze podmioty dziatajgce lokalnie. Organizacje o wiekszych zasobach,
zdolne nabywac i obstugiwac pakiety o znacznej wartosci, dziatajg zwykle wytgcznie na
rynku hurtowym.

Kredyt Inkaso S.A. od 2001 roku do chwili obecnej prowadzi dziatalnos¢ wytacznie w
sektorze obrotu wierzytelnosciami z tytutu ustug powszechnych (rynek hurtowy), nabywajgac
pakiety wierzytelnosci masowych i dochodzac ich zaptaty na wiasny rachunek. Nalezymy
do pionierow prowadzenia w Polsce biznesu o takim modelu. Korzystamy obecnie z
przewagi konkurencyjnej na tym rynku, jakg daje Scista specjalizacja i uzyskane
doswiadczenie.

Opis sektora obrotu wierzytelno$ciami z tytutu ustug powszechnych

Przedsiebiorstwa prowadzace dziatalnos¢ w sektorze obrotu wierzytelnosciami z tytutu
ustug powszechnych oferujg podmiotom $wiadczacym takie ustugi mozliwos¢ zbycia
przeterminowanych wierzytelnosci w zamian za uzgodniong cene. Transakcje majg
charakter hurtowy — wierzytelnosci sprzedawane sg calymi pakietami. Celem nabycia
wierzytelnosci jest zwykle przeprowadzenie ich windykacji na wkasny rachunek nabywcy.
Rzadziej dochodzi do dalszej odsprzedazy wierzytelnosci.

Dzieki istnieniu mozliwosci sprzedazy naleznosci trudnych do odzyskania przedsiebiorstwa
Swiadczace ustugi masowe zyskujg pewnos¢ odzyskania przynajmniej czesci naleznosci
(kwoty zaptaconej przez nabywce). Jednoczes$nie $Swiadomosé istnienia podmiotow
wyspecjalizowanych w egzekwowaniu zobowigzan dtuznikbw powinno motywowac ich do
terminowego dokonywania ptatnosci, co przektada sie na ogoélny wzrost bezpieczenstwa i
zaufania w obrocie gospodarczym.

Zbycie wierzytelnosci pozwala pierwotnemu dtuznikowi szybko uzyska¢ srodki finansowe,
ktore moze wykorzysta¢ do prowadzenia swojej podstawowej dziatalnosci. Mozliwosé
usuniecia z bilansu wierzytelnosci nieregularnych ma szczegdélne znaczenie dla bankow,
ktére zobowigzane sg do utrzymywania minimalnego poziomu kapitatow i tworzenia rezerw
na naleznosci zagrozone. Ponadto zbycie wierzytelnosci trudnych pozwala na osiggniecie
korzystnych efektéw podatkowych.

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

Naturalnymi sprzedawcami pakietéw wierzytelnosci sg wszystkie podmioty Swiadczace
masowe ustugi (finansowe i niefinansowe), za ktére ptatno$¢ dokonywana jest z
opoOznieniem (w formie rat, wystawianych okresowo rachunkéw itp.). Dwie najwieksze
grupy zbywcow wierzytelnosci to branza finansowa (gtéwnie niesptacane kredyty) oraz
branza telekomunikacyjna (nieoptacone rachunki za ustugi oraz kary za przedterminowo
zerwane przez klienta umowy), ale krag potencjalnych kontrahentéw w transakcjach ces;ji
wierzytelnos$ci jest znacznie szerszy.

Podmioty dziatajace w branzy

W branzy zarzgdzania wierzytelnosciami dzialajg przedsiebiorstwa o bardzo zréznicowane;j
wielkosci i roznych przyjetych modelach biznesowych. Szacuje sie, ze w Polsce dziata
okoto 300 firm windykacyjnych, z czego liczba podmiotow o znaczacym udziale w rynku
jest ponad dziesieciokrotnie mniejsza. Podmiotami konkurencyjnymi wobec Kredyt Inkaso
S.A. sg te z nich, ktorych istotny element dzialalnosci wigze sie z obrotem
wierzytelno$ciami masowymi. Ponizej przedstawiamy krotkg charakterystyke wybranych
przedsiebiorstw z branzy zarzadzania wierzytelnosciami, ktére sg obecne w naszym
sektorze dziatalnosci. Mozna wsrdd nich wyrézni¢ spotki, ktore nie tylko prowadzag
dziatalnos¢ o zblizonym do Kredyt Inkaso S.A. charakterze, lecz rowniez podobnie do nas
zdecydowalty sie na uzyskanie statusu spotki publicznej, co znacznie utatwia pozyskiwanie
od inwestorow kapitatdw niezbednych przy zakupach wierzytelnosci.

Od marca 2009 roku na GPW notowana jest GPM Vindexus S.A., ktéra jako cel emis;ji
deklaruje w pierwszej kolejnosci pozyskanie srodkéw na zakupy pakietéw, a oprécz obrotu
wierzytelnosciami swiadczy tez ustugi windykacyjne.

Dzialajgca od 2004 roku firma  Fast Finanse S.A., dokonujgca zakupow pakietow
wierzytelnoéci detalicznych w celu dochodzenia ich zaptaty na wlasny rachunek w 2008
roku zostata przeksztatcona w spotke akcyjng i pozyskata nowe kapitaty wikasne. Od maja
2008 notowana jest na rynku New Connect. Gtéwnymi akcjonariuszami sg Prezes Zarzadu
oraz Wiceprezes Zarzadu posiadajacy tacznie 88,04% akcji, ktére upowazniajg ich do
wykonania 91,75 % gltoséw na Walnym Zgromadzeniu.

Rowniez Grupa Pactor-Potempa Inkasso S.A. — prowadzgca dziatalnos¢ operacyjng od
2006 roku — jest przedsiebiorstwem, ktorego gtéwny przedmiot dziatalnosci polega na
nabywaniu wierzytelnosci na wkasny rachunek i czerpaniu przychodow z wptat dokonanych
przez dtuznikéw (kupuje zaréwno pakiety masowe jak i 0 mniejszej liczbie spraw).
Gtownymi udziatowcami sg Mewa S.A. oraz spotki prowadzgce dziatalnos¢ windykacyjng
Pactor Sp. z o0.0. i Potempa Inkasso Sp. z 0.0., obstugujace pakiety wierzytelnosci nabyte
przez GPPI S.A. Od stycznia 2008 roku spétka notowana jest na New Connect. Opréocz
powigzan kapitatowych z firmami windykacyjnymi GPPl S.A. posiada udzialy w
towarzystwie funduszy inwestycyjnych i deklaruje che¢ utworzenia w ramach tego
towarzystwa funduszu sekurytyzacyjnego.
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Best S.A. obecnie odchodzi od bezposredniego nabywania wierzytelnosci na swoj
rachunek, a jako docelowy model biznesowy przyjeta prowadzenie windykacji na zlecenie —
w tym przede wszystkim jako serwiser funduszy sekurytyzacyjnych powotanych w ramach
Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych Best, ktérego jest wiascicielem. Nabywanie
wierzytelnosci dokonywane jest przede wszystkim na rzecz funduszy sekurytyzacyjncyh.
Wiekszosciowym udziatowcem Best S.A. jest Prezez Zarzadu posiadajgcy akcje
stanowigce 66% kapitatu zaktadowego i uprawniajgce do wykonywania 72,98% gtoséw na
WZA. Ponadto 20% kapitatu zakladowego spotka

Cash Flow S.A. — spotka obecna na rynku od 1997 roku — prowadzi dziatalnos¢ finansowg
w zakresie zarzadzania wierzytelnosciami, faktoringu 1 udzielania pozyczek
krotkookresowych. Windykacja dokonywana jest na zlecenie ustugobiorcow lub dotyczy
wierzytelnosci nabytych przez spotke na wiasny rachunek (z wierzytelnosci nabytych Cash
Flow S.A. osigga okoto 25% przychodéw).

Wsréd spotek niepublicznych najbardziej rozpoznawalng marke w branzy zarzadzania
wierzytelno$ciami posiada Kruk S.A. Spotka — dziatajgca od roku 1998 — oferuje szeroki
zakres ustug: od dziatalnosci prewencyjnej, poprzez windykacje na zlecenie, az do obrotu
wierzytelnosciami. Obecnie Kruk S.A. kontroluje trzy fundusze sekurytyzacyjne. Ponadto w
sktad Grupy Kapitatowej Kruk wchodzg miedzy innymi: kancelaria prawna prowadzaca
windykacje sadowg i egzekucje komorniczg, biuro detektywistyczne, biuro informaciji
gospodarczej. Rozwoj dziatalnosci byt mozliwy dzieki dokapitalizowaniu dziatalnosci przez
fundusz private equity zarzadzany przez Enterprise Investors, ktory objgt wiekszosciowy
pakiet udziatébw w spotce.

Od 1995 roku dziatalnos¢ prowadzi EGB Investments S.A. W swojej ofercie posiada
wiekszos¢ z typowych ustug dostarczanych przez branze zarzadzania wierzytelnosciami, a
najwazniejszym polem dziatalnosci jest obrét wierzytelnosciami masowymi. EGB
Investments SA oraz Skarbiec Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. wspdlnie
utworzyty fundusz sekurytyzacyjny.

Utworzona w 1998 roku P.R.E.S.C.O. sp. z 0.0. zajmuje sie prowadzeniem windykacji na
zlecenie oraz zakupami pakietow wierzytelnosci w celu windykacji na wkasny rachunek.
Obecnie dziata w ramach grupy kapitatowej P.R.E.S.C.O., w ktorej inwestycji w portfele
dokonuje P.R.E.S.C.O. Investments s.a.r.l. z siedzibg w Luksemburgu, zas windykacje
prowadzi P.R.E.S.C.O. sp. z 0.0., obstugujaca rowniez m. in. fundusz sekurytyzacyjny.

Grupa ULTIMO, zalozona w 2002 roku, oferuje szeroki zestaw ustug zarzadzania
wierzytelno$ciami. Gtowng dziatalno$¢ windykacyjng prowadzi Ultimo sp. z o.0., za$
inwestycje w portfele wierzytelnosci sg dokonywane przede wszystkim poprzez fundusz
sekurytyzacyjny. Inwestorem strategicznym jest grupa Inwestycyjna Advent International
posiadajaca 89,6% udziatow w grupie kapitatowe;.

Przyktadem spoétki zajmujacej sie gtdbwnie zarzadzaniem wierzytelnosciami na zlecenie jest
APS Poland S.A. (dawniej: iCentrum), dziatajaca w branzy od 2001 roku. Wiascicielem
spofki jest APS Holding A.S.
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Wielkos¢ sektora w roku 2008/09

Z naszych informacji wynika, ze w ostatnim roku obrotowym (tj. od 1 kwietnia 2008 do
31 marca 2009) operatorzy telekomunikacyjni wystawili na sprzedaz wierzytelnosci o
wartosci nominalnej okoto 355 milionow ztotych. Z tej puli, w drodze wygranych przetargéw,
nabyliSmy pakiety wierzytelnosci o wartosci nominalnej ponad 149 milionéw ztotych, czyli
ponad 42% oferowanych na rynku. Objecie tak duzej czesci nominatu wierzytelnosci, wraz
Z wiedzg 0 rozproszeniu pozostatych pakietow miedzy réznych nabywcéw, pozwala
stwierdzi¢, ze jesteSmy najwiekszym podmiotem dziatajagcym na tym rynku i
najwazniejszym partnerem operatorow telekomunikacyjnych przy transakcjach sprzedazy
wierzytelnosci.

Dzieki specjalizacji w obstudze wierzytelnosci masowych i wypracowanemu przez lata
know how dziatania jesteSmy w stanie w duzej czesci przetargébw (tam, gdzie jest to
ekonomicznie uzasadnione) oferowacC sprzedajgcym lepsze niz konkurencja warunki
zakupu, powiekszajgc istotnie posiadany portfel wierzytelnosci oraz utrzymujac
jednoczesnie wysokg rentownos¢ prowadzonej dziatalnosci.

Duzo wiekszy jest nominat wierzytelnosci kierowanych do sprzedazy przez sektor
finansowy, najczesciej nabywanych przez fundusze sekurytyzacyjne. Najwieksza
ogtoszona publicznie transakcja ostatniego roku to umowa z sierpnia 2008 roku pomiedzy
Ultimo NS FIZ a PKO BP o nabyciu przez fundusz duzego portfela wierzytelnosci
bankowych. Nominalna wartos¢ portfela wynosi 700 min zi. Portfel zawiera naleznosci
konsumenckie wynikajgce gtéwnie z udzielonych kredytow detalicznych, zadluzen z tytutu
kart kredytowych oraz kredytéw hipotecznych. Firmg prowadzacqg jego obstuge bedzie
Spotka ULTIMO.

Wplyw sytuacji na rynkach finansowych na przyszios¢ sektora

Wydarzenia majgce w ostatnich miesigcach miejsce na rynkach finansowych nie pozostaty
bez wptywu na sektor obrotu wierzytelnosciami z tytutu ustug masowych, w ktorym dziata
Kredyt Inkaso S.A. Dokonujgc analizy otoczenia rynkowego bierzemy pod uwage zmiany
zachodzace na rynkach finansowych oraz nasze prognozy co do dalszego rozwoju sytuaciji.

Kryzys rynkéw finansowych dla firm zajmujgcych sie obrotem wierzytelnosciami przektada
sie przede wszystkim na utrudniony dostep do finansowania swojej dziatalnosci (zaréwno
jesli chodzi o pozyskiwanie nowych kapitatdbw wtasnych jak iobcych). Mniej wolnych
srodkéw finansowych na rynku przetozylo sie juz na zauwazalny ostatnio spadek cen
pakietow wierzytelnosci i wydtuzenie termindw zaptaty za nie. Postepujgce ograniczanie
kredytowania dziatalnosci przedsiebiorstw spowoduje zapewne dalsze problemy z
finansowaniem zakupow przez niektore podmioty.

Przewidujemy, ze réwnolegle ze spowodowanym zmniejszonymi mozliwosciami
nabywczymi spadkiem popytu na pakiety wierzytelnosci bedzie nastepowat znaczacy
wzrost ich podazy, zwigzany z nastepujgcymi czynnikami:

- po pierwsze, panuje staly trend wzrostowy wolumenu transakcji, zwigzany ze wzrostem
popularnosci sprzedazy wierzytelnosci nieregularnych podmiotom wyspecjalizowanym
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w ich obstudze, co w Polsce ma miejsce jeszcze znacznie rzadziej niz w krajach o bardziej
rozwinietej gospodarce rynkowej;

- czynnikiem istotnie wzmacniajgcym cheé sprzedazy posiadanych wierzytelnosci jest
mozliwos¢ natychmiastowego poprawienia ptynnosci finansowej zbywcy oraz struktury jego
aktywow; sytuacja na rynkach finansowych przektada sie na obserwowane obecnie
I spodziewane w najblizszych miesigcach trudnosci z zachowaniem ptynnosci, wiec wptyw
tego czynnika bedzie wzrastal; szczegodlne znaczenie ma to dla bankéw, ktére
zobowigzane sg do utrzymywania rezerw i podwyzszonych kapitatbw zwigzanych z
obecnoscig w bilansie naleznosci zagrozonych; kryzys finansowy zwieksza rowniez liczbe
przedsiebiorstw dbajgcych o jak najlepszga ocene w oczach inwestoréw, pozyczkodawcow
lub agencji ratingowych, a korzystnie na te ocene wptywa poprawienie struktury bilansu w
wyniku zbycia naleznosci przeterminowanych;

- po trzecie (last but not least), w ostatnich latach nastgpit gwattowny przyrost konsumpcji i
rozwéj akcji kredytowej, co wigzato sie z powstaniem wielu nowych zobowigzan
finansowych; obecny kryzys finansowy przetozy sie na istotny wzrost udziatu naleznosci
nieregularnych zaréwno od przedsiebiorstw jak i 0séb fizycznych; typowym schematem
jest, ze problemy finansowe skutkujg w pierwszej kolejnosci opdznieniami w optacaniu
biezgcych rachunkoéw (np. za ustugi telekomunikacyjne, czynsz, leasing) oraz rat kredytow
konsumpcyjnych; w poOzniejszym terminie pojawiajg sie zalegtosci w sptatach kredytow
hipotecznych i inwestycyjnych; z publikowanych informacji wynika, ze zjawisko wzrostu
liczby tzw. zltych kredytéw juz sie nasilito; pierwotni wierzyciele zwykle samodzielnie
prowadzg wstepne dziatania windykacyjne lub decydujg sie na zlecenie tych czynnosci
agencjom zewnetrznym, a dopiero poézniej wierzytelnosci zostajg wystawione do
sprzedazy; z tego wzgledu szacujemy, ze najsilniejszy wzrost podazy wierzytelnosci bedzie
przypadaé na pierwszg potowe roku 2010.

Zmiany po stronie podazowej i popytowej powinny spowodowac znaczgce obnizenie cen
wierzytelnosci. Spodziewamy sie, ze w nadchodzacym okresie wystgpi na rynku wiele
okazji do korzystnych zakupdéw. Skorzysta¢ z nich bedg mogly podmioty posiadajgce
zdolnos¢ do generowania dodatnich przeptywow gotéwkowych oraz do pozyskiwania
kapitatu dtuznego i udzialowego.

Warto w tym miejscu podkresli¢, ze mimo niekorzystnej sytuacji rynkowej, dzieki zdobytej
pozycji i kontaktom z inwestorami, wcigz skutecznie pozyskujemy kapitat diuzny i to bez
wzrostu kosztu tego kapitatu (por Noty 40 i 64 do Sprawozdania Finansowego), co pozwoli
nam w diuzszej perspektywie sta¢ sie beneficjentem zawirowan na rynkach finansowych.

Nota 6 — Obszar dziatania

Obszar naszego dziatania to teren Rzeczpospolitej Polskiej. Bezposrednig dziatalnosé
w zakresie biezgcego zarzgdzania przedsiebiorstwem prowadzimy w miejscu siedziby
Spoétki w Zamosciu oraz w biurze w Warszawie. Nabywamy wierzytelnosci wobec
dtuznikbw zamieszkatych lub majacych siedzibe na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej (ze
wzgledu na migracje populacji czes¢ naszych diuznikow przebywa obecnie poza granicami
Polski). Ze wzgledu na specyfike pochodzenia nabywanych wierzytelnosci i powszechne
juz korzystanie z telefonii komorkowej, wystepowanie dituznikdw jest rozproszone na caty
obszar kraju. Zdecydowanie wieksza liczba dtuznikow zamieszkuje lub ma siedzibe
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w wiekszych aglomeracjach i miastach anizeli na terenach wiejskich, co wynika z wyzszej
gestosci zaludnienia oraz lokalizacji przedsiebiorstw. Wiecej informacji na temat
rozproszenia geograficznego wierzytelnosci podajemy w Nocie 41 do Sprawozdania
Finansowego.

Nota 7 — Informacja o posiadanych oddziatach

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

Nota 8 — Regulacje prawne

Requlacje dotyczace statusu prawneqo Kredyt Inkaso S.A.

Status prawny Kredyt Inkaso S.A. reguluje ustawa z dnia 15.09.2000 r. Kodeks spotek
handlowych (Dz. U. nr 94, poz. 1037 z p6zn. zm.), oraz Statut Spotki (z dnia 02.01.2008 r.)
i regulaminy, w szczegdélnosci:

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 spotka publiczna podlega przepisom regulujgcym publiczny obrot
papierami wartosciowymi, wsréd ktérych kluczowe to:

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

2. Ustawa zdnia 29.07.2005r. o ofercie publicznej iwarunkach wprowadzania
instrumentow finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach
publicznych (Dz. U. nr 184, poz. 1539 z p6zn. zm.);

3. Ustawa z dnia 21.07.2006 r. o nadzorze nad rynkiem finansowym (Dz. U. nr 157, poz.
1119 z p6zn. zm.).

Ponadto spotka zobowigzana jest stosowac sie do szeregu rozporzadzen wykonawczych
do w/w ustaw. Wykonywanie obowigzkéw sprawozdawczych w stosunku do instytucji rynku
kapitalowego reguluje:
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4. Rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia 19.02.2009 r. w sprawie informacji biezacych
i okresowych przekazywanych przez emitentéw papierow wartosciowych oraz warunkow
uznawania za rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa
niebedacego panstwem cztonkowskim (Dz. U. nr 33, poz. 259).

Requlacje branzowe i wptywajace wprost na dziatalnos¢ operacyjna

Kredyt Inkaso S.A. dziala wbranzy ustug finansowych zwigzanych z obrotem
wierzytelnosciami. Giébwnym przedmiotem dziatalnosci Kredyt Inkaso S.A. jest nabywanie
pakietow wierzytelnosci uznanych przez pierwotnych witascicieli za trudne do odzyskania.
Kredyt Inkaso S.A. dochodzi zaptaty tych wierzytelnosci od dtuznikéw we witasnym zakresie
— przede wszystkim na drodze prawnej przy wspoipracy z wyspecjalizowang kancelarig
prawniczg. 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 wierzytelnosci, art. 509 - 518. Zgodnie z 509
par. 1 k.c. wierzyciel moze bez zgody dtuznika przenies¢ wierzytelnos¢ na osobe trzecig
(przelew), chyba ze sprzeciwialoby sie to ustawie, zastrzezeniu umownemu albo
wiasciwosci zobowigzania.

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

3. Ustawa z dnia 29.08.1997 r. o komornikach sadowych i egzekucji (Dz. U. z 2006 r., nr
167, poz. 1191 z p6zn. zm.) szczegotowo okreslajgca sposob dziatania komornikow
sgdowych oraz wysokos¢ optat za czynnosci komornicze. Generalnie przy egzekucji
naleznosci pienieznych wierzyciel nie ponosi kosztéw, 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$¢ wpiséw sgdowych. Wysokos¢ wpisow
sgdowych z w sprawach o zaptate zalezy od wartosci przedmiotu sporu i wynosi z reguly
5%, badz tez jest okreslona w wysokosci statej.

5. Rozporzadzenie Rady Ministrow z dnia 12.12.2008 r. w sprawie okreslenia wysokosci
odsetek ustawowych (Dz. U. nr 220, poz. 1434), ktore od dnia 15.12.2008 r. wynoszg 13%
(wczesniej 11,5%).

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

7. Znowelizowana ustawa prawo upadtosciowe i naprawcze (Dz. U. Nr 60, poz 535 ze zm.),
ktora od 31 marca 2009 r. wprowadzita tzw. upadios¢ konsumencka. Whnioski
o stwierdzenie upadtosci mogq ztozy¢ konsumenci, ktérzy majg klopoty ze splatg rat
kredytu mieszkaniowego, stracili prace albo znalezli sie w petli kredytowe).
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Requlacje podatkowe

W powszechnej opinii przedsiebiorcow Polska jest krajem o szczegodlnie wysokim poziomie
ryzyka podatkowego. Przepisy podatkowe sg czesto nowelizowane, co wplywa na ich
niejasnos¢ i niespojnos¢ oraz brak pewnosci. Ponadto czesto wystepujg roznice
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
podlegajace regulacjom mogg by¢ przedmiotem kontroli odpowiednich wiadz, ktore
uprawnione sg do naktadania wysokich kar i sankcji wraz z odsetkami karnymi.

Ponizsze regulacje podatkowe majg szczegdlnie istotne znaczenie dla dziatalnosci Kredyt
Inkaso S.A:

1. Ustawa z dnia 15.02.1992r. o podatku dochodowym od os6b prawnych (Dz. U.
z 2000 r., nr 54, poz. 654 z pézn. zm). Stawka tego podatku w roku obecnym wynosi 19%.

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

3. Ustawa z dnia 09.09.2000 r. o podatku od czynnosci cywilnoprawnych (Dz. U. z 2000 r.,
nr 68, poz. 450 zpozn. zm.). Regulacja ta ma znaczenie o tyle, ze w okresie
sprawozdawczym posiadaliSmy nadptate z tytutu tego podatku. PCC w wysokosci 1%
wartosci transakcji 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 wysokosc¢ optaty skarbowej od petnomocnictwa procesowego, ktéra wynosi
17,00 zt od dokumentu petnomocnictwa.

nne

Majac na uwadze okolicznosé, iz dziatalnos¢ Emitenta finansowana jest réwniez dtuznymi
papierami wartosciowymi, zastosowanie do naszej dziatalnosci znajduje ustawa z dnia
29.06.1995 r. o obligacjach (Dz. U. z 2001 r. nr 120, poz. 1300 z p6zn. zm.).
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Nota 9 — Zmiany w podstawowych zasadach zarz Qadzania przedsi ebiorstwem
Emitenta

W okresie sprawozdawczym nie zaszly zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania
Spoika.

Nota 10 — Informacja o osi agnieciach w dziedzinie bada n i rozwoju

W ostatnim roku obrotowym nie prowadzilismy dziatan badawczo — rozwojowych.

Nota 11 — Informacja dotycz gca zagadnie h srodowiska naturalnego

Nie cigzg na nas obowigzki z tytutu ochrony Srodowiska, ktére mogg mie¢ wplyw na
wykorzystanie przez nas posiadanych rzeczowych aktywéw trwatych. Nasze obowigzki
wynikajace z przepiséw w zakresie ochrony srodowiska zwigzane sg jedynie z utylizacjg
(zwrotem do dostawcy) wykorzystywanego sprzetu elektronicznego, toneréw do drukarek,
Swietlowek itp.

Nota 12 — Powi gzania kapitatowe

Nie byliSmy na dzieh 31 marca 2009 roku powigzani kapitalowo zinnymi podmiotami.
Podmiotem dominujgcym w stosunku do Kredyt Inkaso S.A. jest Pani Agnieszka
Buchajska.

Nota 13 — Powi gzania organizacyjne i osobowe

Powigzanie z Kancelari 3 Prawnicz g FORUM radca prawny Krzysztof Pilu § is-ka
spotka komandytowa w Warszawie

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

Troje naszych akcjonariuszy tj. Monika Chadaj, Stawomir Cwik i Artur Gérnik (dwoch
ostatnich bedacych takze cztonkami Zarzgdu) sg jednoczesnie komandytariuszami
w Kancelarii Prawniczej FORUM jednakze bez prawa reprezentowania tej spoiki, ktore
przystuguje jedynie komplementariuszowi Krzysztofowi Pilus. W Kancelarii Prawniczej
FORUM w zadnym stopniu nie uczestniczg pozostali nasi akcjonariusze. Nic nam nie

Strona 19 z 128



©
KREDYT INKASO SA
Raport roczny za rok obrotowy 2008/09

wiadomo czy komplementariusz Kancelarii Prawniczej FORUM Krzysztof Pilus uczestniczy
jako akcjonariusz w Kredyt Inkaso S.A.
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OMOWIENIE PODSTAWOWYCH WIELKO SCI EKONOMICZNO-
FINANSOWYCH, FINANSE SPOLKI

Nota 14 — Podstawowe wielko $ci ekonomiczno-finansowe

Poprzedni rok obrotowy 2006/07/08 (tj. okres od 28.12.2006 do 31.03.2008) byt czasem
przetomowych zmian w Kredyt Inkaso S.A., zwigzanych z debiutem na gtéwnym parkiecie
Warszawskiej Gieldy Papieréw Wartosciowych oraz emisjami kolejnych serii akcji.
PozyskaliSmy dzieki temu nowe kapitaly wlasne, ktore w znaczacy sposob powiekszytly
aktywa Spotki i pozwolity na skokowe rozszerzenie skali dziatalnosci. Objety niniejszym
sprawozdaniem rok obrotowy 2008/09 (tj. okres od 01.04.2008 do 31.03.2009) to drugi rok
naszej dziatalnosci w formie publicznej spétki akcyjnej. Byt to czas umacniania zdobytej
pozycji rynkowej poprzez intensywne zakupy kolejnych pakietéw wierzytelnosci oraz
inwestycje, ktore umozliwia efektywniejsze zarzadzanie i usprawnig obstuge
powiekszonego portfela wierzytelnosci (gidwnie w narzedzia informatyczne).

Bilans

Bilans na dzien 30 wrzesnia 2008 roku w poroéwnaniu z bilansem na 31 marca 2008 roku
przedstawiat sie nastepujgco:

- tlaczna wartos¢ aktywow spotki wzrosta 0 27% z 99,8 do 126,6 miliondw zt;

- nastgpit wzrost o ponad 22 miliony zt (23%) wartosci bilansowe] portfolio zakupionych
wierzytelnosci — z 94,3 do 116,4 min. zi;

- jednoczesnie obserwujemy wzrost kapitatu z aktualizacji wyceny z 54,4 do 58,7 min zi
(o okoto 8%); stosunkowo niewielki w stosunku do zakupow wierzytelnosci przyrost kapitatu
z aktualizacji wyceny wigze sie z wystepujacymi na dzien wyceny wysokimi kosztami
pozyskiwania kapitatow przez Spoétke, co przekiada na przyjecie wysokiego czynnika
dyskontowego przysztych przeptywow; kazda ztotdbwka nominatu wierzytelnosci na dzien
bilansowy wyceniana jest nizej niz rok wcze$niej, zatem dwudziestotrzyprocentowy
przyrost wartosci bilansowej wierzytelnosci w istocie jest efektem duzo wyzszego przyrostu
nominalnej wartosci portfela;

- nastapit 3,5-krotny wzrost bilansowej wartosci naleznosci z tytulu kosztéw procesu,
Swiadczacy o dynamicznym wzroscie zaangazowania w postepowania sgdowe majgce na
celu egzekwowanie zakupionych wierzytelnosci — z 496 do 1 691 tys. zi;

- dwukrotny wzrost bilansowej wartosci rozliczen miedzyokresowych (przede wszystkim
pozycja kosztéw nastepnych okreséw wydatkowanych na koszty sgdowe dochodzenia
naleznosci — j.w. wzrost zaangazowania w postepowania sgadowe) — z2 340 do
4 659 tys. zk;

- obserwujemy wzrost rezerwy na odroczony podatek dochodowy z 508 do 910 tys. zt
(0 79%), rowniez odzwierciedlajgcy wzrost zaangazowania w postepowania sgdowe;

- nastgpit istotny (o 63%) wzrost wartosci aktywow trwatych z 1 245 do 2 026 w wyniku
aktywnosci inwestycyjnej Spoétki (gtownie inwestycje w narzedzia informatyczne);
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- Spotka znaczaco zwiekszyta warto$¢ zaangazowanego kapitatu obcego — igczna
bilansowa wartos¢ zobowigzan wzrosta ponad dwukrotnie z 17 528 do 38 262 tys. z,
gtéwnie na skutek nowych emisji obligacji (wzrost wartosci zobowigzan z tytutu obligacji
z 16,9 do 29,3 min. zt tj. 0 73%).

Poréwnujgc Rachunek zyskéw istrat za biezacy i poprzedni rok obrotowy trzeba
pamietaé, ze okres biezacy liczyt 12 miesiecy, zas poprzedni byt okresem 15-miesiecznym.
Obserwujemy nastepujgce fakty:

- mimo krotszego o 3 miesigce okresu przychody w roku biezacym bylty 0 5,7 min (44%)
wyzsze niz w poprzednim roku obrotowym, co jest skutkiem wzmozonej dziatalnosci
operacyjnej Kredyt Inkaso S.A oraz obrazuje pierwsze efekty dynamicznego powiekszenia
portfela  wierzytelnosci; ws$rod sktadnikébw przychodow zwraca uwage prawie
dziesieciokrotny wzrost przychodéw z zasgdzonych kosztow procesow, ktéry jest wynikiem
istotnego wzrostu liczby zakonczonych postepowan sgadowych;

- wzrostowi przychoddéw z wierzytelnosci towarzyszyt wzrost kosztow nabycia tych
wierzytelnoéci; dynamika kosztow nabycia wierzytelnosci wyniosta 89% i zdecydowanie
przekroczyta dynamike przychodow z wierzytelnosci;

- w efekcie zysk brutto ze sprzedazy wynidst 10 872 tys. zt w poréwnaniu z 9 855 tys. zi
w okresie poprzednim (wzrost o 10%);

- zysk z dziatalnosci operacyjnej byt o 4% wyzszy niz w okresie poréwnawczym (6 188
wobec 5 926 tys. zi);

- ponad czterokrotny wzrost kosztéw finansowych z poziomu 755 do 3192 tys.
odzwierciedla fakt, ze w coraz wiekszym stopniu korzystalismy z kapitatdbw obcych w celu
szybszego rozwoju dziatalnosci; wysoki poziom rynkowych stép procentowych w biezgcym
okresie spowodowat, ze pozycja kosztow finansowych okazata sie znaczaca w rachunku
wynikéw i wptyneta niekorzystnie na dynamike zysku netto;

- zysk netto wyniost 2 537 tys zt wobec 4 246 tys. zt w okresie poprzednim (spadek 0 40%).

W biezacym okresie poczynilismy znaczace inwestycje w powiekszenie posiadanego
portfela wierzytelnosci. Rozwijalismy réwniez narzedzia informatyczne, ktére pozwolg na
usprawnienie obstugi dziatalnosci operacyjnej. Dziatlania te powinny skutkowacé
utrzymaniem wysokiej dynamiki przychodow przy znacznie nizszym wzroscie kosztow.
Oczekujemy takze zmniejszenia kosztow kapitaltdw w zwigzku z nizszymi rynkowymi
stopami procentowymi oraz stabilizacjg sytuacji na rynkach finansowych. W efekcie
spodziewamy sie rowniez wyzszego zysku netto w przysztym roku obrotowym.

Nota 15 — RO znice mi edzy wynikami finansowymi wykazanymi w raporcie rocz nym, a
wcze $niej 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.
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Nota 16 — Aktualna i przewidywana sytuacja finansow  a

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

1. state zwiekszanie przychodéw iwyniku z dziatalnosci operacyjnej, a przede
wszystkim skokowy ich wzrost w drugiej potowie roku obrotowego,

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

3. brak istotnych zobowigzan innych niz wynikajacych z finansowania zakupéw
pakietow wierzytelnosci,

4. struktura zainwestowanych kapitatbw — utrzymanie finansowania dtugiem na
poziomie niemniejszym niz dotychczasowy, przy jednoczesnym obnizeniu kosztow
finansowania zewnetrznego (w sytuacji kryzysu na rynkach finansowych uwazamy
to za szczegoOlne osiggniecie).

Nie widzimy jednoczesnie czynnikow, ktore przy zachowaniu dotychczasowej polityki
finansowej mogtyby spowodowac obnizenie standingu finansowego.
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CZYNNIKI RYZYKA | ZAGRO ZENIA

Nota 17 — Ryzyko zwi gzane z dziatalno $cig firm konkurencyjnych

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

Bardziej znane podmioty, ktore dziatajg na naszym rynku, w zdecydowanej wiekszos$ci
zostaty dokapitalizowane w poprzednich latach przez inwestoréw zewnetrznych, gtéwnie
przez fundusze private equity iventure capital. Przedsiebiorstwa te w znacznej mierze
dziatajg w segmencie windykacji na zlecenie lub obstugujg fundusze sekurytyzacyjne.

Mozemy skutecznie konkurowac z innymi podmiotami w zakresie do$wiadczenia (pierwsze
transakcje na rynku byly realizowane przez nas 8 lat temu), reputacji i osigganych wynikéw.
Istotnie zwiekszony poprzez ostatnie zakupy portfel wierzytelnosci jest istotnym czynnikiem
uniezalezniajagcym nas od krétkoterminowych wahan popytu ipodazy pakietow
wierzytelnoéci, a takze dziatan konkurencyjnych wptywajacych na poziom cen.

Nota 18 — Ryzyko niewla sciwej wyceny oferowanych do sprzeda zy pakietow
wierzytelno Sci

Obecnie nabywamy przede wszystkim pakiety wierzytelnosci nieregularnych od firm
telekomunikacyjnych. Sg to w wiekszej czesci naleznosci od konsumentow. Ostateczna
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 diugu,

3) tytut zobowigzania,

4) etap ,zycia” dlugu,

5) czynnosci windykacyjne podejmowane przed sprzedaza,

6) sita konkurenciji.

Rozwdj rynku w ostatnim czasie powoduje, ze zwieksza sie réznorodnos¢ parametrow
oferowanych pakietow wierzytelnosci.

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

Minimalizujemy powyzsze ryzyka poprzez ciggly rozwéj metod oceny wartosci pakietow
wierzytelnoéci. Sukcesywnie badamy wptyw poszczegodlnych czynnikbw na korzysci
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ekonomiczne potencjalnie mozliwe do osiggniecia 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 niewla $ciwej wyceny nowych rodzajowo pakietéw wierzytelno SCi

Nadal jesteSmy zainteresowani podjeciem wspoétpracy z nowymi kontrahentami w zakresie
nabywania pakietbw wierzytelnosci masowych, takze zinnych branz niz
telekomunikacyjna. Z tego wzgledu mamy swiadomo$¢é, ze mozemy posiada¢ mniejsze
doswiadczenie w wycenie nowych rodzajowo pakietow wierzytelnosci anizeli podmioty
konkurencyjne, ktore zwigzki biznesowe z tymi branzami nawigzaty wczes$niej. Dlatego przy
rozpoczynaniu  wspoOtpracy z podmiotami zinnych branz niz telekomunikacja
I proponowaniu cen za oferowane wierzytelnosci mozemy niewtasciwie oceni¢ warto$é
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 akwizycji
podmiotu posiadajgcego relacje biznesowe i doswiadczenie
w transakcjach z interesujgcymi nas branzami (jeden z kilku motoréw
naszych dziatan akwizycyjnych);

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

Nota 20 — Ryzyko niekorzystnych prze; eé

Dla przyspieszenia naszego rozwoju rozwazamy mozliwos¢ dokonania przeje¢ innych
podmiotdbw w naszej branzy. W ten sposOb moglibysmy wstapi¢ w istniejgce zwigzki
biznesowe, uzyska¢ dodatkowg wiedze idoswiadczenie oraz jednorazowo wstgpi¢
w prawa wierzyciela w wiekszej ilosci spraw. Ponadto moglibySmy uzyska¢ wiedze
I doswiadczenie w innych niz nasz modelach biznesu w zakresie obstugi wierzytelnosci.
Naszym celem jest takze rozw0j dziatalnosci na nowych rynkach (takze poza RP).

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

Jestesmy Swiadomi, ze proces akwizycji jest jednym z trudniejszych zadan biznesowych.
Jesli bedzie przez nas prowadzony, skorzystamy z wiedzy profesjonalnych
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I doswiadczonych doradcow, by poprzez odpowiednie analizy ibadania poprzedzajgce
dokonanie transakcji zminimalizowa¢ ryzyko btednej decyzji oraz by uzyska¢ przekonanie
graniczace z pewnoscig co do prawidiowosci jej podjecia, a z chwilg gdy zostanie ona
podjeta, by w sposob skuteczny doprowadzi¢ do realizacji zalozonych przez nas celow.

Nota 21 — Ryzyko braku nowych zakupéw pakietow wier  zytelno $ci.

Jestesmy zainteresowani nabywaniem nowych pakietow 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 pakietéw wierzytelnosci. W obecnej sytuacji gospodarczej ograniczeniem
w nabywaniu kolejnych pakietow wierzytelnosci mogg by¢ ograniczenia w dostepie do
kapitatu. Sytuacja ta bylaby istotnym zagrozeniem w przypadku dtugoterminowego braku
nowych zakupow. Obecnie nawet w przypadku krotkoterminowej przerwy w nabywaniu
wierzytelnosci (patrz dane historyczne) przychdd i zyski winny sie zwieksza¢ w oparciu o
pakiety wierzytelnosci zakupione w ostatnim roku obrotowym i latach poprzednich. Jednak
w diuzszej perspektywie czasowej nasz rozwoj moze by¢ spowolniony, jesli cyklicznie nie
bedziemy kupowa¢ nowych pakietow wierzytelnosci.

Minimalizujgc to ryzyko podejmujemy dziatania dywersyfikujace nasze zrodta zakupow
poprzez nawigzywanie relacji biznesowych z nowymi podmiotami — takze winnych niz
dotychczasowe branzach.

Nota 22 — Ryzyko przestoju w dziatalno $ci

Nasza dziatalnos¢ uzalezniona jest od wykorzystywania zaawansowanych i dedykowanych
systemow informatycznych, cho¢ — co nalezy podkresli¢ — jest stosunkowo niewrazliwa na
krotkotrwate przerwy dziatania (do kilku godzin). W sytuacji utraty urzadzen,
oprogramowania lub danych bylibyS§my narazeni na przestoj w dziatalnosci operacyjnej i nie
wypetnianie biezacych obowigzkow. Ze wzgledu na przestdj w obstugiwaniu posiadanych
wierzytelnosci bylibySmy narazeni na nieznaczne zmniejszenie wptywow w chwili przestoju
oraz na zmniejszenie wplywow w przyszitosci, gdyby nie bylo mozliwe szybkie usuniecie
skutkdbw przestoju. W zaleznosci od powodu przestoju mozemy by¢ narazeni na
poniesienie dodatkowych kosztow przywrdcenia jego dziatania.

Dla zminimalizowania ryzyka powstania przestoju wynikajgcego z awarii lub utraty
urzadzen, oprogramowania lub  danych  wprowadziliSmy szereg  procedur
zabezpieczajacych, w tym dotyczacych posiadania kopii oprogramowania i danych, ktore
umozliwig ham mozliwie szybkie odzyskanie systemu informatycznego — nawet w sytuacji
jego utraty.

Dzieki podjetym dzialaniom inwestycyjnym uzyskaliSmy poziom odpornosci na awarie
umozliwiajgcy uruchomienie kluczowych elementdéw naszego systemu informatycznego
w ciggu maksimum 4 godzin od chwili awarii.
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Minimalizujgc ryzyko osiggneliSmy lub w najblizszych dniach osiggniemy poziom
bezpieczenstwa informacji odpowiadajacy zdecydowanej wiekszosci wymagan, w tym
wszystkich kluczowych, rygorystycznej normy ISO 27001.

Nota 23 — Ryzyko zwi gzane z rozwojem technologii

Nasza dziatalnos¢ oparta jest na wykorzystywaniu nowych rozwigzan w zakresie sprzetu
komputerowego, oprogramowania isystemow telekomunikacyjnych. Sg to czynniki
decydujace o konkurencyjnosci irentownosci dziatalnosci. Szczegdblnego znaczenia
nabiera ten fakt w chwili, gdy wielko$¢ naszego portfela wierzytelnosci rosna¢ bedzie
w sposo6b 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. Z tego wzgledu stale
rozwijamy posiadany system informatyczny i zamierzamy w przysztosci zwraca¢ 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 wysokos¢ kosztéw 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 programistow
w zwigzku z rozwojem posiadanych systemow informatycznych Iub wzrost ich
wynagrodzen moze wptyngé na zwiekszenie kosztéw zwigzanych z tym dziatem naszej
firmy. Oceniamy jednak, mimo istnienia tego ryzyka, ze nawet w przypadku takiej sytuacji
przy jednoczesnym wzroscie przychoddw nie wpltynie to istotnie na naszg rentownosc.

Odzwierciedleniem wagi, jaka przywigzujemy do utrzymania statusu lidera
wykorzystywania nowych technologii, jest struktura naszych inwestycji, z ktérych
zdecydowana wiekszosc¢ to wiasnie inwestycje bezposrednie w nowoczesne technologie,
a wiekszos¢ pozostatych to inwestycje badz z nimi zwigzane badz posrednie. Dla
zwiekszenia naszej konkurencyjnosci podejmujemy starania zmierzajgce do czesciowego
sfinansowania nowych technologii irozwigzan ze srodkdw Europejskiego Funduszu
Rozwoju Regionalnego i Programu Regionalnego Wojewddztwa Lubelskiego.

Nota 24 — Ryzyko Zwi gzane Z nieprecyzyjnymi uregulowaniami prawno —
podatkowymi kwestii obrotu wierzytelno  $ciami

Ze wzgledu na czeste zmiany przepisow podatkowych i zmienng interpretacje przepisow
podatkowych przez aparat skarbowy jestesmy, na rowni 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 rachunkowosci.

Z chwilg przystgpienia Rzeczpospolitej Polskiej do Wspdlnot Europejskich i dokonania
implementacji dorobku prawnego Unii Europejskiej zostato wyeliminowane ryzyko
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w zakresie interpretacji i zmian postanowien ustawy o podatku od towarow 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)
obrot wierzytelnosciami, stanowigcy gtowny przedmiot naszej dzialalnosci, jest
Swiadczeniem ustug w rozumieniu przepisow o VAT i jest jednoczesnie ustugg zwolniong
od podatku.

Uwazamy, ze zarzagdzamy tym rodzajem ryzyka we wkasciwy sposob. W historii Spotki nie
wystapity nieprawidtowosci w tym zakresie, co zostato potwierdzone w toku postepowan
kontrolnych (ostatnie zakonczone w kwietniu 2009 r. dotyczace roku obrotowego
2006/07/08).

Nota 25 — Ryzyko niewydolno $ci wymiaru sprawiedliwo $ci i egzekucji komorniczej

Dziatalnos¢ przez nas prowadzona opiera sie przede wszystkim na korzystaniu z drogi
postepowania sgdowego przed sadami powszechnymi iwykorzystywaniu egzekucji
komorniczej. Z tego wzgledu dla naszej dziatalnosci istotne jest usprawnianie procedur
postepowania przed sgdami powszechnymi, ktére majg za zadanie przyspieszenie
postepowania sgdowego.

Dziatania podejmowane przez kolejnych Ministrow Sprawiedliwosci i zwiekszanie naktadow
inwestycyjnych na wymiar sprawiedliwosci pozwalajg stwierdzi¢, iz w poprzednich latach
systematycznie skracat sie okres oczekiwania na uzyskanie tytulu wykonawczego. W
biezacym roku istnieje ryzyko, ze w wyniku dokonanych cie¢ budzetowych i zmniejszenia
budzetu wymiaru sprawiedliwosci ulegng zwiekszeniu zalegtosci sgdéw w wykonywaniu
czynnosci zwigzanych z wniesionymi pozwami (wysytanie korespondencji, wydawanie
tytutdbw wykonawczych, zwroty naleznych optat). W sytuacji nieuzasadnionej zwioki ze
strony Sadu w rozstrzygnieciu sporu stronie przystuguje ponadto prawo wniesienia skargi
I mozliwos¢ uzyskania odszkodowania za nierozpatrzenie przez Sad sprawy w rozsgdnym
terminie. W dniu 01 maja 2009 roku weszta wzycie nowelizacja ustawy z dnia 17 czerwca
2004r. o skardze na naruszenie praw strony do rozpoznania sprawy w postepowaniu
sgdowym bez nieuzasadnionej zwtoki, ktora wprowadza minimalng kwote odszkodowania
w wysokosci 2 tys. ziotych w kazdym przypadku stwierdzenia nieuzasadnionej
przewlektosci postepowania. Tendencjg pozytywng jest, ze sgdownictwo w coraz szerszym
stopniu wykorzystuje techniki informatyczne.

W zwigzku z istotnym zwiekszeniem liczby prowadzonych spraw i kierowanych pozwow
0 zaptate jestesmy narazeni na opdznienia w uzyskaniu tytutbw wykonawczych. Na dzien
sprawozdawczy oczekiwaliSmy na wydanie nakazu zaptaty w ponad 9 tysigcach naszych
spraw ina opatrzenie wydanego nakazu zaptaty w klauzule wykonalnosci w okoto
47 tysigcach spraw. Jednocze$nie w trakcie roku obrotowego wydano juz na naszg rzecz
prawie 70 tysiecy nakazow zaptaty, z czego okoto 25,5 tysigca zostato juz zaopatrzonych
w klauzule wykonalno$ci.

Obecnie trwajg prace nad stworzeniem mozliwosci kierowania pozwéw droga
elektroniczng. W dniu 09 stycznia 2009 roku Sejm uchwalit ustawe o zmianie ustawy
Kodeks postepowania cywilnego oraz niektorych innych ustaw (Dz.U. Nr 26 poz. 156). W
praktyce mozna oczekiwac¢, ze nowa procedura moze by¢ stosowana od poczatku 2010
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roku. Na chwile obecng trudno jest jednoznacznie stwierdzi¢, czy to rozwigzanie w istotny
sposob utatwi nam uzyskanie tytutdow wykonawczych. Z naszych informacji wynika, ze
nowe postepowanie moze mieé¢ pozytywny wplyw na uproszczenie i obnizenie kosztow
postepowania, ale nie jest mozliwe stwierdzenie tego z catg pewnoscig do czasu wydania
rozporzadzen wykonawczych do ustawy oraz innych przepisow regulujgcych szczegoty
postepowania. Jednakze, poniewaz projekt nie wyklucza stosowania dotychczasowych
rozwigzan, zatozy¢ nalezy, ze jego wdrozenie co hajmniej nie pogorszy naszej sytuaciji.

Nota 26 — Ryzyko zwi gzane z niewla scivwym stosowaniem instytucji upadio  Sci
konsumenckiej

Od dnia 31 marca 2009 roku zaczeta obowigzywac¢ nowelizacja Prawa upadtosciowego
wprowadzajgca procedure upadiosci konsumenckiej. Celem tej nowelizacji jest
wprowadzenie procedur dla oséb fizycznych nie prowadzacych dziatalnosci gospodarczej,
ktore nie beda w stanie uregulowaé swoich zobowigzan. Zadluzenie musi powstaé
z przyczyn niezaleznych od dtuznika, w wyniku zdarzen losowych jak diugotrwata choroba
czy wypadek.

O ogtoszeniu upadtosci konsumenckiej bedzie decydowat sad. Z wnioskiem o ogtoszenie
upadtosci bedzie mozna wystgpi¢ raz na dziesie¢ lat. Wniosek taki bedzie mogt ztozy¢ tylko
diuznik. Na wniosek upadiego sad wydaje postanowienie o planie sptat wierzytelnosci.
Okres sptat nie powinien przekroczy¢ 5 lat, w wyjgtkowych przypadkach okres ten moze
by¢ przediuzony o 2 lata. Wedle ustawy sad bedzie mdgt zwiekszy¢ zakres sptat dtuznika
w przypadku, gdy nastapi nieprzewidziana i nadzwyczajna poprawa sytuacji materialnej
diuznika na przyktad w wyniku otrzymania darowizny, przyjecia spadku czy wygranej
w grze losowej. W okresie sptat dluznik nie bedzie mogt dokonywaé zakupdéw
z odroczonym terminem pfatnosci, a takze zakupow na raty. Jednoczesnie nalezy
zauwazy¢, ze przyjeta ustawa nie przewiduje zwiekszenia rat ani mozliwosci skrécenia
okresu sptaty diugu w przypadku zwiekszenia przez diuznika aktywnosci zawodowej lub
zarobkowej.

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

Nowelizacja ustawy o optatach sgdowych w sprawach cywilnych przewiduje niskie koszty
wszczecia postepowania upadiosciowego dotyczacego oséb fizycznych nieprowadzacych
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dziatalnosci gospodarczej. Optata za wszczecie postepowania bedzie wynosita 200 ztotych.
Zdaniem Andrzeja Arendarskiego, prezesa Krajowej Izby Gospodarczej, proponowane
rozwigzania zapewniajg wierzycielom odpowiednig ochrone, gwarantowang przez sad.
Sadowe warunki sptat mogg by¢ ustalone jedynie w stosunku do dtuznikéw, ktorzy
Z przyczyn przez siebie niezawinionych nie moga uregulowaé swoich zobowigzan
pienieznych.

Ze wzgledu na krétki okres obowigzywania ustawy trudno jest dokfadnie oceni¢ wptyw
nowelizacji na zycie gospodarcze. Z doniesien medialnych wynika, ze wnioski o ogtoszenie
upadtosci konsumenckiej nie sg skladane masowo, a znaczna czesc¢ jest odrzucana przez
sady ze wzgledow formalnych. Z danych przekazywanych prasie przez Ministerstwo
Sprawiedliwosci wynika, ze w pierwszym miesigcu obowigzywania ustawy zapadio 5
nieprawomocnych orzeczen zezwalajgcych na ogloszenie upadiosci konsumenckiej.
Oceniamy wptyw nowej regulacji jako neutralny, zaktadajac ze upadtosé konsumencka
bedzie dotyczyta oséb, ktére trwale nie wywigzywaly sie ze swoich zobowigzan itym
samym itak nie bylo mozliwe odzyskanie od nich naleznosci (obecnie trudniej jest
sprzeda¢ np. dom lub mieszkanie dituznika ze wzgledu na nieskutecznos¢ eksmisji
w przypadku upadtosci konsumenckiej sam dluznik bedzie musiat sie wyprowadzi¢ aby
doszto do zawarcia uktadu).

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

Nota 27 — Ryzyko zwi gzane z zakonczeniem wspéipracy z Kancelari g Prawnicz
FORUM

Dochodzac zaptaty od dtuznikéw korzystamy przede wszystkim z drogi prawnej. Ustugi
prawnicze $Swiadczy na naszg rzecz Kancelaria Prawnicza FORUM. Jest to jedna
Z nielicznych Kancelarii, ktéra jest w stanie swiadczy¢ dla nas ustugi, co wynika z faktu, ze
Swiadczenie tego typu ustug wymaga posiadania unikalnych zasobdéw, w szczegolnosci
znajomosci obstugi specjalistycznego systemu informatycznego stworzonego na potrzeby
obstugi naszych spraw i przeszkolonego personelu, know-how organizacyjno-prawnego
oraz doswiadczenia w skutecznym i ekonomicznym prowadzeniu wielu tysiecy postepowan
jednoczesnie. Zakonczenie wspotpracy pomiedzy firmami moze czasowo utrudni¢ nam
dochodzenie od dluznikébw zaptaty, co bedzie miato negatywny wplyw na naszag
dziatalno$¢, sytuacje finansowg iosiggane wyniki. Nalezy jednak podkreslic, ze dla
Kancelarii wspétpraca z nami ma zasadnicze znaczenie, co wynika z faktu, iz jestesmy jej
gidbwnym klientem. Ponadto troje z naszych akcjonariuszy tj. Monika Chadaj, Stawomir
Cwik i Artur Gornik (dwoch ostatnich bedacych takze czionkami naszego Zarzadu) sg
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
minimalizujacym ryzyko, poréwnujac analogiczng wspotprace z inng kancelaria.
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Nota 28 — Ryzyko wprowadzenia ogranicze h w sprzeda zy wierzytelno $ci

Dziatalno$¢ przez nas prowadzona jest uzalezniona od mozliwosci nabywania pakietow
wierzytelnosci zbywanych przez pierwotnych wierzycieli. Hipotetyczne wprowadzenie
zakazu zbywania wierzytelnosci przez pierwotnych wierzycieli lub znaczace ograniczenie
tej mozliwosci miatoby istotny wptyw na naszg podstawowag dziatalnosc.

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

W stosunku do wierzytelnosci wobec konsumentéw mialy miejsce proby ograniczenia
zbywania wierzytelnosci przez pierwotnych wierzycieli podejmowane przez Generalnego
Inspektora Ochrony Danych Osobowych wespét z Prezesem Urzedu Ochrony Konkurencji
i Konsumentéw. W oparciu o opinie Prezesa Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentow
Generalny Inspektor Ochrony Danych Osobowych wydat w przesziosci szereg decyzji,
ktorymi zakazat nabywcom wierzytelnosci przetwarzania danych osobowych dtuznikow,
atym samym uniemozliwial wykonywanie praw z nabytych wierzytelnosci. W wyniku
zaskarzenia decyzji problem rozpatrywany byt przez Naczelny Sad Administracyjny, ktory
w orzeczeniach z dnia 16 grudnia 2004 r. Sygn. akt OSK 829/2004 iz dnia 6 czerwca
2005r. Sygn. akt | OPS 2/2005 potwierdzit mozliwos¢ zbywania wierzytelnosci
konsumenckich.

Obecnie prowadzone sg prace nad nowelizacjg ustawy Prawo telekomunikacyjne. W
projekcie Ministerstwo Infrastruktury dodaje art. 108a, zgodnie z ktorym w przypadku sporu
pomiedzy konsumentem a przedsiebiorcg telekomunikacyjnym, co do wysokosci lub
zasadnosci naleznosci przeniesienie przez przedsiebiorce wierzytelnosci na podmiot
trzecie lub zlecenie dochodzenia naleznosci bytoby ograniczone. Gdyby taki spér zaistniat
przedsiebiorca telekomunikacyjny mogtby sprzeda¢ wierzytelno$¢ dopiero po wezwaniu
diuznika do zaptaty i otrzymaniu potwierdzenia doreczenia takiego wezwania i po uptywie
terminu na ztozenie reklamacji lub w przypadku ziozenia reklamacji po doreczeniu
odpowiedzi na reklamacje. Ze wzgledu na trwajace prace nad projektem nowelizacji ustawy
I brak wiedzy w jakim ksztalcie nowelizacja zostanie przyjeta i jak bedzie stosowana trudno
jest ocenic¢ jej wptyw na obrot wierzytelnosciami. Nalezy jednak zwréci¢ uwage, ze projekt
nie wyklucza obrotu wierzytelnosciami, a jedynie ogranicza czasowo obrét
wierzytelnosciami, w ktérych powstat spér i wystepuje w tym sporze konsument.

Obecnie jedynie w przypadku transakcji sekurytyzacyjnych istniejg okreslone ograniczenia
formalne co do stron umowy i procesu samej sprzedazy.

Ograniczenia w zakresie zbywania wierzytelnosci mogg wystgpic w wyniku dziatan
dotychczasowych zbywcow pakietow wierzytelnosci. Moze to mie¢ miejsce w sytuaciji,
gdyby zbywcy uznali, ze ceny osiggane ze zbycia wierzytelnosci sg zbyt niskie (obnizenie
cen moze by¢ wynikiem klopotow z finansowaniem zakupow wskutek sytuacji na rynkach
finansowych) i lepiej jest prowadzi¢ proces windykacji samodzielnie niz dokona¢ zbycia
wierzytelnosci trudnych. Wedtug naszej oceny sytuacja taka moze by¢ przejsciowa, jako ze
podmiot wyspecjalizowany w dochodzeniu naleznosci winien dziata¢ efektywniej niz
pierwotny wierzyciel.
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Nota 29 — Ryzyko zwi gzane z utrat g kluczowych pracownikéw

Czynnikiem niezbednym dla dziatalnosci irozwoju Kredyt Inkaso S.A. jest wiedza
i doswiadczenie wysoko wykwalifikowanych pracownikow i zarzgdzajgcych. Powyzsze jest
charakterystyczne dla przedsiebiorstw, ktorych przedmiotem dzialalnosci sa ustugi
finansowe.

Istnieje ryzyko, iz utrata kluczowych pracownikéw (wspétpracownikow) moze wplyngé
krotkoterminowo na efektywno$¢ dziatania Spotki. Konkurencja na rynku pracodawcow
moze takze zwiekszy¢ ponoszone przez Spoétke koszty pracy, co w efekcie wplynie na
wyniki finansowe.

Szybki rozwd6j wymaga takze zatrudniania wysoko kwalifikowanych kadr, co przy
ograniczonej liczbie oséb zwysokimi kwalifikacjami moze spowodowaé trudnosci
z pozyskaniem kadr, a co za tym idzie spowolnienie tempa wzrostu.

Miedzy innymi w celu minimalizacji powyzszego ryzyka WZA Spoiki uchwalit program
motywacyjny obejmujacy osoby zarzadzajace, kluczowych pracownikow
I wspotpracownikow.

Obecnie Spotka posiada umowy zawarte z Czionkami Zarzadu na okres do dnia
nastepnego po dniu zatwierdzenia przez WZA Sprawozdania za rok obrotowy 2009/2010,
z pozostatymi zas pracownikami kluczowymi na czas nieokreslony.

Nota 30 — Ryzyko braku mo zliwo sci pozyskania kapitalu w przyszio s$ci w wyniku
obecnego kryzysu finansowego

Obecna sytuacja na rynkach finansowych utrudnia wykorzystanie czesci drog pozyskania
kapitatu dla dalszego rozwoju dziatalnosci, a w szczego6lnosci kapitatu wlasnego poprzez
kolejng emisje akcji. Takze pozyskanie kapitatu dtuznego w sytuacji dalszego pogorszenia
nastrojow lub utrzymania sie obecnych tendencji na rynkach finansowych moze by¢
znacznie utrudnione.

Brak mozliwo$¢ pozyskania kapitatu dla zwiekszenia kapitatow obrotowych naszej Spotki
moze mie¢ wplyw na tempo rozwoju dziatalnosci operacyjnej a tym samym na wysokosc¢
osigganych przychoddw i zyskow.

Mimo zatamania na rynku diuznych papieréw korporacyjnych Kredyt Inkaso S.A. utrzymato
zdolnos¢ pozyskiwania finansowania zewnetrznego na dotychczasowym poziomie (por
Noty 40 i 64 do Sprawozdania Finansowego).

Nota 31 — Ryzyko niskiej stopy odsetek ustawowych

W ostatnim roku obrotowym nastgpita zmiana odsetek ustawowych. Poczatkowa stawka
(11,5%) wprowadzona Rozporzadzeniem Rady Ministrow z dnia 13 pazdziernika 2005 r.
(Dz. U. Nr 201, poz.1662) zostata od dnia 15 grudnia 2008 roku podniesiona do 13%
(Dz. U. z dnia 12 grudnia 2008 r. Nr 220, poz. 1434). Decyzja o podwyzce stopy odsetek
ustawowych byta wynikiem znacznego wzrostu podstawowych stép procentowych NBP
oraz stop rynkowych w roku 2007 i 2008.
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Wysokos¢ odsetek ustawowych bezposrednio przektada sie na osiggane przez nas
przychody z odsetek od przeterminowanych wierzytelnosci, dlatego w marcu 2008
wystgpilismy o wniesienie pod obrady Rady Ministrow wniosku o wydanie nowego
rozporzadzenia w sprawie okre$lenia wysokosci odsetek ustawowych, majgcego
dostosowac ich poziom do zmienionych warunkow rynkowych. Grudniowa decyzja Rady
Ministrow byta zdarzeniem dla nas korzystnym. Jednoczes$nie pod koniec 2008 roku
rozpoczat sie proces szybkiego obnizania stop procentowych przez Rade Polityki
Pienieznej. Nie jest wykluczone, ze rowniez Rada Ministrow ustali w zwigzku z tym nizsze
odsetki ustawowe.

Obserwacje historyczne pokazuja, ze zmiany stop odsetek ustawowych czesto nie
nadazajg za zmianami zachodzacymi na rynkach finansowych. W interesie Kredyt
Inkaso S.A. lezy, aby poziom stép ustawowych byt jak najwyzszy, jednak jako ryzyko
identyfikujemy przede wszystkim potencjalng mozliwo$¢ zmian niedostosowanych do
realibw rynkowych. Jesli skala ewentualnej obnizki stop odsetek ustawowych bedzie
dostosowana do sytuacji na rynkach finansowych, to wptyw takiej decyzji Rady Ministrow
na wynik finansowy Kredyt Inkaso S.A. zostanie skompensowany przez jednoczesne
zmniejszenie kosztéw finansowania naszej dziatalnosci (w tym przede wszystkim kosztow
finansowania inwestycji w pakiety wierzytelnosci).
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DZIALALNO S€ KREDYT INKASO S.A,

Nota 32 — Zdarzenia w okresie sprawozdawczym istotn ie wplywaj ace na dziatalno sé
jednostki

Rok obrotowy 2008/09 to przede wszystkim kontynuacja obstugi nabytych wcze$niej
pakietow wierzytelnosci oraz polityki intensywnego inwestowania w nowe wierzytelnosci.
W okresie dwunastu miesiecy skierowaliSmy do sadu okoto 60 tysiecy pozwéw o zaptate.
W tym czasie uzyskaliSmy tez blisko 70 tysiecy nakazow zaptaty i klauzule wykonalnosci
w okoto 37 tysigcach spraw oraz skierowaliSmy wnioski o wszczecie egzekucji komorniczej
w 27 tysigcach spraw. Na koniec roku obrotowego postepowania egzekucyjne prowadzone
byly w ponad 31 tysigcach spraw. Bylo to ogromnym wyzwaniem organizacyjnym
I finansowym, ale pozwoli nam to uzyskiwac¢ w przyszitosci staty strumien pienigdza.

W ciggu ostatniego roku nadal wspotpracowaliSmy w zakresie nabywania pakietow
wierzytelnosci z wszystkimi najwiekszymi operatorami telekomunikacyjnymi w kraju, tj.
z Polskg Telefonig Cyfrowg sp. z 0.0. (operator sieci ERA), Telekomunikacjg Polskg S.A.,
PTK Centertel sp. z 0.0. (operator sieci ORANGE) i Polkomtel S.A. (operator sieci PLUS).
Suma wartosci nominalnych nabytych w tym okresie wierzytelnosci siegneta kwoty prawie
150 min ziotych. Rozpoczelismy tez w ostatnim czasie wspoiprace z Netia S.A., biorgc
udziat w przetargach na zakup pakietow wierzytelnosci, lecz na razie nie doszio do
zawarcia transakcji miedzy podmiotami.

Zrealizowanie powyzszych zadan finansowaliSmy ze srodkéw uzyskiwanych z dziatalnosci
operacyjnej i emisji obligacji serii D, E, F, G i H o tgcznej wartosci 22,6 min ziotych oraz z
kredytu kupieckiego.

Zrealizowalismy w okresie sprawozdawczym projekty inwestycyjne:

- budowy systemu zabezpieczen informatycznych, opartego na najnowszych technologiach
wiodgcych producentéw amerykanskich i izraelskich (Juniper, Aladdin, Symantec, McAfee)

w celu minimalizacji zagrozen i spetnienia wymogow w zakresie bezpieczenstwa systemow
teleinformatycznych

- wdrozenia unikalnego systemu rozpoznawania tresci korespondencji i dokumentéw w
celu zapewnienia biezgcego katalogowania pism oraz ekstrakcji zawartych w nich danych

- rozbudowy contact center w celu usprawnienia komunikacji z naszymi dtuznikami

W konhcu roku rozpoczeliSmy jeden z najistotniejszych dla naszego dalszego rozwoju
projekt wdrozenia systemu zaawansowanego zarzadzania finansowego SunSystems 5.3
Extended Financial Management produkcji firmy Infor. Wdrozenia przeprowadzi Hogart sp.
Z 0.0. Projekt bedzie finansowany czesciowo ze srodkéw UE.
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Nota 33 — Ocena czynnikdw inietypowych zdarze n majacych wplyw na wynik
z dziatalno sci

W ostatnim roku nie miaty miejsca nietypowe zdarzenia, ktére miatyby wplyw na wynik
z dziatalnosci. Zdarzeniem nietypowym nie jest dokonywanie przez Spotke kolejnych
zakupow pakietéw wierzytelnosci, mimo ze ich wielko$¢ odbiega znacznie od zakupéw
w poprzednich latach, poniewaz jest to podstawowy i zamierzony skutek dziatan Spotki.

Nota 34 — Informacje o zawartych umowach znacz acych dla dziatalno $ci emitenta

W okresie od 01 kwietnia 2008 roku do dnia 31 marca 2009 roku zawarliSmy nastepujgce
umowy, ktorych przedmiotem bylo nabycie pakietow wierzytelnosci obejmujgcych
naleznosci z tytutu Swiadczonych ustug telekomunikacyjnych:

1) 5 uméw z PTK Centertel sp. z 0.0. obejmujgce wierzytelnosci na tgczng sume wartosci
nominalnej 110.801 tys. ziotych,

2) 5 umow z Telekomunikacjg Polskg S.A. obejmujace wierzytelnosci na tgczng sume
wartosci nominalnej 22.438 tys. ziotych,

3) 1 umowa z Polskg Telefonig Cyfrowg sp. z 0.0. obejmujgce wierzytelnosci na tgczng
sume wartosci nominalnej 7.217 tys. ziotych,

4) 7 umow z Polkomtel S.A. obejmujace wierzytelnosci o wartosci nominalnej 8.219 tys.
ziotych.

Cena zaptacona za przedmiotowe wierzytelnosci, ustalana gtdwnie w drodze postepowan
przetargowych, nie odbiegata od cen ustalanych w podobnych przypadkach. Jednoczesnie
zaobserwowalismy, ze rynkowy poziom cen pakietdw wierzytelnosci ulegt w ostatnim
czasie zmniejszeniu wskutek m.in. sytuacji na rynkach finansowych.

W dniu 10 pazdziernika 2008 roku zawarlismy umowe z Powiatowym Urzedem Pracy w
Zamosciu w przedmiocie refundacji czesci kosztéw wyposazenia stanowisk pracy dla 8
pracownikow. Z tytutu zawartej umowy i w zwigzku z utworzeniem stanowisk pracy
otrzymalismy refundacje w wysokosci 107 tys. ziotych. Z tytulu zawartej umowy jestesmy
zobowigzani przez okres dwadch lat utrzymac utworzone 8 stanowisk pracy i nie zmniejszac
0golnego stanu zatrudnienia.

Nota 35 — Informacje o istotnych zdarzeniach i zawa rtych umowach znacz gcych dla
dziatalno $ci emitenta, ktore wyst agpity po dniu 31 marca 2009 roku

W dniu 21 maja 2009 roku dokonaliSmy wykupu (w terminie zapadalnosci) obligacji serii D
o wartosci nominalnej 3 min zt.

W dniu 12 czerwca 2009 roku dokonaliSmy wykupu (w terminie zapadalnosci) obligacji serii
E o wartosci nominalnej 6 min zi.

Takze 12 czerwca 2009 roku dokonaliSmy emisji obligacji serii K o wartosci nominalnej
6,3 min zk.
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Od dnia 1 kwietnia 2009 roku do chwili publikacji niniejszego sprawozdania nie
odnotowalismy innych istotnych zdarzen ani nie zawarlismy uméw istotnych dla naszej
dziatalnosci.

Nota 36 — Zarz gdzanie zasobami finansowymi

W okresie minionego roku finansowalismy prowadzenie dziatalnosci z wptywow osigganych
z zakupionych wierzytelnosci, z emisji obligacji serii D, E, F, G i H oraz przy wykorzystaniu
zobowigzan krotkoterminowych zacigganych u  kontrahentéw (w tym zbywcow
wierzytelnoéci). Zobowigzaniami dtugoterminowymi Spoétki sg zobowigzania z tytutu
obligacji serii H, leasingu sprzetu komputerowego oraz odroczony podatek dochodowy od
os6b prawnych. Podobnie jak w okresach wczesniejszych nie korzystaliSmy z kredytow
bankowych.

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

Z powyzszych wzgledéw 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 dluzny na finansowanie naszej dziatalnosci w ostatnim roku pozyskaliSmy poprzez
emisje obligacji. Charakter dlugoterminowy majg obligacje serii H, o warto$ci nominalnej
7 200 tys. zt. Pozostate obligacje (o wartosci nominalnej 22 000 tys. zt) sg zobowigzaniami
krotkoterminowymi. taczna warto$¢ bilansowa zobowigzan z tytutu obligacji (wartosé
godziwa, bedaca wartoscig biezacg wszystkich ptatnosci zwigzanych z obstugg obligacii)
wynosi 29 263 tys. ztotych

Przez caty sprawozdawczy bilansowy zachowywaliSmy pitynnosé finansowg i terminowo
sptacalismy zaciggniete zobowigzania.

Nota 37 — Zaci agni ete kredyty

W roku obrotowym 2008/09 nie zaciggaliSmy w imieniu Spotki zadnych kredytow lub
pozyczek. W okresie tym nie udzielaliSmy takze gwarancji lub poreczen podmiotom
trzecim.

W okresie sprawozdawczym wyemitowaliSmy pie¢ serii obligacji zwyktych na okaziciela.
Szczegobtowe informacje dotyczace emisji obligacji zamieszczono w Notach 40 oraz 64
do Sprawozdania Finansowego.
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Nota 38 — Udzielone po zyczki

W roku obrotowym 2008/09 nie zawieralismy zadnych umoéw, ktérych przedmiotem bytoby
udzielenie gwaranciji lub poreczenia.

W dniu 22 wrzesnia 2008 roku zostata zawarta umowa pozyczki z pracownikiem Spoiki.
Kwota pozyczki wynosi 10 tys. ziotych i bedzie sptacana w miesiecznych ratach po 1 tys.
ztotych kazda. Oprocentowanie pozyczki wynosi 12%. Saldo pozyczki na dzien 31 marca
2009 roku wynosi 4 tys. zi.

Nota 39 — Mo zliwo $¢ realizacji zamierze i inwestycyjnych

Planujemy w dajacej sie przewidzie¢ przysziosci podjg¢ badz zakonczyC nastepujgce
projekty inwestycyjne:
1. Projekt —Wdrozenie nowego systemu zarzadzania finansowego, z uwzglednieniem
prognozowania, budzetowania i raportowania
przewidywane naktady - 550 tys. z

Inwestycje realizowane sg ze srodkow wiasnych Spotki. Zamierzamy na cze$¢ naszych
przedsiewzie¢ inwestycyjnych uzyskac dofinansowanie z funduszy europejskich.

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

Podmiotem uprawnionym do dokonania badania rocznego sprawozdania finansowego
Kredyt Inkaso S.A. za okres od 01 kwietnia 2008 roku do dnia 31 marca 2009 roku jest
Przedsiebiorstwo Doradztwa Ekonomiczno — Finansowego EUROFIN sp. z 0.0. z siedzibg
w Krakowie, wybrane przez Rade Nadzorcza.

Stosowna umowa o0 badanie sprawozdania finansowego Emitenta zostata zawarta w dniu
30 wrzesnia 2008 roku, a jej przedmiotem jest przeprowadzenie przegladu pétrocznego
I badania rocznego sprawozdania finansowego za rok obrotowy od 01 kwietnia 2008 roku
do dnia 31 marca 2009 roku.

Z tytulu dokonania badania rocznego sprawozdania finansowego Kredyt Inkaso S.A.
zobowigzani jestesmy zaptaci¢ wynagrodzenie w wysokosci 12,2 tys. zt. Wynagrodzenie to
nie zostalo 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 zostalo przeprowadzone przez
Przedsiebiorstwo 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 9,15 tys. ztotych, ktére to wynagrodzenie
zostato zaptacone w catosci.
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Nota 41 — Przewidywany rozwoj Kredyt Inkaso S.A.

Cele krotko-i srednioterminowe

Przez cele krotkoterminowe nalezy rozumie¢ cele, ktére stawiamy sobie do osiggniecia
w ciggu najblizszych 6 miesiecy. Jest to dalszy aktywny udziat w przetargach na zakupy
pakietow wierzytelnosci oferowanych przez operatorow telekomunikacyjnych. Spétka chce
umacnia¢ swojg pozycje na tym rynku kosztem innych podmiotow i tworzy¢ bariery wejscia
dla nowych podmiotéw. Celem na najblizszy okres jest takze utrzymanie iumocnienie
pozycji wiarygodnego emitenta instrumentow dtuznych. Terminowo i rzetelnie obstugujemy
wyemitowane obligacje i budujemy wizerunek wiarygodnego partnera, co powinno nam
utatwiaé pozyskanie kapitatu diuznego oraz obnizenie jego oprocentowania. Cele te
realizowaé¢ bedziemy w oparciu o posiadane kapitaty i wpltywy 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 $rednioterminowe zamierzamy osiggng¢ w ciggu kolejnego roku. W tym czasie
Kredyt Inkaso S.A. stanie sie liderem (przede wszystkim liderem efektywnosci oraz
wynikéw finansowych) rynku obrotu wierzytelno$ciami 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 przeje¢, ktore 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 podmiotdw, co moze zaowocowaé powstaniem okazji rynkowych, ktorych
wykorzystanie mozliwi korzystne przejecie czesci rynku lub rynkdéw niszowych albo
wykwalifikowanej kadry, a takze posiadanych portfolio wierzytelnosci.

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

Biorac pod uwage otoczenie rynkowe nalezy takze obserwowaé rozwoj rynkéw sasiednich
oraz sytuacje na rynkach dojrzatych, na ktérych moze by¢ optacalne utworzenie jednostek
zaleznych lub prowadzenie dziatalnosci w oparciu o istniejgcy podmiot lokalny (akwizycja).

Cele diugoterminowe

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

Czynniki zewn etrzne istotne dla rozwoju Kredyt Inkaso S.A.

Uwazamy, ze najistotniejszymi czynnikami zewnetrznymi warunkujgcymi rozwoj Spotki sg:

1.

utrzymanie i rozwaoj polityki zbywania wierzytelnosci przez ustugodawcéw ustug
powszechnych i sektor bankowy,

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

sytuacja ekonomiczna w skali makro umozliwiajgca ekonomicznie racjonalne dalsze
pozyskiwanie srodkow finansowych na rozwdj dziatalnosci, badz to w postaci diugu
badz w postaci kapitatdbw wtasnych,

4. brak zjawiska hiperinflacji,

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

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

Czynniki wewn etrzne istotne dla rozwoju Kredyt Inkaso S.A.

Sposrod czynnikbw wewnetrznych dla rozwoju Kredyt Inkaso S.A. w nhaszej ocenie
najwazniejsze znaczenie beda miaty:

1.

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

sytuacja finansowa Kredyt Inkaso S.A. umozliwiajgca dalsze pozyskiwanie srodkow
finansowych na rozwdj dziatalnosci, badz to w postaci diugu badz w postaci
kapitatow wiasnych,

adekwatny do zwiekszajacej sie liczby prowadzonych spraw rozwoj kompetencii
oraz zasobow ludzkich dla zapewnienia sprawnego dziatania Kredyt Inkaso S.A.
jako centrum decyzyjnego,

kontynuacja zatrudnienia kluczowych pracownikow Spotki, w tym czionkow
Zarzadu.
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Nota 42 — Post gpowania tocz gce sie przed sadem, organem wia sciwym dla
post epowania arbitra zowego lub organem administracji publicznej

Postepowania s gdowe i egzekucyjne

Model biznesu Kredyt Inkaso S.A. zaktada zakupy pakietéw wierzytelnosci masowych (po
kilka lub kilkanascie tysiecy wierzytelnosci w pakiecie) oraz dochodzenie ich zaptaty na
drodze sadowej. Stad tez naturalnym dla naszej dziatalnosci jest prowadzenie wielkiej
liczby spraw sadowych iprzed organami egzekucyjnymi. Jednakze ze wzgledu na
stosunkowo niewielkie wielkosci dtugdéw nie istnieje ryzyko koncentracji (jednego lub kilku
ztych diugoéw tj. o charakterystyce znaczaco gorszej od kalkulowanej). Po zapoznaniu sie
ze statystykg postepowan sgdowych za 2008 rok opublikowang na stronach internetowych
Ministerstwa Sprawiedliwosci mozemy porownac ilo$¢ prowadzonych przez nas spraw do
0go6tu spraw danego rodzaju. Z informacji Ministerstwa Sprawiedliwosci wynika, ze w catym
2008 roku (dla Kredyt Inkaso ostatni kwartat poprzedniego roku obrotowego i 3 pierwsze
kwartaty ostatniego roku obrotowego) do wydziatbw grodzkich sgdoéw rejonowych wptyneto
748 998 spraw cywilnych w postepowaniu upominawczym lub nakazowym. W tym trybie
rozpoznawana jest zdecydowana wiekszosé postepowan w stosunku do konsumentow o
zaptate naleznosci do 10 tysiecy ztotych wynikajacych z zawartych uméw. W tym okresie
nasza Spotka wniosta 74 275 takich spraw, tj. co 10 pozew wniesiony w 2008 roku w
Polsce wobec konsumenta o zaptate kwoty do 10 tysiecy ztotych wynikajacg z umowy
zostat zilozony przez nas. W postepowaniach gospodarczych w catym 2008 roku
wnieslismy 6 394 pozwdéw na 211 183 wniesione ogétem do wydziatdbw gospodarczych w
postepowaniach upominawczych lub nakazowych (co 33 pozew tego rodzaju w Polsce).

Obecnie w ramach prowadzonej dziatalnosci Kredyt Inkaso S.A. jest m.in. strong okoto
55 tysiecy postepowan przed sgdami o tgcznej wartosci przedmiotu sporu ponad 94 miliony
ziotych iponad 31 tysiecy postepowan egzekucyjnych o tacznej wartosci blisko
78 milionow zt.

Post epowania podatkowe

Przy dokonywaniu pierwszych transakcji nabycia pakietow wierzytelnosci w 2001 roku
Spotka z ostroznosci zadeklarowata izaptacita od transakcji podatek od czynnosci
cywilnoprawnych w wysokosci 1% wartosci zaptaconej ceny. Nastepnie zwrocita sie do
organu podatkowego o stwierdzenie nadptaty. W 2002 roku organy podatkowe odmawiaty
Spoéice stwierdzenia nadptaty uznajgc podatek za zasadny, a decyzje te byly utrzymane
przez Naczelny Sad Administracyjny Osrodek w Lublinie. Wobec takie] sytuacji w latach
kolejnych Spoétka 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
Spotka ponownie wystgpita 0 stwierdzenie nadptaty wpodatku od czynnosci
cywilnoprawnych w jednej ze spraw. W listopadzie 2008 roku organ podatkowy pierwszej
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instancji zwrécit na rachunek Kredyt Inkaso S.A. catg kwote, ktérg Spotka wskazata jako
nadptacony podatek przy jednej z transakcji tj. 11.982,00 ziotych.

Wobec pozytywnego rozpatrzenia tegoz wniosku Kredyt Inkaso S.A. o stwierdzenie
nadptaty do konca 2008r. ziozylismy wnioski o stwierdzenie nadptaty w kolejnych 31
przypadkach gdzie wnioskowana kwota nadptaty wynosita ok. 405 tysiecy ziotych.

W marcu 2009 roku wystgpilismy o zwrot nadptaconego podatku od czynnosci
cywilnoprawnych od zakupionych wierzytelnosci w kolejnych 12 sprawach na igczng
wartos¢ ok. 109 tysiecy zitotych. Wszystkie wnioskowane kwoty nadptat zostaty zwrécone
przez organy podatkowe. tgczna kwota zwrotdw z tytutu wystgpienia w ostatnim roku
obrotowym do organéw podatkowych o zwrot wczesniej nadptaconego podatku od
czynnosci cywilnoprawnych wyniosta ok. 513 tysiecy ztotych. W Spoéice nie wystepujg juz
przypadki istotnych kwot z tytutu nadptaconego podatku od czynnosci cywilnoprawnych
zaptaconego przy zakupach wierzytelnosci.

W dniu 02 marca 2009 roku w Spoétce rozpoczeta sie kontrola podatkowa prowadzona
przez Lubelski Urzad Skarbowy. Kontrola obejmowata prawidtowo$¢ rozliczen z budzetem
panstwa z tytutu podatku dochodowego od oséb prawnych za rok podatkowy od 28 grudnia
2006 r. do 31 marca 2008 r., z tytutu podatku od towardw i ustug za poszczegolne miesigce
2007 r. oraz wywigzywanie sie z obowigzkow ptatnika w podatku dochodowym od o0so6b
fizycznych za 2007 rok. W dniu 27 marca 2009 roku Spétka otrzymata Protokot kontroli
podatkowej za kontrolowany okres. Kontrolujgcy nie wniesli zastrzezeh do prawidtowosci
rozliczeh z tytutu podatku od towaréw i ustug oraz wypetniania obowigzkéw ptatnika w
podatku dochodowym od oséb fizycznych. W zakresie podatku dochodowego od oséb
prawnych za ostatni rok obrotowy kontrolujgcy nie wniesli zastrzezen co do zasad rozliczen
z budzetem panstwa a jedynie zakwestionowali zaliczenie do kosztow podatkowych kilku
pozycji na taczng kwote 11,5 tys. ziotych, tj. uszczuplenie naleznosci podatkowych na
kwote ok. 2 tys zlotych. Spotka wniosta zastrzezenia do protokotu, ktore nie zostaty uznane
I obecnie oczekujemy na wszczecie postepowania podatkowego w tym zakresie.
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INFORMACJA O PRZESTRZEGANIU ZASAD t ADU
KORPORACYJNEGO

Nota 43 — Informacja o przestrzeganiu zasad tadu ko  rporacyjnego

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
z dnia 04 lipca 2007 roku jestesmy zobowigzani do ich stosowania. W dniu 02 stycznia
2008 Raportem Biezgcym Nr 3/2008 poinformowaliSmy o zasadach tadu korporacyjnego,
ktorych nie bedziemy trwale stosowag, tj:

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

Czes¢ lll zasada 6 — brak dwoch niezaleznych czionkéw Rady Nadzorczej, jako
nastepstwo decyzji akcjonariuszy,

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

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

Ponadto tymczasowo nadal nie stosowaliSmy na dzien 31 marca 2009 roku:

Czes$¢ Il zasada 1 pkt 12 — nie podalismy prognozowanych kosztow jakie poniesie Spétka
w zwigzku z wprowadzeniem programu motywacyjnego,

Czesc¢ lll zasada 2 w zwigzku z Czescig Il zasada 1 pkt 11 — nie publikowaliSmy na
naszych stronach internetowych informacji o powigzaniu czionkdéw Rady Nadzorczej
z akcjonariuszem reprezentujgcym nie mniej niz 5% gtosow w zwigzku z nie otrzymaniem
od cztonkow Rady Nadzorczej stosownych oswiadczen.

Réwniez od dnia 1 stycznia 2009 r. nie zapewnialiSmy funkcjonowania swojej strony
internetowej w jezyku angielskim, w tym réwniez w zakresie okreslonym w czesci Il pkt 1
Dobrych Praktyk Spétek Notowanych na GPW (przejsciowo do czasu przygotowania strony
internetowej w jezyku angielskim).

Nota 44 — Struktura akcjonariatu

Akcjonariusze posiadaj acy bezpo $rednio lub po $rednio przez podmioty zale zne powy zej 5% ogdlnej
liczby gtosow na Walnym Zgromadzeniu Emitenta

akcjonariusz liczba akcji % gtoséw na WZA
Agnieszka Buchajska 2 207 000 40,17%
Dekra Holdings Limited (Nikozja, Cypr) 549 000 9,99%
Artur Goérnik, w tym: 480 000 8,74%
- bezposrednio 243 000 4,42%
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- poprzez Kl sp. z 0.0. 237 000 4,31%
Monika Chadaj 405 000 7,37%
DWS Polska TFI S.A., w tym fundusze: 330 886 6,02%

- Top 25 Matych Spétek FIO 327 186 5,96%

- Parasol SFIO (Subfundusz Zréwnowazony Sektora Finanse i Konsumpcja) 3700 0,07%
Stawomir Cwik 300 000 5,46%

Zmiany stanu posiadania akcji przez akcjonariuszy posiadaj acych bezpo s$rednio lub po $rednio przez
podmioty zale zne powy zej 5% ogélnej liczby gloséw na Walnym Zgromadzeniu Emitenta

data stan na 01.04.2008 stan na 31.03.2009
. . h . nr 0 zbycie  nabycie 0
akcjonariusz zawiadomie ; % - 9 . %
nia/raportu raportu ||aC|f(l:3_ia glosow (- akeii) (1. akeji) ||aC|f(l:3_ia glosow
] na WZA ) na WZA
Arrtur Gérnik 520000  9,46% 40000 - 480000  8,74%
- bezposrednio 11.08.2008 30/2008 280 000 5,10% 37 000 - 243 000 4,42%
- poprzez Kl sp. zo.o.  11.08.2008 30/2008 240 000 4,37% 3000 - 237 000 4,31%
Bﬁ:‘ég dHO'd'”gs 13.08.2008 31/2008 499000  9,08% - 50000 549000  9,99%
gvxs Polska TFI 13.08.2008 31/2008 274935  500% - 47300 322235¢  5.87%
VS FoskaTFl 3112 2008 i 322235+  587% - 8651 330886  6,02%

*stan na dzien 10.08.2008
**informacja na podstawie sprawozdania finansowego DWS Polska TFI S.A. za rok 2008.

Ujawnione stany posiadania akcji Kredyt Inkaso S.A . przez akcjonariuszy posiadaj acych poni zej
5% ogoinej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Emi  tenta

akcjonariusz liczba akcji % gtosow na WZA

Pekao Pioneer PTE S.A.,Pekao OFE 235741 4,29%

TFI Allianz Polska S.A., Allianz FIO, w tym subfundusze: 90 425 1,65%
- Allianz Stabilnego Wzrostu 76 870 1,40%
- Allianz Akcji Plus 11877 0,22%
- Allianz Akcji Matych i Srednich Spotek 1678 0,03%

informacje na podstawie sprawozdan finansowych akcjonariuszy za rok 2008, stan na 31.12.2008
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Struktura akcjonariatu Kredyt Inkaso S.A.

Agnieszka Buchajska
40,17%

free float
16,31%

Nota 45 — Papiery warto $sciowe daj gce specjalne uprawnienia kontrolne wobec
Emitenta

Wedlug naszej wiedzy do dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania nie powstaty zadne
papiery warto$ciowe dajgce specjalne uprawnienia kontrolne wobec Spoékki

Nota 46 — Ograniczenia w zakresie wykonywania prawa glosu przypadaj acego na
akcje Emitenta.

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

Nota 47 — Ograniczenia w przenoszeniu prawa wkasno  $ci akcji Emitenta

Wedtug naszej wiedzy w chwili obecnej nie obowigzujg zadne umowy ani inne akty prawne
wprowadzajgce  ograniczenia W przenoszeniu prawa wiasnosci  akcji  Kredyt
Inkaso S.A.
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Nota 48 — Wiadze Spotki, kluczowy personel

Zarzad

Na dzien 31 marca 2009 roku w sktad Zarzadu Kredyt Inkaso S.A. wchodzili:

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

Artur Maksymilian Gérnik - Prezes Zarzadu
37 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
Zarzadzania i Komunikacji Spotecznej Uniwersytetu Jagiellonskiego
w Krakowie oraz programu MBA wWyzszej Szkole Zarzadzania
I Przedsiebiorczosci im. L. Kozminskiego w Warszawie.

Stawomir Cwik - Wiceprezes Zarzadu
37 lat; w Kredyt Inkaso S.A. od 2001 r.

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

Rada Nadzorcza

Na dzieh 31 marca 2009 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

W okresie od 01 kwietnia 2008 roku do 31 marca 2009 roku sklad Rady Nadzorczej naszej
Spotki ulegat nastepujgcym zmianom:
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W dniu 07 lipca 2008 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie nie zatwierdzito mandatu Pana
Piotra Rybojada, tj. osoby dokooptowanej w sktad Rady Nadzorczej przez pozostatych
cztonkow Rady w dniu 05 marca 2008 roku.

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

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

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

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

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

Menedzer absolwent programu MBA University of Central Lancaschire (w ramach
wspotpracy z Lubelskg Szkotg Biznesu), absolwent studidw magisterskich na Wydziale
Ekonomicznym Uniwersytetu Marii Curie Sktodowskiej oraz studiébw podyplomowych
Rachunkowos¢ iFinanse Przedsiebiorstw w Wyzszej Szkole Przedsiebiorczosci
| Zarzadzania im. Leona Kozminskiego.

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

Lekarz, absolwent Wydziatu Lekarskiego Akademii Medycznej w Lublinie, specjalista I il
stopnia choréb wewnetrznych oraz specjalista Il stopnia hematologii.

Obecnie ordynator Oddzialu Hematologicznego Zamojskiego Szpitala Niepublicznego sp.
Zz 0.0. w Zamosciu, sedzia Sadu Lekarskiego Lubelskiej Izby Lekarskiej w Lublinie, biegty
sadowy przy Sadzie Okregowym w Zamosciu z zakresu chor6b wewnetrznych, a od
2002 r. takze z zakresu hematologii oraz Wiceprezes Zarzadu Stowarzyszenia Pomocy
Chorym na Nowotwory Krwi w Zamosciu.

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

W latach 2000-2005 studiowata w Wyzsze]j Szkole Humanistyczno — Ekonomicznej
w Zamosciu. Praktyke Zzycia gospodarczego poznata prowadzac wilasng dziatalnosc
gospodarczg. Posiada wieloletnie doswiadczenie w pracy w organach nadzorczych spotek.
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Piotr Zawislak - Cztonek Rady Nadzorczej
45 lat, 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 organéw
nadzorczych spotek.

Nota 49 — Zmiany we wiadzach Spoétki

Sktad Zarzgdu Emitenta od dnia 28 grudnia 2006 roku do dnia sporzadzenia sprawozdania
nie ulegt zmianie.

W okresie od 01 kwietnia 2008 roku do dnia 31 marca 2009 roku sktad Rady Nadzorczej
naszej Spofki ulegat nastepujacym 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
cztonkow Rady w dniu 05 marca 2008 roku.

Na mocy uchwaty Nr 18/2008 z dnia 07 lipca 2008 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie
naszej Spotki 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 31 marca 2009 roku.

Nota 50 — Powotywanie, odwotywanie i uprawnienia wt  adz Spoiki

Zarzad

W skiad Zarzadu naszej Spoétki wehodzi o 1 do 3 cztonkdw, ktorych powotuje i odwotuje
Rada Nadzorcza (pierwszy Zarzad zostat powotany w uchwale o przeksztatceniu Spéiki).
Kadencja Zarzadu trwa trzy lata ijest kadencjg wspolng. Prezes i Wiceprezesi Zarzadu
mogq by¢ odwotani w kazdym czasie przed uptywem kadencji.

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

- utworzenie zaktadu za granicg;

- zbycie lub obcigzenie, na podstawie jednej lub kilku powigzanych czynnosci prawnych,
srodkow trwatych, ktorych wartosS¢ ksiegowa netto przekracza jedng pigtg kapitatu
zaktadowego Spoiki;
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- realizacje zadania inwestycyjnego i zacigganie wynikajacych z niego zobowigzan jezeli
powstang w zwigzku z tym wydatki lub obcigzenia przekraczajgce rownowartos¢ jednej
drugiej kapitatu zaktadowego Spéiki;

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

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

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

- tworzenie spotek oraz przystepowanie do spotek, atakze na wnoszenie wkiadéw na
pokrycie udziatow lub akcji w spétkach oraz zbywanie udziatéw lub akcji;

Jezeli Rada Nadzorcza nie wyrazi zgody na dokonanie okreslonej czynnosci, Zarzad moze
zwroci¢c sie do Walnego Zgromadzenia o powziecie uchwaly udzielajgcej zgody na
dokonanie tejze czynnosci.

Obecnie Zarzad nie jest uprawniony do podjecia decyzji o emisji lub wykupie akgciji.
Rada Nadzorcza

Nasza Rada Nadzorcza moze liczy¢ od 5 do 9 cztonkdéw, wtym Przewodniczacy,
Wiceprzewodniczacy i Sekretarz. Czionkow Rady powotuje sie na okres wspolnej kadenciji,
ktora trwa 3 lata przy czym cztonkowie Rady moga zosta¢ odwotani w kazdym czasie przed
uptywem kadencji. Poczgwszy od 26 listopada 2007 roku, gdy zostata zarejestrowana
zmiana do Statutu uchwalona przez Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie z dnia 30 sierpnia
2007 roku, w przypadku smierci lub ustgpienia czionka Rady Nadzorczej pozostali
cztonkowie Rady, w terminie 15 dni od chwili uzyskania informacji o tej okolicznosci, mogq
dokona¢ swego uzupetnienia skladu wdrodze kooptacji sposrod kandydatow
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 kooptacji.

Wedlug posiadanej przez nas wiedzy cztonkowie Rady Nadzorczej Emitenta, za wyjatkiem
Agnieszki Buchajskiej, nie posiadajg akcji Kredyt Inkaso S.A.
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Nota 51 — Wynagradzanie

Wynagrodzenie zostalo przedstawione w podziale na kategorie okreslone w MSR 24 -

Ujawnianie informacji na temat podmiotéw powigzanych.

Wynagrodzenia Zarz gdu

_ 01.04.2008- 28.12.2006-

Artur Gérnik - Prezes Zarz adu 31.03.2009 31.03.2008
Krétkoterminowe $wiadczenia pracownicze, w tym: 263 207
- wynagrodzenia 232 181
- sktadki ZUS finansowane przez pracodawce 31 26
Swiadczenia po okresie zatrudnienia 0 0
Pozostate diugoterminowe Swiadczenia pracownicze 0 0
Swiadczenia z tytulu rozwigzania stosunku pracy 0 0
Ptatnosci w formie akcji 0 0

oA ) 01.04.2008- 28.12.2006-

Stawomir Cwik - Wiceprezes Zarz adu 31.03.2009 31.03.2008
Krétkoterminowe $wiadczenia pracownicze, w tym: 172 175
- wynagrodzenia 146 151
- skladki ZUS finansowane przez pracodawce 26 24
Swiadczenia po okresie zatrudnienia 0 0
Pozostate diugoterminowe swiadczenia pracownicze 0 0
Swiadczenia z tytulu rozwigzania stosunku pracy 0 0
Ptatno$ci w formie akcji 0 0

01.04.2008- 28.12.2006-

Zarzad - RAZEM 31.03.2009 31.03.2008
Krétkoterminowe $wiadczenia pracownicze, w tym: 435 382
- wynagrodzenia 378 332
- skladki ZUS finansowane przez pracodawce 57 50
Swiadczenia po okresie zatrudnienia 0 0
Pozostate dtugoterminowe $wiadczenia pracownicze 0 0
Swiadczenia z tytutu rozwigzania stosunku pracy 0 0
Ptatno$ci w formie akcji 0 0

Wynagrodzenia Rady Nadzorczej

Czionkowie Rady Nadzorczej otrzymywali ztytutu petnionej funkcji wynagrodzenie
w wysokosci 1000 zt miesiecznie. Inne sSwiadczenia dla czionkéw Rady Nadzorczej nie

wystapity.
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sktadki ZUS
Krotkoterminowe $wiadczenia pracownicze dla czionkow wvnaarodzenie finansowane
Rady Nadzorczej ynag przez

pracodawc €

Sylwester Bogacki 9 0
Agnieszka Buchajska 12 0
Ireneusz Chadaj 12 0
Stawomir Goérnik 12 0
Piotr Rybojad 3 0
Piotr Zawislak 12 0
RAZEM 60 0

Warto $¢ wynagrodze n, nagrod i korzy $ci, wyptaconych, nale znych lub potencjalnie
naleznych osobom zarz adzajacym i nadzoruj gcym

Nie wystapity poza wyzej wymienionymi wynagrodzeniami oraz korzysciami wynikajacymi
Z programu motywacyjnego.

Informacja dotycz gca swiadcze n dla kluczowego personelu kierowniczego

Inne Swiadczenia poza wynagrodzeniami nie wystapity.

Nota 52 — 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 wkiadu pracy
dla kadry menedzerskiej oraz naszych kluczowych pracownikdéw iwspotpracownikow.
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 uchwaly Zwyczajnego
Walnego Zgromadzenia z dnia 07 lipca 2008 roku. Uchwate zmieniajacg postanowienia
Programu Motywacyjnego podalismy do publicznej wiadomosci w Raporcie Biezacym 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 nastepujagcego po miesigcu,
w ktérym zatwierdzone zostanie nasze sprawozdanie finansowe za rok obrotowy konczacy
sie 31 marca 2010 roku maksymalnie 200.000 naszych akcji po cenie rownej Sredniej
arytmetycznej z kursu zamkniecia akcji Spoétki na Gietdzie Papierow Wartosciowych
w Warszawie z ostatnich 60 sesji przed 30 listopada 2007 roku (t. 13,81 pln)
pomniejszonej o rownowarto$¢ dywidendy wyptaconej na jedng akcje w okresie realizacji
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Programu Motywacyjnego powiekszonej o odsetki za okres od daty wyptaty danej
dywidendy do daty ostatecznego dnia realizacji Programu Motywacyjnego obliczone
z zastosowaniem stopy odsetkowe] réwnej stopie lombardowej Narodowego Banku
Polskiego.

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

1) Od przyznania uprawnien przez Zarzad i Rade Nadzorczg (Zarzadowi uprawnienia
przyznato Zgromadzenie Wspolnikéw),

2) Uzyskiwania zalozonego 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 Spotkg (zastrzezenie nie dotyczy
cztonkow Zarzadu obecnej kadenciji).

Informacje o systemie kontroli programéw akcji prac owniczych

Program motywacyjny oparty o akcje jest wnaszej Spoice realizowany w oparciu
o uchwate Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia nr 5/2007 z dnia 30 listopada 2007
roku i zmieniajgca 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
menedzerskiej.

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 Zarzadu) w zwigzku z tym, ze osiggneliSmy za ostatni rok obrotowy zysk
w wysokosci nie mniejszej niz 4.202 tys. ziotych po uwzglednieniu skutkow wyceny
programu motywacyjnego. Jest to korzy$¢ potencjalna i przyszta, poniewaz wykonanie tego
uprawnienia bedzie mozliwe po spetnieniu warunkow 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 Spotki na Gieldzie Papierow
Wartosciowych w Warszawie z ostatnich 60 sesji przed dniem przyznania uprawnien
(13,81 zl) pomniejszonej o rownowartos¢ dywidendy wyptaconej na jedng akcje w okresie
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realizacji Programu Motywacyjnego powiekszonej o odsetki za okres od daty wyptaty danej
dywidendy do daty ostatecznego dnia realizacji Programu Motywacyjnego obliczone
z zastosowaniem stopy odsetkowe] réwnej 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 osiagneli na koniec ostatniego roku obrotowego
rzeczywistych korzysci, biorac zas pod uwage poziom notowan akcji Spoétki do chwili
sporzadzenia niniejszego sprawozdania nie mozna wskazac¢ przysztych i potencjalnych
korzysci.

Nota 53 —Umowy zawarte pomi edzy Emitentem a osobami zarz adzajacymi
przewiduj ace rekompensat e w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia

Osoby zarzadzajgce $wiadczg prace na rzecz Spoétki w oparciu 0 umowe o prace do dnia
nastepnego po dniu zatwierdzenia przez WZA Sprawozdania za rok obrotowy 2009/10.
Ewentualne rekompensaty w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia wynikajg
z postanowien kodeksu pracy. W zawartych umowach nie zostaly okres$lone dodatkowe
uprawnienia stron nie wynikajgce wprost z postanowien kodeksu pracy.

Nota 54 — Udziat w akcjonariacie i gtosach na Zgrom  adzeniu Akcjonariuszy

Czionkowie Zarzadu sg jednoczesnie akcjonariuszami Spotki. Artur Gornik posiada
(bezposrednio i posrednio) 8,74% tacznej liczby akcji Spotki i taki udziat w liczbie gtosow na
zgromadzeniu akcjonariuszy, za$é Stawomir Cwik posiada 5,46% tacznej liczby akcji Spotki
i rowny temu udziatowi procent glosow na zgromadzeniu akcjonariuszy.

Czionkiem Rady Nadzorczej jest Agnieszka Buchajska, posiadajgca 40,17% tacznej liczby
akcji Spotki i rowny temu udziatowi procent glosow nha zgromadzeniu akcjonariuszy.

Czlonkiem Rady Nadzorczej jest Ireneusz Chadaj, ktorego matzonka, Monika Chadaj,
posiada 7,37% tacznej liczby akcji Spotki i rowny temu udziatowi procent gtosow na
zgromadzeniu akcjonariuszy.
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Ponizszy wykres obrazuje podane dane (por. Nota 44):

Agnieszka Buchajska
40,17%

pozost

38,26%

Nota 55 — Po zyczki dla kluczowego personelu i powi  gzanych z nim os6b

Nie wystapity.

Nota 56 — Transakcje z podmiotami powi gzanymi z kluczowym personelem

Spotka prowadzi statg wspétprace z Kancelaria Prawnicza FORUM Radca Prawny
Krzysztof Pilu$ i S-ka spotka komandytowa. Kancelaria Prawnicza FORUM jest podmiotem
powigzanym z Kredyt Inkaso S.A. poprzez osoby nadzorujgce i zarzgdzajgce. W okresie
sprawozdawczym miedzy podmiotami doszto do nastepujacych transakc;ji:

. . . kwota stan na dzie n bilansowy
transakcje z Kancelari g Prawnicz 3 FORUM kcii
transakeji naleznosci  zobowi gzania

honoraria z tytulu statej obstugi prawnej 15
opfaty i koszty sgdowe 4 756 6
honoraria zasadzone przez sad i wyegzekwowane od

o 1939
diuznikéw
wynajem powierzchni biurowej i rozliczenia z tytutu optat 9% 31
eksploatacyjnych
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najem powierzchni biurowej i rozliczenia z tytutu optat

eksploatacyjnych 45
inne 35 14
Ponadto Spoétka przeprowadzita =z Panig Agnieszkg Buchajskg - kluczowym

akcjonariuszem i Czionkiem Rady Nadzorczej — transakcje zwigzane z emisja, obstugq i
wykupem obligacji.

transakcje z pani g Agnieszk g Buchajsk g trakr:/;gtkacji star.l na'd.2|e n bllan.sowy -
naleznosci  zobowi gzania
sptata odsetek od objetych obligacji 454
objecie nowych emisji obligacji 4 000 4 000
sptata obligacji wymagalnych 4 000

Inne transakcje z podmiotami powigzanymi z kluczowym personelem nie wystgpity.

Nota 57 — Opis zasad zmiany Statutu

Zgodnie z 8§ 7 ust. 7 pkt 8 Statutu Kredyt Inkaso SA zmiana statutu nalezy do kompetenc;ji
Walnego Zgromadzenia. Zmiana taka zgodnie z 8§ 7 ust. 9 pkt 1 lit a. uchwalana jest
wiekszoscig ¥ gtosow oddanych i wpisu do rejestru.

Nota 58 — Sposé6b dziatania WZ i jego zasadnicze upr awnienia oraz opis praw
akcjonariuszy isposobu ich wykonywania, w szczegdl nosci zasady
wynikaj gce z regulaminu walnego

Sposob dziatania WZ i jego zasadnicze uprawnienia

Walne Zgromadzenie moze by¢ zwyczajne Ilub nadzwyczajne. Zwyczajne Walne
Zgromadzenie odbywa sie nie pOzniej niz 6 (sze$€) miesiecy po zakonczeniu roku
obrotowego Spoitki. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie zwotywane jest przez Zarzad z
wiasnej inicjatywy, na wniosek Rady Nadzorczej albo na wniosek akcjonariusza lub
akcjonariuszy reprezentujgcych nie mniej niz jedng dziesigtg czes¢ kapitatu zaktadowego
Spotki, w terminie 14 (czternastu) dni od zgtoszenia takiego wniosku. Wniosek o zwofanie
zgromadzenia powinien okresla¢ sprawy wnoszone pod obrady; wniosek ten nie wymaga
uzasadnienia. Rada Nadzorcza ma prawo zwotania Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia ilekro¢ ztozy wniosek o jego zwotanie, a Zarzad nie zwota zgromadzenia
w przepisanym terminie. Akcjonariusze mogq uczestniczy¢ w Walnym Zgromadzeniu oraz
wykonywaé prawo gtosu osobiscie lub przez swoich petnomocnikéw. Petnomocnictwo do
uczestniczenia w Walnym Zgromadzeniu winno by¢ udzielone w formie pisemnej. Z
zastrzezeniem odmiennych postanowien kodeksu spoétek handlowych oraz Statutu,
uchwaly Walnego Zgromadzenia zapadajg wiekszoscig ponad 60% (szesédziesieciu
procent) gtoséw oddanych, przy czym za oddane uwaza sie gtosy "za", "przeciw"
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I "wstrzymujace sie". Gtosowanie na Walnym Zgromadzeniu jest jawne. Tajne gtosowanie
zarzadza sie przy wyborach oraz nad wnioskami o usuniecie cztionkéw wtadz Spotki lub
likwidatorow, lub o pociagniecie ich do odpowiedzialnosci, a takze w sprawach osobowych.
Ani Zastawnik ani uzytkownik akcji nie majg prawa gtosu na Walnym Zgromadzeniu
Akcjonariuszy.

Do kompetencji Walnego Zgromadzenia nalezg w szczegdlnosci nastepujace sprawy:

1. rozpatrywanie i zatwierdzanie sprawozdania finansowego za ostatni rok obrotowy
Spoiki, sprawozdania z dziatalnosci Spoiki; a takze skonsolidowanego sprawozdania
finansowego grupy kapitatlowej oraz sprawozdania z dziatalnosci grupy kapitatowe;j
za poprzedni rok obrotowy;

2. udzielanie absolutorium czionkom Rady Nadzorczej i czionkom Zarzadu Spotki
z wykonania przez nich obowigzkéw;

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

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

5. podwyzszenie i obnizenie kapitatu zakladowego, jezeli przepisy kodeksu spétek
handlowych oraz Statutu nie stanowig inaczej;

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

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

8. zmiana Statutu;

9. tworzenie i likwidowanie kapitatdbw rezerwowych i innych kapitatéw oraz funduszy
Spoiki;

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

11.emisja obligacji zamiennych lub z prawem pierwszenstwa,;

12.rozwigzanie, likwidacja i przeksztalcenie Spétki oraz jej potgczenie z inng spotkg

13.uchwalanie regulaminbw Rady Nadzorczej oraz Walnego Zgromadzenia
Akcjonariuszy.

Przed kazdym Walnym Zgromadzeniem winna by¢ sporzadzona lista akcjonariuszy
uprawnionych do uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu. Lista podpisana przez zarzad
winna byé wylozona w lokalu emitenta przez okres trzech dni powszednich
poprzedzajgcych odbycie Zgromadzenia. Akcjonariusze mogq przegladac liste w lokalu
emitenta oraz zadac¢ odpisu listy za zwrotem kosztow jej sporzadzenia. Na Walnym
Zgromadzeniu, niezwtocznie po wyborze Przewodniczacego, winna by¢ sporzadzona lista
obecnosci, zawierajgca spis uczestnikdw z wymienieniem liczby akcji, ktére kazdy z nich
przedstawia i przystugujacych im gtoséw, podpisana przez Przewodniczacego Walnego
Zgromadzenia. Na wniosek akcjonariuszy, posiadajgcych co najmniej 1/10 czesé kapitatu
zaktadowego reprezentowanego na Walnym Zgromadzeniu, lista obecnosci powinna by¢
sprawdzona przez wybrang w tym celu komisje ztozong przynajmniej z trzech o0sob.
Whnioskodawcy majg prawo do wyboru jednego cztonka komisji. Walne Zgromadzenie
zwoluje sie przez ogtoszenie w Monitorze Sadowym i Gospodarczym, ktére powinno byé
dokonane przynajmniej na trzy tygodnie przed terminem Walnego Zgromadzenia. W
ogtoszeniu nalezy oznaczy¢ dzien, godzine i miejsce odbycia Walnego Zgromadzenia oraz
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szczegOtowy porzadek obrad. W razie zamierzonej zmiany Statutu powotaé nalezy
dotychczas obowigzujgce przepisy jak tez podacC tres¢ projektowanych zmian. Rada
Nadzorcza i akcjonariusze reprezentujgcy co najmniej 10% (dziesie¢ procent) kapitatu
zakladowego moga zazgda¢ wprowadzenia poszczegollnych spraw do porzadku obrad
najblizszego Walnego Zgromadzenia. Zadanie to zgtoszone po wydaniu zawiadomienia
zwotujgcego Walne Zgromadzenie jest traktowane jako wniosek o0 zwotanie
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia. Walne Zgromadzenie odbywa sie w siedzibie
Spokki lub moze odby¢ sie w Warszawie. Uchwaly mozna podja¢ jedynie w sprawach
objetych porzadkiem obrad, chyba ze caly kapitat jest reprezentowany na Walnym
Zgromadzeniu, a nikt z obecnych nie zgtosit sprzeciwu dotyczacego powziecia uchwaty.
Zgodnie z art. 405 KSH, Walne Zgromadzenie moze podjaé¢ uchwaty takze bez formalnego
zwotania, jezeli caty kapitat zakladowy jest reprezentowany, a nikt z obecnych nie zgtosit
sprzeciwu dotyczacego odbycia Walnego Zgromadzenia lub wniesienia poszczegolnych
spraw do porzadku obrad. Walne Zgromadzenia jest wazne bez wzgledu na liczbe
reprezentowanych na nim akcji, jezeli przepisy KSH lub Statutu nie stanowig inacze;.

Opis praw akcjonariuszy i sposobu ich wykonywania

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

Prawa majagtkowe zwigzane z akcjami emitenta obejmujg m.in.:

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

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

3. Prawo do udzialu w majgtku emitenta pozostalym po zaspokojeniu lub
zabezpieczeniu wierzycieli w przypadku jej likwidacji (art. 474 KSH); Statut
emitenta nie przewiduje zadnego uprzywilejowania w tym zakresie.

4. Akcje emitenta moga by¢ umorzone za zgoda akcjonariusza w drodze ich
nabycia przez emitenta. Warunki i tryb umorzenia dobrowolnego okresla
kazdorazowo uchwata Walnego Zgromadzenia.

5. Prawo do zbywania posiadanych akciji.

6. Prawo do obcigzania posiadanych akcji zastawem lub uzytkowaniem.

Uprawnienia korporacyjne zwigzane z akcjami obejmujg m.in.:

1. Prawo do uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu (art. 412 KSH) oraz prawo do
wykonywania na Walnym Zgromadzeniu prawa gtosu (art. 411 8 1 KSH). Kazdej
akcji przystuguje jeden gtos na Walnym Zgromadzeniu (art. 411 KSH).

2. Prawo do zlozenia wniosku o zwotanie Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia
oraz do ztozenia wniosku o umieszczenie w porzadku obrad poszczegdélnych spraw
przyznane akcjonariuszom posiadajgcym co nhajmniej jedng dziesigtg kapitatu
zaktadowego emitenta (art. 400 8 1 KSH).

3. Prawo do zaskarzania uchwat Walnego Zgromadzenia na zasadach okreslonych w
art. 422-427 KSH. Stosownie do postanowien art. 422 KSH uchwata Walnego
Zgromadzenia sprzeczna ze Statutem lub dobrymi obyczajami i godzaca w interes
emitenta lub majgca na celu pokrzywdzenie akcjonariusza moze by¢ zaskarzona w
drodze wytoczonego przeciwko emitentowi powoddztwa o uchylenie uchwaly.
Powddztwo moze zosta¢ wytoczone przez Zarzad, Rade Nadzorczg oraz
poszczegoblnych czionkéw tych organéw lub akcjonariusza, ktory:

e glosowal przeciwko uchwale, a po jej podjeciu zazadat zaprotokotowania
sprzeciwu (wymaog gtosowania nie dotyczy akcji nieme));

» zostat bezzasadnie niedopuszczony do udzialu w Walnym Zgromadzeniu;

* - nie byt obecny na Walnym Zgromadzeniu, gdy Walne Zgromadzenie
zwotane zostalo w sposéb wadliwy lub podjeto uchwate w sprawie, ktéra nie
byla podjeta porzadkiem obrad.

W przypadku spétki publicznej termin do wniesienia powodztwa o uchylenie

uchwaty wynosi miesigc od dnia otrzymania wiadomosci o uchwale, nie pozniej

jednak niz w terminie szesciu miesiecy od dnia powziecia uchwaty (art. 424 8 2

KSH). W sytuacji, kiedy uchwata jest sprzeczna z przepisami KSH, moze zostac

zaskarzona w trybie art. 425 KSH, w drodze powddztwa o stwierdzenie

niewaznosci uchwaty wytoczonego przeciwko emitentowi. Termin do wytoczenia
powoddztwa o uchylenie uchwaly wynosi miesigc od dnia otrzymania wiadomosci

o uchwale, jednakze nie pdzniej niz w terminie roku od dnia podjecia uchwaty. W

terminie 30 dni od daty ogtoszenia uchwaty Walnego Zgromadzenia, nie pozniej

niz po uptywie roku oddnia podjecia uchwaly, moze zostaé wytoczone
powodztwo o stwierdzenie niewaznosci uchwaly.

4. Prawo do zgdania wyboru Rady Nadzorczej oddzielnymi grupami; zgodnie z art. 385
8 3 KSH na wniosek akcjonariuszy, reprezentujgcych co najmniej jedng pigtg czesc
kapitalu zakladowego wybdér Rady Nadzorczej powinien by¢ dokonany przez
najblizsze Walne Zgromadzenie w drodze gtosowania oddzielnymi grupami.
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5. Prawo do uzyskania informacji o emitencie w zakresie i w sposob okreslony
przepisami prawa, w szczegoOlnosci zgodnie z art. 428 KSH, podczas obrad
Walnego Zgromadzenia Zarzad jest obowigzany do udzielenia akcjonariuszowi na
jego zadanie informaciji dotyczacych emitenta, jezeli jest to uzasadnione dla oceny
sprawy objetej porzadkiem obrad; akcjonariusz, ktéremu odmowiono ujawnienia
zadanej informaciji podczas obrad Walnego Zgromadzenia i ktéry zgtosit sprzeciw do
protokotu, moze ztozy¢ wniosek do Sadu Rejestrowego o zobowigzanie Zarzadu
do udzielenia informaciji (art. 429 KSH).

6. Uprawnienie do imiennego swiadectwa depozytowego wystawionego przez podmiot
prowadzacy rachunek papieréw wartosciowych zgodnie z przepisami o obrocie
instrumentami finansowymi.(art. 328 § 6 KSH).

7. Prawo do zadania wydania odpisOw sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci emitenta
I sprawozdania finansowego wraz z odpisem sprawozdania Rady Nadzorczej oraz
opinii bieglego rewidenta najpdézniej na pietnascie dni przed Walnym
Zgromadzeniem (art. 395 § 4 KSH).

8. Prawo do przeglagdania w lokalu Zarzadu listy akcjonariuszy uprawnionych do
uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu oraz zgdania odpisu listy za zwrotem
kosztéw jego sporzadzenia (art. 407 8 1 KSH).

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

10.Prawo do ziozenia wniosku o sprawdzenie listy obecnosci na Walnym
Zgromadzeniu przez wybrang w tym celu komisje, ztozong co najmniej z trzech
os6b. Wniosek mogg ztozyé akcjonariusze, posiadajacy jedng dziesigtg kapitatu
zakladowego reprezentowanego natym Walnym Zgromadzeniu. Wnioskodawcy
majg prawo wyboru jednego cztonka komisji (art. 410 § 2 KSH).

11.Prawo do przegladania ksiegi protokotéw oraz zgdania wydania poswiadczonych
przez Zarzad odpiséw uchwat (art. 421 § 2 KSH).

12.Prawo do wniesienia powoddztwa o naprawienie szkody wyrzadzonej emitentowi na
zasadach okreslonych w art. 486 i 487 KSH, jezeli emitent nie wytoczy powodztwa o
naprawienie wyrzgdzonej jej szkody w terminie roku od dnia ujawnienia czynu
wyrzadzajgcego szkode.

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

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

15.Prawo zadania, aby spotka handlowa, ktéra jest akcjonariuszem emitenta, udzielita
informacji, czy pozostaje ona w stosunku dominacji lub zaleznosci wobec okreslonej
spotki handlowej albo spétdzielni bedacej akcjonariuszem emitenta albo czy taki
stosunek dominacji lub zaleznosci ustat. Akcjonariusz moze zadac¢ réwniez
ujawnienia liczby akcji lub gtoséw albo liczby udziatéw lub gltosow, jakie ta spotka
handlowa posiada, w tym takze jako zastawnik, uzytkownik lub na podstawie
porozumien z innymi osobami. Zadanie udzielenia informacji oraz odpowiedzi
powinny by¢ ztozone na pismie.

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

17.przedmiot i zakres badania;

18.dokumenty, ktére emitent powinien udostepnic biegtemu;

19. stanowisko Zarzagdu wobec zgtoszonego wniosku.

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

Nota 59 — Gtéwne cechy systemdéw kontroli wewn  etrznej i zarz gdzania ryzykiem w
odniesieniu do procesu sporz gdzania sprawozda n finansowych

W procesie sporzadzania sprawozdan finansowych ze wzgledu na niewielki zespot
opracowujacy powyzsze sprawozdania, nadzor i kontrola sprawowane sg bezposrednio
przez Zarzad Spotki. Ujawnione ryzyka zniwelowane zostaty poprzez czesciowg
automatyzacje procesu sporzgdzania sprawozdan, a w pozostate] czesci poprzez
instrumenty kontrolne dostepne Zarzadowi Spokki.
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BILANS
Nota 31.03.2009 (przg’;k'gféggﬁy)
AKTYWA 126 594 99 833
Aktywa trwate 2026 1245
Rzeczowe aktywa trwale 8,9, 10 1399 973
Wartosci niematerialne 11, 12 627 250
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 13 0 22
Dlugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 0 0
Aktywa obrotowe 124 568 98 588
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug 14 32 18
Naleznosci z tytutu podatku dochodowego 15 0 588
Naleznosci z zasgdzonych kosztow procesu 16 1691 496
Naleznosci pozostate 17 1168 303
Wierzytelnosci nabyte 18 116 401 94 298
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 19 613 545
Inne inwestycje krétkoterminowe 4 0
Krotkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 20 4 659 2340
PASYWA 126 594 99 761
Kapitat wiasny 88 239 82 236
Kapitat akcyjny 21 5494 5494
Kapitat zapasowy (agio) 18 111 18111
Kwoty otrzymane na przysztg emisje akcji, udziatow 0 0
Akcje whasne (wielko$¢ ujemna) 0 0
Kapita’{ z e_lktualizacji wyceny - kapitat z przesz_acowania 58 729 54 385
aktywow finansowych dostepnych do sprzedazy
Zyski zatrzymane 5904 4246
Zysk (strata) netto biezacego okresu 2537 4243
Zyski (straty) lat poprzednich 3 3
Kapitat zapasowy utworzony z zysku 3 364 0
Kapitat rezerwowy utworzony z zysku 0 0
Zobowi gzania dtugoterminowe 7 442 13 508
Rezerwy diugoterminowe 23 0 0
Rezerwa na odroczony podatek dochodowy 22 910 508
Wyemitowane obligacje (wg zamortyzowanego kosztu) 40 6 523 13 000
Zobowigzania z tytutu leasingu 25 9 0
Zobowigzania pozostate 0 0
Zobowi gzania krotkoterminowe 30 828 4017
Rezerwy krétkoterminowe 23 12 9
Wyemitowane obligacje (wg zamortyzowanego kosztu) 40 22740 3929
Zobowigzania z tytutu podatku dochodowego 24 98 0
Zobowigzania z tytutu leasingu 25 90 0
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 26 7 852 62
Zobowigzania pozostate 27 35 17
Rozliczenia mi edzyokresowe 29 85 0
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Warto$¢ ksiegowa 88 324 82 236
Liczba akcji zwyktych (w tys.) 52 5494 5494
Liczba akcji rozwodnionych (w tys.) 52 5 654 5 654
Wartos¢ ksiegowa na jedng akcje (w zh) 16,08 14,97
Rozwodniona wartos¢ ksiegowa na jedng akcje (w zf) 15,62 14,54
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RACHUNEK ZYSKOW | STRAT

rok 2008/09 rok 2006/07/08

Nota (przeksztatcony)

od 01.04.2008 od 28.12.2006

do 31.03.2009 do 31.03.2008
Przychody netto 30 18 567 12 910
Przychody z wierzytelnosci nabytych 15 955 12 604
Przychody z zasgdzonych kosztéw procesu 2516 262
Inne przychody ze sprzedazy 96 44
Koszt wtasny przychodéw 31 7 695 3055
Koszty nabycia wierzytelnosci 5282 2793
Koszty procesu 2413 262
Koszty wtasne innych przychodéw 0 0
Zysk (strata) brutto ze sprzeda zy 10 872 9 855
Koszty sprzedazy 31 0 0
Koszty ogolnego zarzadu 31 1335 600
Pozostate koszty dziatalnosci podstawowej 31 2589 3452
Zysk (strata) ze sprzeda zy 6 947 5803
Pozostate przychody operacyjne 32 161 158
Pozostate koszty operacyjne 33 921 35
Zysk (strata) z dziatalno $ci operacyjnej 6 188 5926
Przychody finansowe 34 63 204
Koszty finansowe 35 3192 755
Zysk (strata) brutto przed opodatkowaniem 3059 5375
Podatek dochodowy 522 1129
Czesc biezaca 36 98 643
Czes¢ odroczona 37 424 486
Zysk (strata) netto 2 537 4 246
Srednia wazona ilo$¢ akcji zwyklych w tys. 52 5494 4 555
Srednia wazona ilo$¢ akcji rozwodnionych w tys. 52 5654 4 555
Zysk netto na jedng akcje zwykig w zt 52 0,46 0,93
Zysk netto na jedng akcje rozwodniong w zt 52 0,45 0,93
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RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

rok 2008/09

od 01.04.2008
do 31.03.2009

rok 2006/07/08
(przeksztatcony)
od 28.12.2006
do 31.03.2008

PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH Z DZIALALNO SCI OPERACYJNEJ

Zysk (strata) przed opodatkowaniem 3059 5375
Korekty razem -10 072 -40 249
Amortyzacja 417 108
Zyski /(straty) z r6znic kursowych 1 0
Odsetki i udziaty w zyskach 2 957 503
(Zysk)/strata na dziatalnosci inwestycyjnej 0 0
Zwiekszenie/(zmniejszenie) stanu rezerw dtugoterminowych (z wytaczeniem 0 0
rezerwy na podatek odroczony)
Zwiekszenie/(zmniejszenie) stanu rezerw krétkoterminowych 3 423
(Zwiekszenie)/zmniejszenie stanu naleznosci z tytutu dostaw i ustug -14 0
(Zwigkszenie)/zmniejszenie stanu naleznosci z zasadzonych kosztéw procesu -1195 -143
(Zwiekszenie)/zmniejszenie stanu naleznosci pozostatych (bez naleznosci z
tytutu sprzedazy rzeczowych aktywow trwatych oraz wartosci niematerialnych) -865 614
(Zwiekszenia)/lzmniejszenia zwigzane ze stanem nabytych wierzytelnosci
wraz ze zmiang stanu kapitatu z aktualizacji wyceny zakupionych -17 809 -37 172
wierzytelno$ci
Zwigkszenie/(zmniejszenie) stanu zobowigzan z tytutu dostaw i ustug 7790 0
Zwiekszenie/(zmniejszenie) stanu zobowigzan pozostatych (bez
zobowigzan z tytutu nabycia rzeczowych aktywow trwatych oraz wartosci -7 -265
niematerialnych)
(Z_wiekszenie)/zmniejszenie stanu diugoterminowych rozliczen 20 0
miedzyokresowych
%ggezl;fggisgmﬂiejszenie stanu krotkoterminowych rozliczen 2273 2595
Zaptacony (Zwrécony) podatek dochodowy 588 -634
Inne korekty 295 70
Przeptywy pieni ezne netto z dziatalno $ci operacyjnej - 7013 -34 874
PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH Z DZIALALNO SCI INWESTYCYJNEJ
Wptywy 6 475
Whplywy ze zbycia rzeczowych aktywéw trwalych oraz wartosci niematerialnych 0 0
Wptywy z udziatéw w zyskach 0 0
Whplywy ze sprzedazy papier6w wartosciowych 0 0
Odsetki otrzymane 0 205
Sptaty pozyczek krétkoterminowych 6 270
Inne wplywy inwestycyjne 0 0
Wydatki 1084 1234
Wydatki na nabycie rzeczowych aktywéw trwatych oraz wartosci 1074 1234

niematerialnych
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Wydatki na nabycie papieréw wartosciowych 0 0
Udzielenie pozyczek krétkoterminowych 10 0
Inne wydatki inwestycyjne 0 0
Przeptywy pieni @zne netto z dziatalno $ci inwestycyjnej - 1078 -759
PRZEPLYWY SRODKOW PIENIEZNYCH Z DZIALALNO SCI FINANSOWEJ
Wptywy 22 510 41 360
Wplywy netto z emisji akcji 0 19 860
Emisja obligacji netto 22 510 21 500
Kredyty i pozyczki 0 0
Inne wptywy finansowe 0 0
Wydatki 14 351 5548
Dywidendy i wyptaty na rzecz wtascicieli 879 456
Wykup obligaciji 10 400 4500
Sptlata kredytéw i pozyczek 0 0
Ptatnosci zobowigzan z tytutu leasingu finansowego 115 0
Odsetki zaptacone 2 957 592
Inne wydatki finansowe 0 0
Przeptywy pieni ezne netto z dziatalno sci finansowej 8 159 35812
Przeptywy pieni ezne netto razem: 68 179
girlﬁpsowa zmiana stanu  $rodkow pieni eznych i ich ekwiwalentéw, w 68 179
Srodki pieniezne na poczatek okresu 545 724
Srodki pieniezne na koniec okresu 613 545
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ZESTAWIENIE ZMIAN W KAPITALE WELASNYM

rok 2008/09
Kwoty
. Akcje otrzymane . .
Kapitat Kapitat wlasne  naprzyszt g Kaplgai z . Kapitat
: zapasowy . . e aktualizacji Zyski zatrzymane wiasny,
akcyjny . (wielko $¢€ emisj e .
(agio) - ] wyceny, z tego: razem
ujemna) akcji,
udziatow
kapitat z
przeszacowania Zysk netto Zysk Kapitat Kapitat
aktywow bie 2acedo (strata) z zapasowy rezerwowy
finansowych okr%sug lat utworzony  utworzony
dost epnych do ubiegtych z zysku Z zysku
sprzeda zy
Stan na 01.04.2008 (B.O.) 5494 18 111 0 0 44 138 0 4243 0 0 71 986
- korekty btedow 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
- zmiana polityki rachunkowosci 0 0 0 0 10 247 0 3 0 0 10 250
(Séaon ;‘a 01.04.2008 po korektach 5494 18111 0 0 54 385 0 4246 0 0 8223
Zmniejszenia / zwigekszenia z podziatu 0 0 0 0 0 0 4243 3364 0 879
zysku
w tym: dywidenda 0 0 0 0 0 0 879 0 0 879
Wynik netto 0 0 0 0 0 2 537 0 0 0 2 537
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 akcji 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
(—\ktuahzaCJg WE_iI’tOSCI godziwej 0 0 0 0 4344 0 0 0 0 4344
instrumentow finansowych
Razem zmiany w okresie 0 0 0 0 4344 2 537 -4 243 3364 0 6 003
Stan na 31.03.2009 (B.Z.) 5494 18 111 0 0 58 729 2537 3 3364 0 88 239
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rok 2006/07/08
(po przeksztatceniu)
Kwoty
. Akcje otrzymane . .
Kapitat Kapitat wlasne  naprzyszt g Kaplgai z . Kapitat
: zapasowy . . e aktualizacji Zyski zatrzymane wiasny,
akcyjny . (wielko $¢€ emisj e .
(agio) ujemna) akaji wyceny, z tego: razem
udziatow
kapitat z
przeszacowania Zvsk netto Zysk Kapitat Kapitat
aktywow biyei ceqo (strata) z zapasowy rezerwowy
finansowych ok%sug lat utworzony utworzony
dost epnych do ubiegtych z zysku z zysku
sprzeda zy
Stan na 28.12.2006 (B.O.) 3745 0 0 0 3 856 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 3856 0 0 0 0 7 601
Zmniejszenia / zwiekszenia z podziatu 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
zysku
w tym: dywidenda 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Wynik netto 0 0 0 0 0 4 246 0 0 0 4 246
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 akgji 1749 19 495 0 0 0 0 0 0 0 21244
Koszty emisji akciji 0 -1384 0 0 0 0 0 0 0 -1384
Aktuallzaqg wartosci godziwej 0 0 0 0 50 529 0 0 0 0 50 529
instrumentow finansowych
Razem zmiany w okresie 1749 18111 0 0 50 529 4 246 0 0 0 74 635
Stan na 31.03.2008 (B.Z.) 5494 18111 0 0 54 385 4246 0 0 0 82 236
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PODSTAWOWE WSKAZNIKI EKONOMICZNE | FINANSOWE

ANALIZA WSKA ZNIKOWA

warto $¢ wska znika

wska znik licznik mianownik
31.03.2009 31.03.2008
Wskazniki rentowno $ci i efektywno $ci
ROA (ROAMA) zysk netto przecietne aktywa 2,24% 6,28%
ROE zysk netto przecietny kapitat wkasny 2,98% 7,62%
przecietny skorygowany o o
ROE zysk netto kapitat wiasny 8,85% 21,46%
ZYSk netto/n'al_)yte zysk netto przecietne wierzytelnosci 2,41% 6,81%
wierzytelno$ci
_ koszty operacyjne przychody 12,15% -0,38%
(8]
9 . przychody z o ) o
% § koszty operacyjne wierzytelnosci 14,14% 0,38%
E 2 koszty operacyjne EBIT 36,46% -0,83%
g % koszty operacyjne zysk netto 88,92% -1,21%
koszty/wierzytelnosci koszty operacyjne przecietne wierzytelnosci 2,14% -0,08%
rentownosé netto zysk netto przychody 13,66% 31,31%
rentownos$¢ EBIT EBIT przychody 33,33% 45,78%
rentownos$é EBITDA EBITDA przychody 35,57% 46,71%
EBIT/nabyte wierzytelnosci EBIT przecietne wierzytelnosci 5,87% 9,95%
EBITDA /nabyte wierzytelno$ci EBITDA przecietne wierzytelnosci 6,27% 10,15%
przychody /nabyte . ) . 0 0
wierzytelnosci przychody przecietne wierzytelnosci 17,62% 21,74%
stopa dywidendy dywidenda zysk netto 19,47% 20,72%
dywidenda/kapitat wiasny dywidenda skorygowany kapitat 1,67% 3,16%
whasny
skorygowane operacyjne skorygowane CFO 1 6803 2881
przeptywy pienigzne (brak mianownika)
Struktura kapitatu
kapitat wtasny suma bilansowa 69,70% 82,37%
> .
2 skorygowany kapitat suma bilansowa 23,31% 27,90%
= wiasny
[
= kapitat wiasny (minus) suma bilansowa 69.21%  82,12%
== wartosci niematerialne
g wierzytelno$ci nabyte kapitat wkasny 131,92% 114,67%
4
[%2]
= . . skorygowany kapitat o o
wierzytelnosci nabyte whasny 394,45% 338,58%
przyrost kapitatu wtasnego zysk zatrzymany poczatkowy kapitat wiasny 2,48% 44,26%
przyrost skorygowanego 2ysk zatrzymany poczatkowy skorygowany 1.77% 23.47%

kapitatu wtasnego

kapitat wlasny
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Wskazniki zadtu zenia i wyptacalno $ci

zadtuzenie aktywow dtug suma bilansowa 30,23% 17,55%
zadluzenie kapitatu wkasnego dtug kapitat wtasny 43,37% 21,31%

zadluzenie skorygowanego skorygowany kapitat

. diug 129,68% 62,92%
kapitatu wtasnego wlasny
diug/materialny kapitat wtasny dtug kaplta’} \{v}e}sny (mllnus) 43,68% 21,38%
wartosci niematerialne
> ‘2 dtug oprocentowany suma bilansowa 23,19% 16,96%
> O
5 % S dtug oprocentowany kapitat wtasny 33,28% 20,59%
802 .
N © skorygowany kapitat o o
= 5 dtug oprocentowany wlasny 99,50% 60,78%
udziat dtugu krétkoterminowego oprocentowany STD dtug oprocentowany 77,75% n.d.
udziat diugu dlugoterminowego oprocentowany LTD dtug oprocentowany 22,25% n.d.
krot_kotermlnowe zadtuzenie STD Kapitat wlasny 34.94% 4.,88%
kapitatu wtasnego
diugoterminowe zadtuzenie LTD kapitat whasny 26,78% 8,62%
kapitatu wtasnego
przychody z wierzytelnosci STD 51,75% 271,82%
przychody z wierzytelnosci dtug 41,69% 62,31%

Srednie miesieczne
przychody z wierzytelnosci STD 6,30% 36,22%
+ srodki pieniezne

$rednie miesieczne
przychody z wierzytelnosci diug 5,08% 8,30%
+ $rodki pieniezne
Srednie miesieczne

Wskazniki pokrycia zadtuzenia z
przychodéw (i srodkéw pienieznych)

; - STD 4,31% 22,65%
przychody z wierzytelnosci
$rednie miesigczne diug 3.47% 5.19%
przychody z wierzytelnosci
<
080 EBITDA STD 21,43% 128,98%
355
28w EBITDA dtug 17,26% 29,56%
3% 3
N g EBITDA dtug oprocentowany 22,50% n.d.
pokrycie odsetek zysk fprutto + koszty koszty finansowe 195,83% 691,91%
inansowe
udziat dtugu o zmiennym dtug o zmiennej stopie dtug oprocentowany 75,11% n.d.

oprocentowaniu

Wskazniki ekonomiczno-finansowe zostaly obliczone jako iloraz wielko$ci opisanej
w kolumnie licznik przez wielkos¢ opisang w kolumnie mianownik. Oprécz wystepujacych w
bilansie, rachunku zyskow i strat oraz rachunku przeptywow pienieznych pozycji,
zastosowalismy w obliczeniach nastepujgce (oparte na tamtych) wielkosci finansowe.

Okreslenie przecietne aktywa oznacza srednig ze stanu tgcznej wartosci aktywow 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).
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Suma bilansowa to wykazana w bilansie suma wszystkich aktywow Spotki, rowna sumie
wszystkich pasywow Spofki.

Przecietny kapitat wkasny to $rednia stanu kapitatu wlasnego na dzien obliczania wskaznika
oraz 12 miesiecy wczesniej.

Okreslenie skorygowany kapitat wiasny oznacza kapitat wkasny pomniejszony o kapitat
z aktualizacji wyceny. Przecietny skorygowany kapitat witasny  to $rednia stanu
skorygowanego kapitatu wilasnego na dzien obliczania wskaznika oraz 12 miesiecy
wczesniej.

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

Dlug to taczna wartos¢ wszystkich zobowigzan Spétki  (krotkoterminowych
I dtugoterminowych).

Skrét LTD oznacza zobowigzania diugoterminowe. Oprocentowany LTD to zobowigzania
dlugoterminowe, ktére powodujg koniecznos$¢ optacania przez Spoétke odsetek (suma
zobowigzan dlugoterminowych ztytulu wyemitowanych obligacji oraz zobowigzan
diugoterminowych z tytutu leasingu).

Skrot STD oznacza zobowigzania krétkoterminowe. Oprocentowany STD to zobowigzania
krotkoterminowe, ktore powodujg koniecznos$¢ optacania przez Spoitke odsetek (suma
zobowigzan krotkoterminowych z tytutu wyemitowanych obligacji oraz zobowigzan
krotkoterminowych z tytutu leasingu).

Dlug oprocentowany to suma oprocentowanego STD i oprocentowanego LTD.

Dlug o zmiennej stopie to diug oprocentowany o zmiennej stopie procentowe]j (ustalanej
w zaleznosci od pewnych ustalonych, zewnetrznych czynnikéw rynkowych).

Z uwagi na fakt, ze rok obrotowy 2006/07/08 miat dlugosc¢ 15 miesiecy, za$ rok biezacy 12
miesiecy, dla porownywalnosci wskaznikbw dokonano annualizacji wielkosci pochodzgcych
z Rachunku Zyskow i Strat oraz Rachunku Przeptywow Pienieznych. Do wskaznikow
obliczanych na dzien 31.03.2008 wykorzystano warto$ci odpowiadajace okresowi 12
miesiecy od 1 kwietnia 2007 roku do 31 marca 2008 roku. Wskazniki za rok biezacy
wykorzystujg dane za 12 miesieczny okres od 1 kwietnia 2008 do 31 marca 2009 roku.

Zysk EBIT oznacza zysk z dziatalnosci operacyjne;j.
Zysk EBITDA to zysk EBIT powiekszony o amortyzacje.

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

Koszty operacyjne zostaly obliczone jako suma kosztow sprzedazy, kosztow ogolnego
zarzadu, pozostatych kosztow dziatalnosci podstawowej ipozostatych kosztow
operacyjnych.

Skrot CFO oznacza przeptywy z dziatalnosci operacyjnej (z Rachunku Przeptywow
Pienieznych). Skorygowane CFO to CFO powiekszone o wydatki na zakup wierzytelnosci
I pomniejszone o wptywy z tytutu sprzedazy wierzytelnosci.

Stope dywidendy obliczono jako iloraz dywidendy (wyptaconej lub zadeklarowanej) przez
zysk netto (z catego roku obrotowego)
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Wskaznik dywidenda/kapitat wtasny zostat obliczony jako iloraz dywidendy (wyptaconej lub
zadeklarowanej) przez wartos¢ skorygowanego kapitalu wlasnego na koniec roku
obrotowego.

Wskaznik przyrostu kapitatu wlasnego zostat obliczony jako iloraz zysku netto za rok
obrotowy pomniejszonego o wyptacong lub zadeklarowang dywidende przypadajgca na
dany rok obrotowy (zysk zatrzymany) przez kapitat wkasny na poczatku roku obrotowego.

Wskaznik przyrostu skorygowanego kapitatu wtasnego zostat obliczony jako iloraz zysku
netto za rok obrotowy pomniejszonego o wyptacong lub zadeklarowang dywidende

przypadajacg na dany rok obrotowy (zysk zatrzymany) przez skorygowany kapitat wiasny
na poczatku roku obrotowego.
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INFORMACJE WSTEPNE

Nota 1 — Kredyt Inkaso S.A. — informacje szczegotow e

Nazwa Emitenta: Kredyt Inkaso Spétka Akcyjna
Siedziba Emitenta: 22-400 Zamosé, 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 (sp6tka akcyjna)
19 kwietnia 2001 r. Emitent w poprzedniej formie prawnej (spoétka
komandytowa)

Numer KRS: 0000270672

Regon: 951078572

NIP: 922-254-40-99

PKD: 67.13.Z

Przedmiot dziatalnosci wedtug statutu:

a)
b)
c)
d)
e)
f)

g)
h)
)

)

K)

)

pozostate posrednictwo finansowe — w PKD 65.23.Z;

leasing finansowy — w PKD 65.21.Z;

pozostate formy udzielania kredytéw — w PKD 65.22.Z;

dziatalno$¢ pomocnicza finansowa, gdzie indziej niesklasyfikowana
—w PKD 67.13.Z;

zagospodarowanie i sprzedaz nieruchomosci na wtasny rachunek —
w PKD 70.11.Z;

kupno isprzedaz nieruchomosci na whasny rachunek — w PKD
70.12.Z;

wynajem nieruchomosci na wkasny rachunek — w PKD 70.20.Z;
dziatalno$¢ prawnicza, — w PKD 74.11.Z;

doradztwo w zakresie prowadzenia dziatalnosci gospodarczej
| zarzadzania — w PKD 74.14.A,

dziatalno$¢ zwigzana z ttumaczeniami iustugami sekretarskimi —
w PKD 74.85.Z;

dziatalno$¢ komercyjna pozostata, gdzie indziej niesklasyfikowana
—w PKD 74.87.B;

dziatalno$¢ centrow telefonicznych (call center) — w PKD 74.86.Z;

m) ksztalcenie ustawiczne dorostych ipozostate formy ksztatcenia,

gdzie indziej niesklasyfikowane — w PKD 80.42.B;

Przedmiot dziatalno$ci wykonywanej przez Kredyt Inkaso S.A. (wpisany do KRS
postanowieniem Sadu Rejonowego w Lublinie, IX Wydzial Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sgdowego w dniu 03.03.2009) wg nowej klasyfikacji dziatalnosci PKD 2007
oznaczony jest w sposOb nastepujacy:
pozostata  finansowa  dziatalnos¢ ustugowa  gdzie indziej
niesklasyfikowana, z wylgczeniem ubezpieczen i funduszéw
emerytalnych — w PKD 64.99.Z.
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Nota 2 — Istotne elementy polityki rachunkowo  Sci

Niniejsze Roczne Sprawozdanie Finansowe sporzadzilismy stosujgc ponizsze zasady
rachunkowosci.

BILANS — Aktywa
Warto $ci niematerialne i prawne

Za wartosci niematerialne iprawne zostaly uznane skiladniki aktywéw, ktére wynikajg
z tytutbw umownych lub innych tytutow prawnych, bez wzgledu na to, czy sg one zbywalne.

Poczatkowej wyceny skfadnikéw wartosci niematerialnych i prawnych dokonano w cenie
nabycia wynikajacej z oddzielnej transakcji. Po poczatkowym ujeciu, wyceny skiadnikow
wartosci niematerialnych dokonano w cenie nabycia po pomniejszeniu 0 umorzenie;
czynnikiem pomniejszajgcym wycene z zasady jest ponadto tgczna kwota odpisow
aktualizujgcych  z tytutu utraty wartosci. Czynnik ten nie wystgpit w okresie
sprawozdawczym.

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

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

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

W wyniku analizy ustalono, ze wartos¢ koncowa uzytkowanych przez Spétke wartosci
niematerialnych iprawnych jest rowna 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 i prawnych wedlug zasad dotychczasowych iwedlug zasad
aktualnie obowigzujacych sg takie same.

Spotka posiada sktadnik wartosci niematerialnych i prawnych o nieokreslonym okresie
uzytkowania, ktorym jest znak towarowy. Sktadnik taki wykazuje sie w cenie zakupu po
przeprowadzeniu testu na trwalg utrate wartosci. Test nie wykazat potrzeby obnizenia
wartosci bilansowe;.

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

Skladnik 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) ktore sg utrzymywane przez Spotke w celu wykorzystywania ich w dziatalnosci,
2) ktére majg by¢ wykorzystywane przez czas diuzszy niz jeden okres,
3) w stosunku do ktorych istnieje prawdopodobienstwo, iz przyniosg w przysztosci
korzysci ekonomiczne,
4)  ktérych wartos¢ mozna oceni¢ w sposob wiarygodny.

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

Na dzieh poczatkowego ujecia Srodki trwate zostaty wycenione w cenie nabycia.

W uzytkowanych przez Spoétke Srodkach trwatych nie wyrdzniono istotnych czesci
sktadowych $rodkow trwatych (komponentow), ktorych okres uzytkowania roznitby sie od
okresu uzytkowania catego srodka trwatego.

W prezentowanych okresach stosowano metode liniowg amortyzacji srodkéw trwatych,
wynikajaca z oczekiwanego zuzycia S$rodka trwalego, z wyjatkiem notebook’éw
amortyzowanych metoda degresywna przy wspotczynniku degresji rownym 2.

Podstawg naliczania odpisow amortyzacyjnych srodkow trwatych w okresie zastosowania
MSR jest warto$¢ poczgtkowa pomniejszona o wartos¢ koncowg. W wyniku analizy
ustalono, ze wartos¢ koncowa uzytkowanych przez Spoétke srodkoéw trwatych jest rowna
zero. Stawki amortyzacyjne zastosowane do srodkéw trwatych w poprzednich okresach nie
réznig sie od tych, ktére zweryfikowano i zastosowano w okresie sprawozdawczym. Z tego
wzgledu wartosci netto srodkéw trwatych wedlug zasad dotychczasowych i wedtug zasad
aktualnie obowigzujacych sg takie same.

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

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

(np. kopertownice, niszczarki wysokonaktadowe) -14%

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

Aktywa z tytutu podatku odroczonego ustalono w kwocie przewidziane] 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 aktywow z tytutu odroczonego podatku dochodowego uwzgledniono stawke
podatku dochodowego 19%, ktéra wedtug najlepszej wiedzy bedzie obowigzywata w roku,
w ktérym pozycja aktywdw zostanie zrealizowana.

Inne rozliczenia mi edzyokresowe diugoterminowe

Do dlugoterminowych rozliczen miedzyokresowych Spoéika zalicza odsetki, zwigzane
Z leasingiem finansowym, przewidziane do rozliczenia w okresie dluzszym niz 12 miesiecy
od dnia sprawozdawczego.

Nale zno $ci krotkoterminowe

Do naleznosci krotkoterminowych zalicza sie naleznosci z tytutu dostaw i ustug, naleznosci
ztytulu podatku dochodowego, naleznosci z zasgdzonych kosztéw procesu oraz
naleznosci pozostate.

Naleznosci wycenia sie w kwocie wymaganej zaptfaty, z zachowaniem ostroznosci. Wartosc
naleznosci aktualizuje sie uwzgledniajgc stopien prawdopodobienstwa ich zaptaty poprzez
dokonanie odpiséw aktualizujgcych ich wartosci na koniec okresu sprawozdawczego.

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

Wartosc ksiegowa naleznosci odpowiada ich wartosci godziwej.

Uprzednio dokonujac prezentacji aktywOw ipasywdéw zwigzanych z powierniczym
przelewem wierzytelnosci prezentowaliSmy ich kwote po stronie aktywow jako inne
naleznosci  krétkoterminowe oraz po stronie pasywow 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 nastepujaco:

Pozycja bilansu Skutek zmian na
31.03.2008
Aktywa, naleznoséci krétkoterminowe -233
Pasywa, inne rozliczenia miedzyokresowe -233
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Wierzytelno $ci nabyte

Na nabyte wierzytelnosci sktada sie wartos¢ wierzytelnosci zakupionych na wiasne ryzyko
i whkasny rachunek, ktére Spotka kwalifikuje jako instrumenty finansowe dostepne do
sprzedazy. Wyceniane sg wedlug wartosci godziwe] wedlug estymacji oparte] na
historycznych  doswiadczeniach (rekalkulacja przysztych przeptywow pienieznych
uwzgledniajgca wartos¢ biezacqg inwestycji w wierzytelnosci na dzien bilansowy).

Powstate na moment poczatkowego ujecia roznice przejsciowe w podatku dochodowym sg
nieujmowane, poniewaz spetniajg warunek wynikajacy z MSR 12 par. 22, par. 15c i par. 24.
Roéznice przejsciowe powstajgce z wyceny do wartosci godziwej na kazdy kolejny dzien
sprawozdawczy, sg hizsze od nieujmowanej roznicy z poczatkowego ujecia, dlatego takze
nieujmowane. Wierzytelnosci, ktérymi Spoétka zarzgdza, cechujg sie bowiem obiektywng
tendencjg spadku wartosci godziwej w miare uptywu czasu.

Zaréwno roznice dodatnie z wyceny w wartosci godziwej, jak i ujemne sg odnoszone na
kapitat z aktualizacji wyceny.
StwierdziliSmy rdznice wynikajgcg z ujecia w wycenie nabytych wierzytelnosci wg obecnie
stosowanych zasad kwoty kosztow transakcji uprzednio ujmowanych jako krétkoterminowe
rozliczenia miedzyokresowe.

Skutki zmian przedstawiajg sie nastepujgco

Pozycja bilansu Skutek zmian
na 31.03.2008

Aktywa, aktywa obrotowe, wierzytelnosci nabyte

(uprzednio:

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

finansowe)

Aktywa, aktywa obrotowe, krétkoterminowe -370

rozliczenia miedzyokresowe

Srodki pieni ezne

Na s$rodki pieniezne skiladajg sie srodki pieniezne w banku iw kasie oraz inne s$rodki
pieniezne, czyli depozyty bankowe o okresie zapadalnosci nieprzekraczajgcym trzech
miesiecy. Srodki te zostaty wycenione w warto$ci nominalnej, natomiast depozyty bankowe
w kwocie wymagajacej zaptaty. Wartos¢ ksiegowa tych aktywdéw odpowiada ich wartosci
godziwej.

Krétkoterminowe rozliczenia mi edzyokresowe

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

Nie stwierdzilismy réznic w zasadach rachunkowosci uprzednio iobecnie stosowanych
oraz w kwocie wyceny poza réznicami wskazanymi w punkcie Wierzytelnosci nabyte oraz
wynikajacymi z wyceny wg zamortyzowanego kosztu wyemitowanych obligacji — uprzednio
ujmowane jako rozliczenia miedzyokresowe po stronie aktywow koszty emisji rozliczane
w czasie obecnie korygujg wartos¢ zobowigzania.

Skutki zmian przedstawiajg sie nastepujgco:

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

obligacji

Aktywa, krétkoterminowe rozliczenia

miedzyokresowe - 185

BILANS - Pasywa

Kapitat akcyjny

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

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

Kapitat zapasowy (agio)

Kapitat ten jest tworzony z nadwyzki wartosci 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 przeszacow ania aktywéw finansowych
dost epnych do sprzeda zy

Kapitat z aktualizacji wyceny jest tworzony w zwigzku z wyceng w wartosciach godziwych
instrumentow finansowych dostepnych do sprzedazy, odnoszone sg tu zaréwno
przeszacowania zwiekszajace jak i zmniejszajgce wartos¢ godziwa.

Na moment wylgczenia skladnika 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 Kkapitalu z aktualizacji wyceny o0dnoszono przeszacowania, Wwtym
przeszacowania zmniejszajgce wartos¢ godziwg instrumentow finansowych ale jedynie
w zakresie do poziomu ceny zakupu instrumentu finansowego. Przeszacowania
zmniejszajgce wartos¢ godziwg w czesci ponizej ceny zakupu oraz zwiekszajgce warto$é
godziwg do poziomu ceny zakupu odnoszono w rachunek zyskow i strat.

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

Skutki zmian przedstawiajg sie nastepujgco:

Pozycja bilansu Skutek zmian na
31.03.2008

Pasywa, kapitat z aktualizacji wyceny, kapitat -106
Z przeszacowania aktywow 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, ktéra w przysztosci
spowoduje zwiekszenie zobowigzania do zaptaty ztytulu podatku dochodowego,
w zwigzku z wystepowaniem dodatnich réznic przejsciowych pomiedzy bilansowg
wartoscig aktywow i pasywéw a ich wartoscig podatkowa.

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

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

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

Skutki zamian przedstawiajg sie nastepujaco:

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 Spotki 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 Spoéice cigzy istniejacy obowigzek, wynikajacy ze
zdarzen przesztych oraz prawdopodobne jest, ze wypetnienie tego obowigzku spowoduje
konieczno$¢ wyptywu korzysci ekonomicznych imozna dokona¢ wiarygodnego
oszacowania tego zobowigzania.

Utworzone rezerwy zalicza sie odpowiednio do pozostatych kosztéw operacyjnych,
kosztow finansowych w zaleznosci od okolicznosci, z ktérymi wigze sie przyszie
zobowigzanie.

Zobowi gzania

Zobowigzania wycenia sie na koniec okresu sprawozdawczego w kwocie wymagajacej
zaptaty, z wyjatkiem zobowigzah z tytutu emisji obligacji. Zobowigzania z tytutu emisiji
obligacji sg wyceniane na moment poczatkowego ujecia w warto$ci godziwej
pomniejszonej o koszty transakcyjne. Na dzien bilansowy wycena nastgpita wedtug
zamortyzowanego kosztu z zastosowaniem metody efektywnej stopy procentowej
(w skorygowanej cenie nabycia) i dzielone wg terminu generowanego przeptywu na czesc
krétko i diugoterminowa.

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

Wyodrebniono takze wystepujgce od tego roku zobowigzania ztytulu leasingu
finansowego.

Inne rozliczenia mi edzyokresowe

Rozliczenia miedzyokresowe kosztow bierne sg dokonywane na dzieh sprawozdawczy,
jesli istnieje taka koniecznos$¢, w wysokosci prawdopodobnych zobowigzan przypadajgcych
na biezacy okres sprawozdawczy.

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

Aktywa izobowigzania 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 kosztow postepowania sgdowego wykazywane sg w dacie
uzyskania tytutu wykonawczego.

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

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

Koszt wkasny przychodéw

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

Wartos¢ nabycia wierzytelnosci obejmuje takze czes¢ wartosci nabycia wierzytelnosci tj.
ceny nabycia plus kosztow transakcji, ktorg uznano w okresie sprawozdawczym za

niemozliwg do wygenerowania z niej korzysci w przysztych okresach ijednoczesnie nie
zostata zaliczona do kosztow w okresach przesziych.

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

Nie stwierdzilismy innych réznic w kwocie wyceny ze wzgledu na zmiane zasad
rachunkowosci poza powyzszymi.

Skutki zamian przedstawiajg sie nastepujaco:

Pozycja rachunku Skutek zmian na
31.03.2008
RZiS, Koszt wlasny przychodow,
s o -t +641
warto$¢ nabycia wierzytelnosci
RziS, inne  pozostale  koszty 641
operacyjne
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Koszty ogdlnego zarz gdu

Do kosztéw ogoélnego zarzadu zalicza sie wszelkie pozostate koszty ponoszone przez
Spotke, ktére nie zostaly zaliczone do kosztu wlasnego przychodow i pozostatych kosztow
dziatalnosci podstawowej, a zostaty poniesione takze w zwigzku z dziatalnoscig operacyjng
Spoiki.

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

Pozostate koszty dziatalno $ci podstawowe]

Do pozostatych kosztéw dziatalnosci podstawowej zalicza sie koszty utrzymania contact
center, koszty obstugi przedprocesowej zakupionych wierzytelnosci i inne koszty zwigzane
Z zarzadzaniem zakupionymi wierzytelnosciami, nie ujete w koszcie wkasnym 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 obowigzujgcy stawke — 19%.

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

RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

Rachunek przeptywow pienieznych Spoétka sporzadza metoda posrednig. W dziatalnosci
operacyjnej ujawniono przeptywy $rodkéw pienieznych zwigzane z wierzytelnosciami
uznanymi przez Spoétke za instrumenty finansowe dostepne do sprzedazy.

Nota 3 — Wykorzystanie wptywdw z emisji papierow wa  rto $ciowych

Srodki uzyskane w maju 2008 roku z emisji obligacji serii D w kwocie nominalnej 3 min
zlotych przeznaczyliSmy na zakup kolejnych pakietow wierzytelnosci od Polkomtel S.A. i
PTK Centertel sp. z 0.0. oraz na koszty postepowan zwigzanych z dochodzeniem zaptaty
zakupionych wierzytelnosci.

Srodki uzyskane w czerwcu 2008 roku z emisji obligacji serii E w kwocie nominalnej 6 min
zlotych przeznaczyliSmy na zakup kolejnych pakietéw wierzytelnosci od PTK Centertel sp.
Zz 0.0., 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 obligaciji serii F w kwocie nominalnej 3,2 min
zlotych przeznaczyliSmy na zaplate za pakiety wierzytelnosci zakupione od
Telekomunikacji Polskiej S.A. oraz na koszty postepowan zwigzanych z dochodzeniem
zaptaty zakupionych wierzytelnosci.

Srodki uzyskane w grudniu 2008 roku z emisji obligacji serii G w kwocie nominalnej 3,2 min
zlotych zostaly przeznaczone na wykup obligacji serii F.

Srodki uzyskane w marcu 2009 roku z emisji obligacji serii H w kwocie nominalnej 7,2 min
zlotych przeznaczyliSmy na sptate zobowigzan z tytutu wygasniecia obligacji serii C i G.

Nota 4 — Oswiadczenie 0 zgodno s$ci sprawozdania z Mi edzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczo Sci Finansowej i Mi edzynarodowymi Standardami
Rachunkowo S$ci

Podstawa sporz gdzenia i format sprawozdania finansowego

Niniejsze poddane badaniu Roczne Sprawozdanie Finansowe Spotki (,Roczne
Sprawozdanie Finansowe”) sporzadzilismy zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej i Miedzynarodowymi Standardami Rachunkowosci oraz
zgodnie z odpowiednimi standardami rachunkowosci majgcymi zastosowanie do rocznej
sprawozdawczosci finansowe] przyjetymi przez UE, opublikowanymi i obowigzujacymi
w czasie przygotowywania Rocznego Sprawozdania Finansowego. Jest to pierwsze roczne
sprawozdanie po wprowadzeniu zasad wynikajgcych z MSSF/MSR.

Roczne Sprawozdanie Finansowe sktada sie zbilansu, rachunku zyskéw i strat,
zestawienia zmian w kapitale wiasnym, rachunku przeptywdéw pienieznych oraz not
objasniajacych.

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

Niniejsze Roczne Sprawozdanie Finansowe przygotowaliSmy w tysigcach PLN.
Zatozenie kontynuacji dziatalno sci

Niniejsze Roczne Sprawozdanie Finansowe sporzadziliSmy przy zatozeniu kontynuowania
dziatalnosci przez Spoétke w dajagcej sie przewidzie¢ przysziosci, poniewaz nie znamy
okolicznosci wskazujgcych na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci.
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Uwzgl ednienie standardow, zmian w standardach rachunkowo $ci oraz interpretacji
obowi gzujacych na dzie n 31 marca 2009 roku.

Nie wybraliSmy opcji wczesniejszego zastosowania nastepujacych standardow oraz
interpretacji (juz przyjetych lub bedacych w trakcie przyjmowania przez Unie Europejska):

— MSSF 8 ,Segmenty operacyjne”, ma zastosowanie dla okresow rocznych
rozpoczynajacych sie po 1 stycznia 2009 roku,

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

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

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

— Zmiany do MSSF 2 ,Patnosci w formie akcji — Warunki nabycia uprawnien i anulowanie”,
majg zastosowanie dla okresdw rocznych rozpoczynajacych sie na dzieh 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 opcja sprzedazy izobowigzania
powstate w wyniku likwidacji”.

Powyzsze standardy nie zostaly zaakceptowane przez Unie Europejska.

Nota 5 — Oswiadczenie Zarz qdu Kredyt Inkaso S.A. 0 zgodno $ci rocznego
sprawozdania finansowego z obowi gzujgcymi zasadami rachunkowo $ci

Oswiadczamy, ze wedle naszej najlepszej wiedzy, Roczne Sprawozdanie Finansowe
Kredyt Inkaso S.A. za rok obrotowy 2008/09 (tj. za okres od dnia 1 kwietnia 2008 roku do
dnia 31 marca 2009 roku) idane poréwnywalne sporzadzone zostaly zgodnie
z obowigzujacymi zasadami rachunkowosci oraz ze odzwierciedlajg w sposob prawdziwy,
rzetelny ijasny sytuacje majatkowg ifinansowg Kredyt Inkaso Spotki Akcyjnej oraz jej
wynik finansowy, oraz ze sprawozdanie z dziatalnosci zawiera prawdziwy obraz rozwoju
I osiggnie¢ oraz sytuacji Kredyt Inkaso Spétki Akcyjnej, w tym opis podstawowych zagrozen
I ryzyk.
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Nota 6 — Oswiadczenie Zarz gqdu Kredyt Inkaso S.A. 0 wyborze podmiotu
uprawnionego do badania sprawozda n finansowych

Oswiadczamy, ze podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych, dokonujacy
badania Rocznego Sprawozdania Finansowego Kredyt Inkaso S.A. za rok obrotowy
2008/09 (tj. za okres od dnia 1 kwietnia 2008 roku do dnia 31 marca 2009 roku) zostat
wybrany zgodnie z przepisami prawa oraz ze podmiot ten oraz biegty rewident, dokonujacy
badania sprawozdania, spetniali warunki do wydania bezstronnej i niezaleznej opinii
i raportu z badania sprawozdania finansowego, zgodnie z wiasciwymi przepisami prawa
krajowego.

Nota 7 — Informacje na temat segmentu

Dziatamy w jednym podstawowym segmencie branzowym obejmujgcym obrét pakietami
wierzytelnosci na rynku krajowym. Segment ten stanowi nasz strategiczny przedmiot
dziatalnosci, a inna dziatalno$¢ 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 31.03.2009 31.03.2008

Srodki trwate, w tym: 1397 882
- grunty 0 0
- budynki, lokale i obiekty inzynierii lgdowej i wodnej 513 364
- urzadzenia techniczne i maszyny 673 374
- $rodki transportu 0 0
- inne srodki trwate 211 144
Srodki trwate w budowie 2 90
Rzeczowe aktywa trwale, razem 1399 973
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Nota 9 — Zmiany w $rodkach trwatych wedtug grup rodzajowych

Za okres od 01.04.2008 do 31.03.2009 grunty %‘fgﬂ\‘/\'ﬁl'é u':‘za:;;’gr{i'a $rodki transportu '””ﬁw sar*‘;dk' razem

Warto € brutto na pocz atek okresu 0 382 413 0 167 963
Zwiekszenia 0 201 483 0 116 800
- zakup 0 0 372 0 116 487
- ulepszenia 0 201 112 0 0 313
- przeszacowania 0 0 0 0 0 0
Zmniejszenia 0 0 0 0 0 0
- sprzedaz 0 0 0 0 0 0
- likwidacja 0 0 0 0 0 0
- przeszacowania 0 0 0 0 0 0
Warto $¢ brutto na koniec okresu 0 583 897 0 283 1763
Warto $§€ umorzenia na pocz atek okresu 0 18 40 0 23 80
Zwigkszenia 0 53 184 0 49 286
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 $€ umorzenia na koniec okresu 0 71 223 0 72 366
(())Iijrglssuaktuahzumcy Z tytutu utraty wartosci na poczatek 0 0 0 0 0 0
\?vfr(tzcl)eé Z\( okresie odpisu aktualizujgcego z tytutu utraty 0 0 0 0 0 0
uot(rj;\':)r/év(\:lzrr]tigé\::vi okresie odpisu aktualizujgcego z tytutu 0 0 0 0 0 0
w;r:t:éég ﬁ\évi%lsi(ér;iz:)j%cglljjmorzenie i odpis z tytutu utraty 0 71 293 0 72 366
Warto ¢ netto na koniec okresu 0 513 673 0 211 1397
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O ey do 3102208 oy el eosvspow MRS e

Warto $¢ brutto na pocz atek okresu 0 0 41 0 0 41
Zwiekszenia 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
Warto $¢€ brutto na koniec okresu 0 382 413 0 167 963
Warto §¢ umorzenia na pocz atek okresu 0 0 16 0 2 18
Zwiekszenia 0 18 37 0 21 76
Zmniejszenia, z tego: 0 0 13 0 0 13
- sprzedaz 0 0 0 0 0 0
- likwidacja 0 0 13 0 0 13
- inne 0 0 0 0 0 0
Warto$¢ umorzenia na koniec okresu 0 18 40 0 23 80
cC))lijrpéissuaktualizuja_cy Z tytutu utraty wartosci na poczatek 0 0 0 0 0 0
yv{frfci)eé (\:IY okresie odpisu aktualizujgcego z tytutu utraty 0 0 0 0 0 0
uOt?:’:;o\;\:/z?tIgé\::vi okresie odpisu aktualizujgcego z tytutu 0 0 0 0 0 0
gvv;rrttc?ésg ﬁ;vi%lr?ii?&glzzi lLJJmorzeme i odpis z tytutu utraty 0 18 40 0 23 80
Warto $¢ netto na koniec okresu 0 364 374 0 144 882
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Nota 10 — Srodki trwate wykazane pozabilansowo

Srodki trwate wykazane pozabilansowo 31.03.2009 31.0 3.2008
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 wyst gpity na dzie i bilansowy

Nota 11 — Warto $ci niematerialne

Warto sci niematerialne 31.03.2009 31.03.2008

a) koszty zakonczonych prac rozwojowych 0 0
b) wartos¢ firmy 0 0
c) koncesje, patenty, licencje i podobne wartosci, w tym: 379 106
- oprogramowanie komputerowe 379 106
d) inne wartosci niematerialne 247 72
e) zaliczki na wartosci niematerialne 0 0
Warto $ci niematerialne, razem 627 178
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Nota 12 — Zmiany warto $ci niematerialnych wedtug grup rodzajowych

Za okres od 01.04.2008 do 31.03.2009

a b c d e
koszty koncesje, patenty, inne warto $ci warto s$ci
zakonczonych warto $¢ firmy licencje i podobne w tym: niematerialne,

prac rozwojowych

warto $ci

niematerialn
ematerialne razem

oprogramowanie

komputerowe

XY(?(L?USC brutto warto $ci niematerialnych na pocz atek 0 0 138 138 3 141
Zwiekszenia 0 0 390 390 261 651
- zakup 0 0 390 390 261 651
Zmniejszenia 0 0 0 0 0 0
- sprzedaz 0 0 0 0 0 0
- likwidacja 0 0 0 0 0 0
Warto $¢ brutto warto $ci niematerialnych na koniec okresu 0 0 528 528 264 792
Warto $¢ umorzenia na pocz atek okresu 0 0 31 31 3 34
Zwiekszenia 0 0 117 117 1 131
Zmniejszenia, z tego: 0 0 0 0 14 0
- sprzedaz 0 0 0 0 0 0
- likwidacja 0 0 0 0 0 0
- inne 0 0 0 0 0 0
Warto $§¢ umorzenia na koniec okresu 0 0 149 149 17 165
Odpis aktualizujacy z tytutu utraty warto$ci na poczatek okresu 0 0 0 0 0 0

L . . o . 0 0 0 0 0 0
Ujecie w okresie odpisu aktualizujgcego z tytutu utraty wartosci
Odwrocenie w okresie odpisu aktualizujgcego z tytutu utraty 0 0 0 0 0 0
wartosci
Wartos$¢ uwzgledniajaca umorzenie i odpis z tytutu utraty 0 0 149 149 17 165
wartosci na koniec okresu
Warto §¢ netto na koniec okresu 0 0 376 376 250 627
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Za okres od 28.12.2006 do 31.03.2008
(dane poréwnawcze)

a b c d e
koszty koncesje, patenty, inne warto ci warto s$ci
zakonczonych warto $¢ firmy licencje i podobne w tym: niematerialne,

prac rozwojowych

warto $ci

niematerialne razem

oprogramowanie

komputerowe

\c/)\ll(?gtsusc brutto warto $ci niematerialnych na pocz atek 0 0 3 3 0 3
Zwiekszenia 0 0 136 136 75 136
- zakup 0 0 136 136 75 136
Zmniejszenia 0 0 1 1 0 1
- sprzedaz 0 0 0 0 0 0
- likwidacja 0 0 1 1 0 1
Warto $¢ brutto warto $ci niematerialnych na koniec okresu 0 0 138 138 75 138
Warto $¢ umorzenia na pocz atek okresu 0 0 3 0 0 3
Zwiekszenia 0 0 29 3 3 29
Zmniejszenia, z tego: 0 0 1 0 0 1
- sprzedaz 0 0 1 0 0 1
- likwidacja 0 0 0 0 0 0
- inne 0 0 0 0 0 0
Warto$¢ umorzenia na koniec okresu 0 0 31 31 3 31
Odpis aktualizujacy z tytutu utraty wartosci na poczatek okresu 0 0 0 0 0 0

L . . o . 0 0 0 0 0 0
Ujecie w okresie odpisu aktualizujgcego z tytutu utraty wartosci
Odwrdcenie w okresie odpisu aktualizujgcego z tytutu utraty 0 0 0 0 0 0
wartosci
Wartos¢ uwzgledniajaca umorzenie i odpis z tytutu utraty 0 0 31 31 3 31
wartosci na koniec okresu
Warto $¢ netto na koniec okresu 0 0 106 106 72 178
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Nota 13 — Aktywa z tytutu odroczonego podatku docho dowego

Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 31. 03.2009 31.03.2008
Stan na pocz atek 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 wkasny 0 0
- 0 0
Odniesionych na warto$¢ firmy lub ujemna wartos$é 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
podatkowa (z tytutu)
- 0 0
Odniesione na kapitat wkasny w zwigzku z ujemnymi r6znicami 0 0
przejsciowymi (z tytutu)
- 0 0
Odniesione na wartos$¢ firmy lub ujemna wartos$¢ firmy w zwigzku 0 0
z ujemnymi roznicami przejsciowymi (z tytutu)
- 0 0
Zmniejszenia 22 48
Odniesione na wynik finansowy okresu w zwigzku z ujemnymi
P . S . 22 48
réznicami przejsciowymi (z tytutu)
- Z tututu odsetek naliczonych do wyptaty w nastepnych okresach 0 26
bilansowych
- Z tytutu rezerw na koszty 0 1
Odniesione na wynik finansowy okresu w zwigzku ze stratg
0 0
podatkowa (z tytutu)
- 0 0
Odniesione na kapitat wkasny w zwigzku z ujemnymi réznicami 0 0
przejsciowymi (z tytutu)
- 0 0
Odniesione na wartos$é firmy lub ujemna wartos¢ firmy w zwigzku 0 0
Z ujemnymi réznicami przejsciowymi (z tytutu)
- 0 0
Stan na koniec okresu 0 22
Odniesionych na wynik finansowy 0 22
- Z tututu odsetek naliczonych do wyptaty w nastepnych okresach 0 20
bilansowych
- Z tytutu rezerw na koszty 0 2
Odniesionych na kapitat wkasny 0 0
- 0 0
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Odniesionych na warto$¢ firmy lub ujemng wartos$é firmy 0 0
- 0 0
Nota 14 — Nale zno$ci krotkoterminowe z tytutu dostaw i ustug
Naleznos$ci krotkoterminowe z tytutu dostaw i ustug 31.03.20 09 31.03.2008
Od jednostek powigzanych 0 0
Od pozostatych jednostek 32 18
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug, razem netto 32 18
Odpisy aktualizujgce naleznosci z tytutu dostaw i ustug: 0 0
- od jednostek powigzanych 0 0
- od pozostatych jednostek 0 0
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug, razem brutto 32 18
Zmiana stanu odpiséw aktualizuj acych warto $¢€ naleznosci
handlowych krotkoterminowych 31.03.2009 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 odpiséw aktualizuj acych warto $€ naleznosci 0 0
krétkoterminowych na koniec okresu
W biezacym okresie nie utworzono odpiséw aktualizujgcych na naleznosci krétkoterminowe ocenione jako
trudnosciggalne.
Nota 15 — Nale znosci z tytutu podatku dochodowego
Naleznosci z tytutu podatku dochodowego 31.03.2009 31.03.20 08
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  krotkoterminowe

pozostatych jednostek

z zas Q@gdzonych

kosztow procesu

Naleznosci krétkoterminowe z zas adzonych kosztéw procesu

od pozostatych jednostek 31.03.2009 31.03.2008
Naleznosci krotkoterminowe z zasgdzonych kosztow procesu netto, 1691 496
razem
Odpisy aktualizujgce wartos¢ naleznosci z zasgdzonych kosztow 1691 963
procesu
Naleznosci krotkoterminowe z zasgdzonych kosztow procesu 3382 1459
brutto, razem
Zmiana stanu odplspw aktualizuj acych warto $€¢ naleznosci z 31.03.2009 31.03.2008
zasadzonych kosztow procesu
Stan na poczatek okresu 963 958
Zwiekszenia 780 10
- utworzenie odpisu aktualizujgcego 780 10
Zmniejszenia 51 5
- spfata zadtuzenia (rozwigzanie odpisu) 51 5
- wykorzystanie odpisu 0 0
Stan odpiséw aktualizuj acych warto $¢ naleznosci
krétkoterminowych z zas  qdzonych kosztéw procesu na koniec 1691 963
okresu
Nota 17 — Nale znosci krotkoterminowe pozostate
Naleznosci krétkoterminowe pozostate 31.03.2009 31.03.2008
Od jednostek powigzanych 0 0
Od pozostatych jednostek 1168 303
- z tytutu podatkow, dotacji, cet, ubezpieczen spotecznych
: . o X 17 24
i zdrowotnych oraz innych $wiadczen
- z tytutu zaliczek wyptaconych komornikom 901 141
- Z tytutu zwrotu wpiséw sadowych 189 0
- inne 61 138
Naleznos$ci pozostate netto, razem 1168 303
Odpisy aktualizujgce wartos$¢ naleznosci pozostatych 0 0
Naleznos$ci pozostafte brutto, razem 1168 303

od
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Zmiana stanu odpisow aktualizuj gcych warto $¢ naleznosci

pozostalych 31.03.2009 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 odpiséw aktualizuj acych warto $€ naleznosci 0 0

krotkoterminowych pozostatych na koniec okresu

Nota 18 — Wierzytelno $ci nabyte od pozostatych jednostek

Wierzytelno $ci nabyte od pozostatych jednostek 31.03.2009 31.03 .2008
- aktywa finansowe dostepne do sprzedazy 116 401 94 298
Wierzytelno $ci nabyte od pozostatych jednostek, razem 116 401 94 298

Nota 19 — Srodki pieni ezne i ich ekwiwalenty

Srodki pieni ezne i ich ekwiwalenty 31.03.2009 31.03.2008

Srodki pieniezne w kasie i na rachunku bankowym 613 545
Inne $rodki pieniezne 0 0
Inne aktywa pieniezne 0 0
Srodki pieni ezne i ich ekwiwalenty, razem 613 545

Nota 20 — Krotkoterminowe rozliczenia mi edzyokresowe

Krotkoterminowe rozliczenia mi  edzyokresowe 31.03.2009 31.03.2008

Czynne rozliczenia miedzyokresowe kosztow, w tym: 4 659 2 340
- koszty procesu 4 454 2177
- pozostate koszty czynne 205 163
Krétkoterminowe rozliczenia mi edzyokresowe, razem 4 659 2340
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. Rodzaj

Rodza ograniczenia serii/emisji w Sposéb pokrycia Data Prawo do
Seria / emisja Rodzaj akcji  uprzywilejowania 9 Liczba akcji )l W9 P POKTY! . " dywidendy

- praw do kapitatu rejestraciji
akgji - . . (od daty)
akcji nominalnej (tys.zt)
akcje serii A zwykle brak brak 3 745 000 3745  ZPrzeksztaiceniaw 2006-12-28  2006-12-28
wyniku przeksztatcenia

akcje serii B zwykte brak brak 1250 000 1250 gotowka 2007-06-26  2007-06-26
akcje serii C zwykte brak brak 499 000 499 gotowka 2008-02-14  2008-02-14
Liczba akcji, razem 5 494 000
Kapitat zaktadowy, razem 5494
Warto $€ nominalna jednej akcji (w z) 1,00

W okresie sprawozdawczym nie nastgpita zmiana liczby akcji.
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Nota 22 — Rezerwa z tytutu odroczonego podatku doch  odowego
Zmiana stanu rezerwy z tytutu odroczonego podatku 31.03.2009 31.03.2008
dochodowego
Stan rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodoweg ona 508 0
pocz atek okresu
Odniesionej na wynik finansowy 508 0
-réznice przejsciowe z tytutu kosztéw postepowania sgdowego 414 0
-réznice przejsciowe z tytutu rezerw na koszty 940 0
Odniesionej na kapitat wkasny 0 0
- 0 0
Odniesionej na wartos¢ firmy lub ujemng wartos$é firmy 0 0
- 0 0
Zwiekszenia 541 508
Odniesienie na wynik finansowy okresu z tytutu dodatnich réznic 541 508
przejsciowych (z tytutu)
-réznice przejsciowe z tytutu kosztéw postepowania sadowego 175 414
-réznice przejsciowe z tytutu rezerw na koszty 366 94
Odniesione na kapitat wtasny w zwigzku z dodatnimi réznicami 0 0
przejsciowymi (z tytutu)
- 0 0
Odniesione na wartos$¢ firmy lub ujemna wartos¢ firmy w zwigzku 0 0
z dodatnimi ré6znicami przejsciowymi (z tytutu)
- 0 0
Zmniejszenia 139 0
Odniesienie na wynik finansowy okresu z tytutu dodatnich réznic 139 0
przejsciowych (z tytutu)
-réznice przejsciowe z tytutu kosztéw postepowania sgdowego 0 0
-réznice przejsciowe z tytutu rezerw na koszty 139 0
Odniesione na kapitat wtasny w zwigzku z dodatnimi réznicami 0 0
przejsciowymi (z tytutu)
- 0 0
Odniesione na wartos$¢ firmy lub ujemna wartos¢ firmy w zwigzku 0 0
z dodatnimi ré6znicami przejsciowymi (z tytutu)
- 0 0
Stan rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodoweg ona 910 508
koniec okresu, razem
Odniesionej na wynik finansowy 910 508
-réznice przejsciowe z tytutu kosztéw postepowania sgdowego 589 414
-réznice przejsciowe z tytutu rezerw na koszty 321 94
Odniesionej na kapitat wtasny 0 940
- 0 0
Odniesionej na wartos¢ firmy lub ujemng wartos$¢ firmy 0 0
- 0 0
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Nota 23 — Rezerwy

Zmiana stanu rezerw 31.03.2009 31.03.2008
Stan rezerw dlugoterminowych na pocz  atek okresu 0 0
Zwiekszenia 0 0
Zmniejszenia 0 0
- wykorzystanie 0 0
- rozwigzanie 0 0
Stan rezerw diugoterminowych na koniec okresu 0 0
Stan rezerw krétkoterminowych na pocz  atek okresu 9 0
Zwiekszenia 24 17
Zmniejszenia 21 8
- wykorzystanie 0 8
- rozwigzanie 0 0
Stan rezerw krétkoterminowych na koniec okresu 12 9
Nota 24 — Zobowi gzania z tytutu podatku dochodowego
Zobowi gzania z tytutu podatku dochodowego 31.03.2009 31.03 .2008
Stan na pocz atek okresu 0 0
Zwiekszenia 98 643
Zmniejszenia 0 643
Stan na koniec okresu 98 0

Nota 25 — Zobowi gzania z tytutu leasingu wobec pozostatych jednostek

Zobowi gzania z tytutu leasingu wobec pozostatych jednoste k 31.03.2009 31.03.2008

- dlugoterminowe 9 0
- krotkoterminowe 90 0
Zobowi gzania z tytutu leasingu wobec pozostatych jednostek , 99 0

razem
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Nota 26 — Zobowi gzania krétkoterminowe z tytutu dostaw i ustug

Zobowi gzania krotkoterminowe z tytutu dostaw i ustug 31.03 .2009 31.03.2008

Wobec jednostek powigzanych 0 0
Wobec pozostatych jednostek 7 852 62
Zobowi gzania krétkoterminowe z tytutu dostaw i ustug, raze m 7 852 62

Nota 27 — Zobowi gzania krotkoterminowe pozostate

Zobowi gzania krotkoterminowe pozostate 31.03.2009 31.03.20 08

Wobec jednostek powigzanych 0 0
- 0 0
Wobec pozostatych jednostek 35 17
- Z tytutu wynagrodzen 0 0
- inne 35 17
Zobowi gzania krétkoterminowe pozostate, razem 35 17

Nota 28 — Zobowi gzania z tytutu leasingu (operacyjnego, pozabilansow  e)

przypadaj ace na okres

Zobowi gzania z tytutu zawartych uméw najmu

lokali biurowych do 1 roku od1 r?;? do5 od 5 do 10 lat
wynajem lokalu w Zamosciu - siedziba Spoétki 76 305 235
wynajem lokalu w Warszawie - biuro Spofki 117 468 585

Nota 29 — Rozliczenia mi edzyokresowe

Rozliczenia mi edzyokresowe 31.03.2009 31.03.2008

Rozliczenia miedzyokresowe przychodéw 85 0
- dtugoterminowe 40 0
- krétkoterminowe 45 0
Rozliczenia miedzyokresowe bierne 0 0
Rozliczenia mi edzyokresowe, razem 85 0
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NOTY DO RACHUNKU ZYSKOW | STRAT

Nota 30 — Przychody netto

Przychody netto z dziatalno $ci podstawowej 01.04.2008- 28.12.2006-
31.03.2009 31.03.2008
Przychody z wierzytelnosci nabytych 15955 12 604
Przychody z zasgdzonych kosztéw procesu 2516 262
Inne przychody ze sprzedazy 96 44
- w tym: od jednostek powigzanych 0 0
Przychody netto, razem 18 567 12 910
- w tym: od jednostek powigzanych 0 0
Przychody netto z dziatlalno $ci podstawowej 01.04.2008- 28.12.2006-
(struktura terytorialna) 31.03.2009 31.03.2008
Kraj 18 567 12 910
- w tym: od jednostek powigzanych 0 0
Przychody netto z dziatalno $ci podstawowej, razem 18 567 12 910
- w tym: od jednostek powigzanych 0 0
Nota 31 — Koszty dziatalno $ci
Koszty wedlug rodzaio o200 3L032008
Amortyzacja 417 108
Zuzycie materiatow i energii 135 166
Ustugi obce 1545 2654
Podatki i optaty 163 223
Wynagrodzenia 1162 717
Ubezpieczenie spoteczne i inne swiadczenia 158 112
Pozostate koszty rodzajowe 345 72
Koszty wedtug rodzaju, razem 3925 4 052
Koszty sprzedazy 0 0
Koszty ogolnego zarzadu 1335 600
Pozostate koszty dziatalnosci podstawowej 2589 3452
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Nota 32 — Pozostate przychody operacyjne

Pozostate przychody operacyjne 01.04.2008- 28.12.2006-
31.03.2009 31.03.2008
Zysk ze zbycia aktywow trwatych 0 0
Dotacje 22 0
Rozwigzane rezerwy 9 9
- na koszty badania sprawozdania finansowego za rok 2006/07/08 9 0
Przywr6cone odpisy aktualizujgce, w tym: 51 0
- odpis aktualizujgcy na naleznosci z tytutu kosztéw procesu 0 0
Pozostate, w tym: 79 149
- zwroty optat sadowych 78 63
- rozliczenia sald wierzytelnosci 0 65
-inne 1 21
Pozostate przychody operacyjne, razem 161 158
Nota 33 — Pozostate koszty operacyjne
Pozostate koszty operacyjne 0311%4322%%% 2381%)2322%%%
Strata ze zbycia aktywow trwatych 0 0
Utworzone rezerwy 0 18
Odpisy aktualizujgce, w tym: 780 5
- na naleznosci z tytutu kosztéw procesu 780 5
Pozostate, w tym: 141 12
-inne 141 12
Pozostate koszty operacyjne, razem 921 35
Nota 34 — Przychody finansowe
Przychody finansowe 01.04.2008- 28.12.2006-
31.03.2009 31.03.2008
Zysk ze zbycia inwestycji 0 0
Odsetki, z tego: 53 204
z tytutu udzielonych pozyczek 0 3
- od jednostek powigzanych 0 0
- od pozostatych jednostek 0 3
pozostate odsetki 53 201
- od jednostek powigzanych 0 0
- od pozostatych jednostek 53 201
Pozostate przychody finansowe, w tym: 10 0
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- dodatnie réznice kursowe 1 0
- skutki wyceny obligacji wg zamortyzowanego kosztu 10 0
Przychody finansowe, razem 63 204
Nota 35 — Koszty finansowe
Koszty finansowe 01.04.2008- 28.12.2006-
31.03.2009 31.03.2008
Odsetki 2957 697
- od kredytéw i pozyczek 0 0
od jednostek powigzanych 0 0
od pozostatych jednostek 0 0
- pozostate odsetki 2 957 697
od jednostek powigzanych 0 0
od pozostatych jednostek 2 957 697
Strata ze zbycia inwestycji 0 0
Inne koszty finansowe 234 58
- odpisy aktualizujgce odsetki od naleznosci handlowych 0 0
- koszty emisji obligacji 234 49
- pozostate 0 9
Koszty finansowe, razem 3192 755
Nota 36 — Podatek dochodowy bie zacy
Podatek dochodowy bie zacy 0311%4322%%89 232%%22%%%
Zysk (strata) brutto 3 059 5375
Réznice pomi_edzy zysI_<iem (stratg) brutto a podstz,:\wa 2543 3286
opodatkowania podatkiem dochodowym (wg tytutow)
- odsetki otrzymane naliczone w roku ubieglym 0 0
- niezaptacone skadki ZUS 0 0
- koszty reprezentacji 2 8
- utworzone rezerwy 24 0
- naliczone i nieotrzymane koszty podwyzszajgce naleznosci 0 0
- poniesione koszty sgdowe -3 827 -2 177
- odpisy aktualizujace naleznosci 780 5
- rozwigzanie rezerw -21 0
- przychody podatkowe wczesniej zaliczone jako ekonomiczne 631 51
- przychody ekonomiczne npp -2516 -262
- koszty ekonomiczne wczesniej uznane za podatkowe 2413 262
- dotacje z UE, budzetu panstwa lub samorzadu -22 0
- rozwigzanie odpiséw aktualizacyjnych -5l 0
- wynik na niezrealizowanych réznicach kursowych -1 0
- wydatki zwigzane z wyemitowaniem akcji 0 -1392
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- korekta wartosci godziwej - przychod 0 -95
- korekta wartosci godziwej - koszt 0 201
- inne 44 112
Dochdd (strata) do opodatkowania 516 2089
Odliczenia od dochodu 0 0
Dochody wolne od podatku 0 0
Podstawa opodatkowania podatkiem dochodowym 516 2089
Podatek dochodowy wg stawki 19% 98 397
Podatek dochodowy bie zacy, w tym: 98 397
- wykazany w rachunku zyskow i strat 98 397
Nota 37 — Podatek dochodowy odroczony
Podatek dochodowy odroczony, wykazany w rachunku zys kow i 01.04.2008- 28.12.2006-
strat 31.03.2009 31.03.2008
- zmniejszenie z tytutu powstania réznic przejsciowych ujemnych 0 486
- zwiekszenie z tytutu odwrécenia réznic przejsciowych ujemnych 22 0
- zwiekszenie z tytutu powstania réznic przejsciowych dodatnich 541 0
- zmniejszenie z tytutu odwrécenia réznic przejsciowych dodatnich -139 0
- zmniejszenie (zwiekszenie) z tytutu poprzednio nieujetej straty
podatkowej, ulgi podatkowej lub réznicy przejsciowej poprzedniego 0 0
okresu
Podatek dochodowy odroczony, razem 424 486
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NOTY DO RACHUNKU PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

Nota 38 — Informacje dodatkowe do rachunku przeptyw

Ow pieni eznych

Objasnienie ré znic pomi edzy bilansowymi zmianami stanu, a 01.04.2008- 28.12.2006-
zmianami wykazanymi w rachunku przeptywow pieni  eznych 31.03.2009 31.03.2008
Zmiana stanu naleznosci pozostatych 0 0
wg bilansu -865 -25
wg rachunku przeptywow pienieznych -865 -614
Réznica, w tym: 0 589
Zmiar]a stanu naleznosci z tytu.iu.sprzedgzy rzeczowych 0 0
aktywow trwatych oraz wartosci niematerialnych
Zmiana stanu zobowigzan pozostatych 0 0
wg bilansu 18 -80
wg rachunku przeptywow pienieznych -7 -265
Roznica, w tym: 25 185
Zmiana stanu zobov'vigzgﬁ z tytL_|+u nabycia rzeczowych aktywoéw o5 0
trwatych oraz wartosci niematerialnych
Struktura $rodkow pieni eznych i ich ekwiwalentéw w rachunku 01.04.2008- 28.12.2006-
przeptywow pieni eznych 31.03.2009 31.03.2008
Srodki pieniezne w kasie 11 5
Srodki pieniezne na rachunkach bankowych 603 540
Inne $rodki pieniezne 0 0
Inne aktywa pieniezne 0 0
Srodki pieni ezne i ich ekwiwalenty, razem 613 545
Inne korekty: 01.04.2008- 28.12.2006-
31.03.2009 31.03.2008
skutki wyceny obligacji wedtug kosztu zamortyzowanego 224 0
pozostate korekty 70 0
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INSTRUMENTY FINANSOWE

Nota 39 — Instrumenty finansowe

warto $¢ bilansowa
zgodna z warto $cig
Instrumenty finansowe godziw g

31.03.2009 31.03.2008

Aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy 0 0
Inwestycje utrzymywane do terminu wymagalnosci 0 0
Pozyczki i naleznosci wlasne, w tym: 36 18
- pozyczki udzielone 4 0
- naleznosci z tytutu dostaw i ustug 32 18
- naleznosci pozostate - kaucje 0 0
Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy, w tym: 117 014 94 843
- nabyte wierzytelnosci 116 401 94 298
- Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 613 545
Zobowigzania finansowe w wartosci godziwej przez wynik finansowy 0 0
Pozostate zobowigzania, w tym: 37 115 16 991
- zobowigzania z tytutu emisji obligacji (wg zamortyzowanego kosztu) 29 263 16 929
- zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 7 852 62

Sposob wyceny instrumentow finansowych

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

Na nabyte wierzytelno sci skiada sie warto$¢ wierzytelnosci zakupionych na wiasne
ryzyko i wkasny rachunek, ktére Spotka kwalifikuje jako instrumenty finansowe dostepne do
sprzedazy. Wyceniane sg w wartosci godziwej wedtug estymacji opartej na historycznych
doswiadczeniach (rekalkulacja przysztych przeptywow pienieznych uwzgledniajgca warto$é
biezgcg inwestycji w wierzytelnosci na dzien bilansowy, zuzyciem czynnika
dyskontujgcego réwnego sredniemu kosztowi kapitatu Kredyt Inkaso S.A. — WACC).

Powstale na moment poczatkowego ujecia réznice przejsciowe w podatku dochodowym sg
nieujmowane, poniewaz spetniajg warunek wynikajacy z paragrafu 22 MSR 12. ROznice
przejsciowe powstajgce z wyceny do wartosci godziwej na kazdy kolejny dzien
sprawozdawczy, sg z uwagi na charakter nabytych wierzytelnosci nizsze od nieujmowane]
réznicy z poczatkowego ujecia, dlatego takze nieujmowane (wierzytelnosci, ktérymi Spotka
zarzadza, cechujg sie obiektywng tendencjg spadku wartosci godziwej).

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

Zobowi gzania z tytutu emisji obligacji sg wyceniane na moment poczatkowego ujecia
w wartosci godziwej pomniejszonej o koszty transakcyjne. Na dzien bilansowy wycena
nastgpita wedlug zamortyzowanego kosztu z zastosowaniem metody efektywnej stopy
procentowej (w skorygowanej cenie nabycia) idzielone wg terminu generowanego
przeptywu na czes$¢ krotko i diugoterminowa.

Krotkoterminowe zobowi gzania z tytutu dostaw i ustug wycenia sie na koniec okresu
sprawozdawczego w kwocie wymagajacej zaptaty. Wartos¢ bilansowa zobowigzan
odpowiada ich wartosci godziwej.
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Nota 40 — Diu zne instrumenty finansowe wg rodzaju

Dluzne ‘s Warto §¢ Warto $¢é ; ;
instrumenty Wartosc bilansowa bilansowa Warunki oprocentowania Data Termin Gwarancje / Dodatkowe Rynek | Inne
finansowe wg nominalna diugoterminowa  krétkoterminowa emisji wykupu  zabezpieczenia prawa notowa h
rodzaju
sl wyplacane co Spotka moze
Obligacje serii B 13 000 - 13011 w pierwszym okresie 11%; 6 grudnia 7 grudnia brak dokor)ap . nie -
potem WIBOR3M+5,5%: 2007 2009 wciesnlejszego notowane
aktualnie 9,96% wyKupu
zmienne; wyptacane co
kwartat; Spétka moze
L N i w pierwszym okresie 20 maja 20 maja dokonac¢ nie )
Obligacje serii D 3000 3027 11 a10%; 2008 2009 brak wczesniejszego notowane
potem WIBOR3M+5%; wykupu
aktualnie 9,70%
zmienne; wyptacane co
kwartat; 12 12 Spoétka moze
Obligacje serii E 6 000 - 6016 " plerw§zym okresie czerwca czerwca  brak dokor]ap . nie -
11,57%; 2008 2009 wczesniejszego notowane
potem WIBOR3M+5%; wykupu
aktualnie 9,37%
Spotka moze
dokonac
30 wczesniejszego
0, i .
Obligacje serii H 7200 6523 ggs 0% (Stale), wyplacane co 27 marca ., en  prak wykupu; nie ;
kwartat 2009 2010 posiadacz notowane

moze zazadaé
wczes$niejszego
wykupu
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Nota 41 — Zarz gdzanie ryzykiem finansowym

Ryzyko kredytowe

Dziatalnos¢ Kredyt Inkaso S.A. zwigzana jest z przejmowaniem ryzyka kredytowego od
zbywcow wierzytelnosci (pierwotnych wierzycieli). Spétka na dzien bilansowy posiadata
wierzytelnosci nabyte o wartosci bilansowej (godziwej) okoto 115 milionéw ziotych, ktore
stanowig podstawowy element jej aktywow (ok. 92% aktywow). Wierzytelnosci te w catosci
podlegajg ryzyku kredytowemu, w zwigzku z czym wiasciwe zarzadzanie tym rodzajem
ryzyka jest kluczowym elementem w prowadzeniu dziatalnosci Spotki.

Spétka zarzadza ryzykiem kredytowym przede wszystkim na etapie zakupu pakietow
wierzytelnosci poprzez odpowiednig ich wycene oraz dobér sktadnikow i charakterystyk
portfela.

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

Na dzieh bilansowy portfel wierzytelnosci Spotki sktadat sie z okoto 226 tysiecy nie
zamknietych spraw. Wartos¢ wierzytelnosci jest w bardzo duzym stopniu rozproszona
pomiedzy dluznikéw. Udzial 20 najwiekszych nominalnie spraw to tylko 2% nominatu
portfela imniej niz 1% bilansowe] wartosci godziwej. Dywersyfikacja wartosci
wierzytelnoéci na duza liczbe oddzielnych pozycji pozwala oczekiwaé, ze faktyczne
przychody nie bedg sie znacznie odchyla¢ od oczekiwanych.

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

typ diu znika udzialyvvyarto sci udziat w liczbie
godziwej (W%) spraw (w%)

Osoba fizyczna 61,29 78,58
Osoba fizyczna - dziatalnosé gospodarcza 24,89 15,66
Spotka cywilna 2,04 1,51
Spoéika jawna 0,64 0,22
Spétka z o.0. 9,97 3,57
Spotka akcyjna 0,72 0,18
pozostali 0,44 0,28

Strona 107 z 128



©
KREDYT INKASO SA
Raport roczny za rok obrotowy 2008/09

portfel wierzytelno $ciw podziale wg rodzaju diu znika

pozostali
Spotka akcyjna
Spéika z o.0.
Spotka jaw na

Spotka cyw ilna

Osoba fizyczna - dziatalnosé
gospodarcza

Osoba fizyczna

0 10 20 30 40 50 60 70 80 90
m udziat w warto$ci godziwej (W%) @ udziat w liczbie spraw (w%)
udziat w . $redni
_ warto $ci ugima{ w spraw na nominat
wojew6dztwo o liczbie 100 tys
godziwej spraw (w%) mieszka Acow diugu na

(w9%) osob e (w zh)
dolnoslaskie 9,30 9,25 721 15,09
kujawsko-pomorskie 5,82 6,04 660 12,86
lubelskie 3,49 4,00 413 7,46
lubuskie 2,56 2,76 617 12,09
todzkie 7,17 7,76 676 12,79
matopolskie 6,20 5,89 408 8,94
mazowieckie 15,67 14,50 637 14,56
opolskie 2,17 2,14 459 10,23
podkarpackie 2,19 2,42 261 511
podlaskie 1,81 2,07 388 7,43
pomorskie 7,17 6,99 720 15,72
sSlaskie 16,71 16,19 776 17,06
Swietokrzyskie 1,79 2,11 369 6,72
warminsko-mazurskie 3,94 4,25 672 12,33
wielkopolskie 8,33 7,94 533 11,89
zachodniopomorskie 5,68 5,68 756 15,56
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udziat w warto $ci godziwej spraw (w %) wedtug wojewddztw

udziat w liczbie spraw (w %) wedtug wojewodztw
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liczba spraw na 100 tysi ecy mieszka ncow

AN

srednia nominalna warto $¢ zadtu zenia (w zf) na 1 mieszka nca

A
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kwota zadiu zenia udziat w warto $ci udziat w liczbie
od do godziwej (w%) spraw (w%)

0 2 500 35,35 72,60
2 500 5000 30,89 19,47
5000 7 500 10,28 3,91
7 500 10 000 5,78 1,55
10 000 12 500 3,64 0,79
12 500 15 000 2,48 0,46
15 000 20 000 3,13 0,51
20 000 30 000 3,05 0,39
30 000 40 000 1,48 0,14
40 000 50 000 0,89 0,07
50 000 75 000 0,91 0,05
75 000 100 000 0,50 0,02
100 000 125 000 0,32 0,01
125 000 150 000 0,25 0,00
150 000 200 000 0,25 0,00
200 000 o0 0,79 0,01

portfel wierzytelno $ci w podziale wg wielko $ci zadlu zenia

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) @ udziat w liczbie spraw (Wo%b)
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Wszystkie nabywane przez spoétke wierzytelnosci sg przeterminowane (nie zaptacone
w terminie wymagalnosci). W ponizszej tabeli zebrano informacje o wieku posiadanych
przez Spotke wierzytelnosci.

Wiek diugu udziat w warto sci udziat w liczbie

(w latach) godziwej (w%) spraw (w%)

1 0,29 0,19
2 27,89 24,39
3 42,73 48,71
4 10,01 6,49
5 6,24 4,41
6 1,56 1,15
7 571 7,10
8 3,12 3,86
9 2,26 3,55
10 i wiecej 0,18 0,17

portfel wierzytelno $ciw podziale wg wieku diugu

10 i wiecej
9

8

0 10 20 30 40 50 60

B udziat w wartosci godziwej (W) @ udziat w liczbie spraw (Wob)

Przedstawione informacje na temat ryzyka kredytowego dotyczag stanu na dzien bilansowy
31.03.2009. S one reprezentatywne dla catego okresu sprawozdawczego.

Spotka systematycznie prowadzi prace nad udoskonaleniem modelu wyceny wierzytelnosci
oraz oceny ryzyka kredytowego. Oczekujemy, ze wynikiem badan bedzie uzyskanie
przewagi konkurencyjnej w tym zakresie.
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Ryzyko ptynno sci

Ponizej podajemy wartosci nominalne zobowigzan Spotki na dzieh 31.03.2009 w podziale
wedtug terminu zapadalnosci.

kwota wg terminéw ptatno  sci

zobowi gzania z tytutu do1 od 1 miesiaca  od 3 miesi ecy od 1 roku powy zej 2
miesigca  do 3 miesi ecy do 1 roku do 2 lat lat
obligacji 0 9546 14 374 7378 0
dostaw i ustug 957 1248 5 647 0 0
leasingu finansowego 8 15 3 8 0
RAZEM 965 10 809 20 024 7 386 0

Uwaga: kursywa wyrdzniono kwoty zobowigzan zalezne od przyszitych stdép procentowych.

W okresie sprawozdawczym (oraz w poprzednich okresach) Spotka terminowo obstugiwata
wszystkie swoje zobowigzania. Otrzymujemy przychody z wierzytelnosci od bardzo duzej
liczby dluznikbw, co przeklada sie na stabilny isystematyczny naptyw $Srodkéw
pienieznych. Spoétka zarzadza pitynnoscig poprzez odpowiednie lokowanie $rodkéw
pienieznych, tak aby dopasowac strukture lokat do struktury zobowigzan oraz aby posiada¢
mozliwos$¢ skorzystania z wystepujacych na rynku okazji zakupowych.

Dla podniesienia efektywnos$ci wykorzystania kapitatdbw wtasnych wykorzystujemy rowniez
finansowanie zewnetrzne (gtdwnie emisje obligacji). Obecnie wskaznik ogoélnego
zadtuzenia wynosi 30% aktywOw, co jest powszechnie uwazane za bezpieczny poziom
dlugu iumozliwia dalsze jego podnoszenie. W przysztych okresach nadal planujemy
korzystac z kapitatu obcego, co utatwi dalszy rozwdj dziatalnosci oraz obstuge zobowigzan.

Ryzyko rynkowe

Ryzyko stopy procentowej

Ryzyko stopy procentowej dotyczy nastepujacych instrumentéw finansowych Spoiki:
a) nabytych wierzytelnosci
b) srodkow pienieznych
c) wyemitowanych obligacji
d) zobowigzan z tytutu leasingu finansowego

W odniesieniu do $rodkéw pienieznych oraz zobowigzan ztytutu leasingu finansowego
wptyw zmian stép procentowych na wynik finansowy lub poziom kapitatow wkasnych Spofki
jest nieznaczny. Istotne dla Spotki ryzyko stopy procentowej zwigzane jest
z wyemitowanymi obligacjami oraz nabytymi wierzytelnosciami. Ponizej prezentujemy
analize wrazliwosci na zmiany stopy procentowej dla tych dwoéch grup instrumentéow
finansowych.

Przecietna nominalna wartos¢ obligacji w okresie sprawozdawczym to 26,26 min ztotych,
ztego 24,33 min to nominat obligacji o zmiennym oprocentowaniu (zaleznym od
WIBOR3M). Ewentualna zmiana stopy procentowej istotnie wptynie na wartosc
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wyptacanych odsetek, a w pewnym stopniu rowniez na ujetg w bilansie warto$¢ godziwg
obligacji.

W trakcie roku obrotowego doszto do istotnej zmiany struktury zadtuzenia z tytutu obligacji
w podziale na stalg i zmienng stope procentowg. Zwiekszeniu ulegt udziatu obligacji o
stalym oprocentowaniu do poziomu okoto 25% nominatu wyemitowanych obligacji, co
zmniejsza wptyw wahanh stop procentowych na przyszte koszty finansowe.

Wartosc¢ bilansowg nabytych wierzytelnosci stanowi zdyskontowana oczekiwana wartos¢
przysztych przeptywdéw generowanych przez te wierzytelnosci. Zmiana rynkowych stop
procentowych zmieni stope dyskontowg (przyjmujemy tu sredni warzony koszt kapitatu —
WACC), a przez to wycene wierzytelnosci.

Do analizy wrazliwosci przyjelismy, ze maksymalna typowa roczna zmiana poziomu
rynkowych stop procentowych to +/- 150pb (jednoczesnie majgc swiadomosé, ze mogq
wystgpi¢ wieksze zmiany nietypowe, czego przyktadem sg zachowania rynkéw
finansowych w ostatnich kilkunastu miesigcach). Prezentujemy wplyw takiej wielkosci
zmian na wynik finansowy okresu sprawozdawczego oraz poziom kapitatdow wiasnych
w dniu bilansowych., zakladajgc jednoczesny irowny wzrost (spadek) wszystkich
rynkowych stép procentowych, majgcy miejsce na poczatku rocznego okresu
sprawozdawczego.

Analiza wra zliwo $ci wyemitowanych obligacji i wierzytelno  $ci nabytych na zmian e stopy procentowe;j

. wzrost 0 150 pb spadek o 150 pb
warto $¢
faktyczna nowa — zmiana nowa — zmiana
warto $¢ warto $¢

BILANS: AKTYWA
wierzytelnosci nabyte 116 401 113 849 -2 552 119 141 2740

BILANS: PASYWA
wyemitowane obligacje 29 263 29 284 21 29241 -22
kapitat z aktualizacji wyceny 58 729 56 177 -2 552 61 469 2740

RACHUNEK ZYSKOW | STRAT

koszty finansowe z tytutu odsetek od obligaciji 2938 3084 146 2792 -146

przychody (koszty) finansowe
Z tytutu przeszacowania wartosci godziwej -21 22
wyemitowanych obligacji

zysk netto i
(po uwzglednieniu 19% podatku) 2537 2402 135 2673 136

Gdyby w biezacym roku obrotowym poczawszy od dnia 1 kwietnia 2008 wystgpit wzrost
stép procentowych o 150 pb, utrzymujacy sie przez caly 12-miesieczny okres
sprawozdawczy, to zysk netto spadtby o 135 tysiecy ziotych, za$ kapitat wkasny w dniu
bilansowym bytby mniejszy o 2 687 tysiecy ztotych (na skutek spadku zysku oraz obnizenia
kapitatu z aktualizacji wyceny o 2 552 tys. z}). Analogicznie, spadek stép procentowych o
150 pb. spowodowaltby wzrost zysku netto o 136 tysiecy ztotych, wzrost kapitatu
z aktualizacji wyceny o 2 740 tysiecy zitotych itaczny przyrost kapitatu wikasnego o 2 876
tysiecy ziotych.
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Ryzyko zmiany odsetek ustawowych

Oprocz rynkowych stop procentowych istotne znaczenia dla Spétki ma roéwniez poziom
odsetek ustawowych, wedlug ktoérych naliczane sg odsetki od przeterminowanych
wierzytelnoéci. Zatem w dziatalnosci Kredyt Inkaso S.A. mozna wyrdznié¢ specyficzng forme
ryzyka stopy procentowej zwigzang ze zmianami wysokosci odsetek ustawowych,
ustalanych rozporzadzeniem Rady Ministrow.

Dla Spoiki skutkiem wzrostu ustawowej stopy procentowej bedzie wzrost przychodéw oraz
podniesienie wartosci bilansowej nabytych wierzytelnosci (na skutek wzrostu
prognozowanych strumieni ptatnosci, na podstawie ktorych wyceniamy wierzytelnosci).
Obnizka stop ustawowych przyniesie efekty przeciwne. Jednocze$nie mozna zauwazyc¢, ze
gdy zmiana stép ustawowych jest zgodna ze zmianami stop procentowych ksztattowanych
przez rynek finansowy, to w efekcie tacznego dziatania tych czynnikédw wynik finansowy
Kredyt Inkaso S.A. pozostanie stabilny (zmianom przychodéw bedzie towarzyszy¢ zgodna
co do kierunku zmiana kosztéw finansowych zwigzanych z inwestycjg w nabycie
wierzytelnosci).

Obserwacje historyczne pokazuja, ze decyzje Rady Ministrow o zmianach stép odsetek
ustawowych czesto nie nadgzajg za zmianami zachodzacymi na rynkach finansowych.
Zarzadzajac ryzykiem odsetek ustawowych, staramy sie aktywnie wptywaé na proces ich
ksztattowania. W marcu 2008 roku, gdy mimo znacznego wzrostu rynkowych stép
rynkowych obowigzywat wcigz ustalony w 2005 roku niski poziom odsetek ustawowych
(11,5%), wystgpilismy o wniesienie pod obrady Rady Ministrow wniosku o wydanie nowego
rozporzadzenia w sprawie okreslenia wysokosci odsetek ustawowych. 15 grudnia 2008
roku weszta w zycie podwyzka ustawowych stop procentowych do wysokosci 13%.

Ryzyko walutowe

Spoika 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
wptynaé na poziom sptat dokonywanych przez diuznikéw, a w zwigzku z tym i na wycene
wierzytelnosci.

Nota 42 — Koszt kapitatu

Jako miare przecietnego kosztu kapitatu Spotka 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 Spoiki.

WACC jest obliczany jako s$redni roczny, wyrazony w procentach wartosci, koszt
poszczegoblnych rodzajow kapitatu, z wagami rownymi wartosciom tych kapitatow. Dla
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kapitatdw obcych ich faktyczny koszt dla Spoitki obliczamy pomniejszajac koszt ptaconych
odsetek o oszczednosci na podatku dochodowym zwigzane z ponoszonym kosztem
finansowym (tarcza podatkowa).

koszt kapitatu

Kalkulacja WACC warto $¢ kapitatu placony przez po uwzgl ednieniu
Spotk e tarczy podatkowej
kapitat wkasny 49 116 12,22% 12,22%
wyemitowane obligacje 29 263 11,05% 8,95%
dtug z transakcji leasingu 93 5,82% 4,71%
dtug nieoprocentowany 8 901 0,00% 0,00%
Razem 87 373
WACC 9,88%

Jako kapitat wlasny przyjeto warto$¢ gietdowej kapitalizacji Spotki. Oczekiwana przez
inwestorow stopa zwrotu z kapitalu wlasnego zostata obliczona zgodnie z modelem
Sharpe’a jako suma stopy wolnej od ryzyka oraz iloczynu premii za ryzyko rynkowe
i wspotczynnika beta. Stope wolng od ryzyka dla inwestycji o charakterze dtugoterminowym
ustaliliSmy na podstawie danych o rentownosci 10-letnich obligacji Skarbu Panstwa
Z przetargu najblizszego do dnia bilansowego (4 kwietnia 2009) jako roéwng 6,224%.
Premia za ryzyko rynkowe dla polskiego rynku kapitatowego zostata przyjeta na poziomie
6% (zgodnie z danymi opublikowanymi przez A. Damodarana na stronie internetowej
http://pages.stern.nyu.edu/~adamodar/). Wspétczynnik beta dla akcji Kredyt Inkaso S.A.
zostat ustalony jako rowny jeden (z biezgcych obliczen wykonanych na podstawie notowan
gieldowych otrzymuje sie wartos¢ beta nieodroznialng statystycznie od zera, ale z uwagi na
wysoce nhiestabilne i nietypowe zachowanie rynku w ostatnich miesigcach trudno uznac to
za wynik wiarygodny ioddajagcy prawdziwe dlugoterminowe nastawienie inwestorow;
warto$¢ rowna jeden wydaje sie bardziej uzasadniona z uwagi na teorie ekonomii i zasade
ostroznosci oraz jest bliska wynikom otrzymywanym z wyliczeh przeprowadzanych przed
okresem zawirowan na rynkach finansowych).

Koszt odsetek od obligacji to srednia wazona aktualnych efektywnych stop oprocentowania
obligacji, stosowanych przy obliczaniu ich wartosci godziwej.

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

Nota 43 — Wiadze Spoiki, kluczowy personel

Informacje zostaty umieszczone w Sprawozdaniu Zarzadu z dziatalno$ci w Nocie 48.
Nota 44 — Zmiany we wtadzach Spotki

Informacje zostaty umieszczone w Sprawozdaniu Zarzadu z dziatalno$ci w Nocie 49.
Nota 45 — Powotywanie, odwotywanie i uprawnienia wt  adz Spoiki

Informacje zostaty umieszczone w Sprawozdaniu Zarzadu z dziatalno$ci w Nocie 50.
Nota 46 — Wynagradzanie

Informacje zostaty umieszczone w Sprawozdaniu Zarzadu z dziatalnosci w Nocie51.

Nota 47 — Opcje, program akcji pracowniczych

Informacje zostaty umieszczone w Sprawozdaniu Zarzadu z dziatalnosci w Nocie 52.

Nota 48 —Umowy zawarte pomi edzy Emitentem a osobami zarz adzajacymi
przewiduj ace rekompensat e w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia

Informacje zostaty umieszczone w Sprawozdaniu Zarzadu z dziatalnosci w Nocie 53.

Nota 49 — Udziat w akcjonariacie i gtosach na Zgrom  adzeniu Akcjonariuszy

Informacje zostaty umieszczone w Sprawozdaniu Zarzadu z dziatalnosci w Nocie 54.

Nota 50 — Po zyczki dla kluczowego personelu i powi  gzanych z nim oséb

Informacje zostaty umieszczone w Sprawozdaniu Zarzadu z dziatalnosci w Nocie 55.
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Nota 51 — Transakcje z podmiotami powi gzanymi z kluczowym personelem

Informacje zostaty umieszczone w Sprawozdaniu Zarzadu z dziatalnosci w Nocie 56.
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AKCJE | AKCJONARIAT

Nota 52 — Struktura akcjonariatu

Informacje zostaty umieszczone w Sprawozdaniu Zarzadu z dziatalno$ci w Nocie 44.

Nota 53 — Cena akcji

Notowania akcji Kredyt Inkaso S.A. w okresie sprawoz ~ dawczym data kur§ .
zamkni ecia
cena akcji na poczatku okresu 31.03.2008 12,98
cena akcji na koniec okresu 31.03.2009 8,94
kurs maksymalny 04.06.2008 14,00
kurs minimalny 18.03.2009 8,30

Na wykresie prezentujemy historie notowan akcji Kredyt Inkaso S.A. od poczatku
obecnosci Spokki na parkiecie Warszawskiej Gietdy Papieréw Wartosciowych. Wyrézniono
fragment notowan przypadajgcych na okres objety niniejszym sprawozdaniem oraz
zaznaczono przedziat wahan kursu w tym czasie.
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Notowania akcji Kredyt Inkaso S.A
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Nota 54 — Kurs akcji Kredyt Inkaso S.A. natle rynk u

Okres od poczatku kwietnia 2008 roku do konca marca roku 2009 to czas powaznych
zawirowan na polskim rynku kapitatowym. Ogolnoswiatowy kryzys finansowy odbit sie
negatywnie na wycenie wiekszosci spotek notowanych na Warszawskiej Gietdzie Papierow
finansowych. W analizowanym okresie wartos¢ indeksu WIG spadta o okoto 50%
z poziomu 48 011 punktow do 24 036 punktow. O ponad 50% obnizyta sie tez wartos¢
rynkowa matych przedsiebiorstw, ktorych indeks sWIG80 obnizyt sie z 14 067 do 6972
punktéw.

Przez pierwsze 3 kwartaly roku obrotowego notowania akcji Kredyt Inkaso S.A., mimo
znacznych spadkéw indeksow gietdowych zachowywaty sie stabilnie. W ostatnich trzech
miesigcach nastgpito jednak znaczace obnizenie naszych notowan gietdowych. W skali
roku nastgpita zmiana kursu z poziomu 12,98 zt do 8,94 zi, tj. spadek o 31,12%. Na tle
dwukrotnego spadku wartosci indeksow gietdowych w tym okresie, jest to dobry wynik.
Cieszy nas, ze dzieki pozytywnej ocenie inwestoréw nasze notowania ksztattowaty sie
zdecydowanie lepiej od rynku. Ponadto warto podkresli¢ fakt, ze w ostatnim czasie istotnie
wzrosty obroty na akcjach Kredyt Inkaso, a zwiekszenie ptynnosci powinno zostac
odebrane przez inwestoréw pozytywnie.
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Nota 55 — Liczba akcji i zysk na jedn g akcje (EPS)

zmiany liczby akcji w okresie sprawozdawczym 01.04.  2008-31.03.2009 (w tys.)

warto $¢ indeksu sWIG80

liczba akcji
data
zwyktych rozwodnionych  po rozwodnieniu

stan na poczatku okresu 01.04.2008 5494 160 5 654
Zmiana netto 0 0 0

zwigkszenia 0 0 0

zmniejszenia 0 0 0
stan na koniec okresu 31.03.2009 5494 160 5 654
. . . . - . 01.04.2008-
Srednia wazona liczba akcji w okresie 31.03.2009 5494 160 5 654

zmiany liczby akcji w okresie poréwnawczym 28.12.20  06-31.03.2008 (w tys.)

liczba akcji
data
zwyktych rozwodnionych  po rozwodnieniu

stan na poczatku okresu 28.12.2006 3745 0 3745
Zmiana netto 1749 160 1909
zwiekszenia 1749 160 1909
-rejestracja akciji serii B 26.06.2007 1250 0 0
-wprowadzenie programu motywacyjnego 30.11.2007 0 160 0
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-rejestracja akcji serii C 14.02.2008 499
zmniejszenia 0
stan na koniec okresu 31.03.2008 5494
. . . . . . 28.12.2006-
$rednia wazona liczba akcji w okresie 31.03.2008 4 555

. . . . 01.04.2008-
Wyliczenie zysku na jedn g akcje 31.03.2009
A. Zysk (strata) netto za okres sprawozdawczy 2537
B. Zysk (strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej 2537
C. Zysk (strata) netto przypadajacy na zwyklych akcjonariuszy dla
celéw wyliczenia zysku podstawowego przypadajacego na jedng, 2537

akcje (licznik)

D. Zysk (strata) netto przypadajacy na zwyktych akcjonariuszy dla
celéw wyliczenia zysku rozwodnionego przypadajgcego na jedng 2537
akcje (licznik)

E. Liczba wyemitowanych akcji 5494

F. Srednia wazona liczba akcji zwyklych wykazana dla potrzeb

wyliczenia zysku podstawowego na jedng akcje (mianownik) (w tys.) 5494

G. Srednia wazona liczba akcji zwyklych wykazana dla potrzeb
wyliczenia wartosci zysku rozwodnionego na jedng akcje 5 654
(mianownik) (w tys.)

H. Zysk (strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej na jedng akcje

podstawowy (w zt) (iloraz B/F) 0,46
Zysk (strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej na jedng akcje 0.45
rozwodniony (w zf) (iloraz B/G) !
Zysk (strata) netto za okres sprawozdawczy na jedng akcje 0.46
podstawowy (w zt) (iloraz C/F) ’
Zysk (strata) netto za okres sprawozdawczy na jedng akcje 0.45

rozwodniony (w zf) (iloraz D/G)

Zysk (strata) netto przypadajacy na jedng akcje zwykig liczony jest w ten sam sposob dla

0
0
160
160
28.12.2006-
31.03.2008
4 246
4 246
4 246
4 246
5494
4 555
4 597
0,93
0,92
0,93
0,92

kazdej akcji. Akcje nie rdznig sie miedzy sobg prawem udziatu w zysku netto.

Nota 56 — Warto $¢€ przedsi ebiorstwa

5 654

4 597

Wartosc¢ przedsiebiorstwa zostata obliczona jako: warto$¢ rynkowa spoiki + diug netto,

gdzie przez diug netto rozumiemy wartos¢ zobowigzan pomniejszong o naleznosci. Na
dzien 31.03.2008 tak okreslona wartos¢ Kredyt Inkaso S.A. wyniosta 88 025 tys. zi, zas na

31.03.2009 wyniosta 84 494 tys. zi.

Nota 57 — Dywidendy wyptacone i polityka dywidendy

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

Polityka Spoétki w zakresie dywidendy zaklada uzaleznienie jej wysokosci od osiggnietych
wynikow finansowych i potrzeb kapitalowych zwigzanych z zakupem kolejnych pakietow
wierzytelnosci oraz innymi strategicznymi inwestycjami.

Zgodnie z wczesniejszymi deklaracjami Zarzad w roku biezgcym 2008/09 na dywidende
planuje przeznaczy¢ 19,5% zysku netto, co daje 9 groszy na akcj e (tacznie 494 460 z) .
Pozostawienie w Spétce w formie kapitatdw wilasnych ponad 80% wypracowanego zysku
bedzie korzystne dla dalszego rozszerzania dziatalnosci. Zarzad wyraza przekonanie, iz
w kolejnych latach bedzie mozliwe dokonywanie wyptaty dywidendy co najmniej na
poziomie 1/5 osigganego zysku.

Nota 58 — Umowy umo zliwiaj ace w przyszio $ci dokonanie zmian w proporcji
posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonarius zy

Wedtug naszej wiedzy do dnia sporzagdzenia niniejszego sprawozdania nie zostaly zawarte
zadne umowy, w oparciu o ktére w przysziosci mogg wystgpi¢ zmiany w proporcjach
posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy. Zmiany w proporcjach akcji
posiadanych przez dotychczasowych akcjonariuszy moga wynikac¢ z przyjetego programu
motywacyjnego. W zwigzku z przyjetym programem motywacyjnym w chwili obecnej
mozna zwroci¢ uwage na mozliwos¢ zwiekszenia ilosci posiadanych akcji w szczegoélnosci
przez Artura Gornika i Stawomira Cwika, wchodzacych w sklad Zarzadu ibedacych
akcjonariuszami Spotki.

Nota 59 — Papiery warto sciowe dajace specjalne uprawnienia kontrolne wobec
Emitenta

Informacje zostaty umieszczone w Sprawozdaniu Zarzadu z dziatalno$ci w Nocie 45.

Nota 60 — Informacja o nabyciu akcji wtasnych

W ostatnim roku nie posiadaliSmy i nie nabywaliSmy zadnych akcji wkasnych

Nota 61 — Ograniczenia w przenoszeniu prawa wkasno  $ci akcji Emitenta

Informacje zostaty umieszczone w Sprawozdaniu Zarzadu z dziatalnosci w Nocie 47.
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Nota 62 — Ograniczenia w zakresie wykonywania prawa glosu przypadaj acego na
akcje Emitenta.

Informacje zostaty umieszczone w Sprawozdaniu Zarzadu z dziatalnosci w Nocie 46.
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POZOSTALE UJAWNIENIA

Nota 63 — Wynagrodzenia audytorow

Zgodnie zuchwatg Rady Nadzorczej zdnia 29 wrzesnia 2008 roku podmiotem
wyznaczonym do dokonania przegladu poétrocznego ibadania rocznego sprawozdania
finansowego spoOiki za rok obrotowy rozpoczynajacy sie 01.04.2008r. ikonczacy 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 21 350 zt
z tytutlu przeprowadzenia badania sprawozdania finansowego za rok 2006/07/08 oraz z
tytutu przegladu Pétrocznego Sprawozdania Finansowego za | potrocze roku 2008/09.

Nota 64 — Emisje, wykup i sptaty diu  znych i kapitatowych papierow warto  $ciowych

W okresie sprawozdawczym przeprowadzilismy pie¢ emis;ji obligacji (serii D, E, F, G i H) o
tacznej wartosci nominalnej 22,6 min zt (por. Nota 40). W tym samym okresie nastgpit
wykup (w terminie zapadalnosci) obligacji serii C, F oraz G o tgcznej warto$ci nominalnej
10,4 min zt. Ponadto regularnie wyptacaliSmy posiadaczom obligacji nalezne odsetki.
taczna kwota wyptaconych w roku obrotowym 2008/09 odsetek od obligacji wyniosta
2 938 tys. zt.

Nota 65 — Istotne zdarzenia nast epujace po dniu bilansowym, ktére nie zostaly
odzwierciedlone  w sprawozdaniu  finansowym za dany o kres
sprawozdawczy

Nie wystgpity.

Nota 66 — Informacje 0 znacz acych zdarzeniach dotycz acych lat ubiegtych, uj etych
w sprawozdaniu finansowym za bie zgcy okres

Nie wystapity.

Nota 67 — Nale znos$ci i zobowi gzania warunkowe

Spotka posiada zobowigzanie warunkowe z tytutu zawarcia w dniu 06 pazdziernika 2008
roku umowy z Powiatowym Urzedem Pracy w Zamosciu o refundacje czesci kosztow
utworzenia osmiu nowych stanowisk pracy. Z tytutu zawartej umowy Spoétka otrzymata
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refundacje w wysokosci 107 tys. zt i jest zobowigzana przez okres co najmniej dwdch lat
nie zmniejszac¢ ogoélnego stanu zatrudnienia i utrzymac stanowiska pracy, ktérych dotyczyta
refundacja. W przypadku nie wywigzania sie z tego zobowigzania lub naruszenia innych
postanowien zawartej umowy Powiatowy Urzad Pracy moze rozwigza¢ umowe a wowczas
Spoétka bedzie zobowigzana w ciggu 30 dni od dnia otrzymania wezwania zwroci¢
otrzymang kwote refundacji wraz z odsetkami ustawowymi naliczonymi od dnia uzyskania
Srodkow.

Nota 68 - Informacja o przychodach, kosztach i wyni ~ kach dziatalno $ci zaniechanej

Nie wystapity.

Nota 69 — Informacje o udzielonych gwarancjach ipo reczeniach oraz o
zabezpieczeniach na maj atku Spotki

Nie wystapity.

Nota 70 — Inne informacje, ktdre zdaniem emitenta s g istotne dla oceny jego sytuaciji
kadrowej, maj atkowej, finansowej, wyniku finansowego iich zmian, oraz
informacje, ktére s g istotne dla oceny mo zliwo $ci realizacji zobowi gzan
przez emitenta

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

Nota 71 — Komentarz obja $niajacy, dotycz acy sezonowo $ci lub cykliczno S$ci
dziatalno sci w okresie sprawozdawczym

Dziatalno$¢ Kredyt Inkaso S.A. nie cechuje sie sezonowoscig. Dziatalnosé Kredyt Inkaso
S.A. polega na dochodzeniu zaptaty wierzytelnosci, gtdbwnie na drodze prawnej. Powyzszy
model biznesu generuje przychody w stosunkowo krétkim okresie po zakupie pakietu
wierzytelnosci, podzniej dtugoterminowo w trakcie wykonywania procedur prawnych
dochodzenia naleznosci (gtdwnie postepowanie komornicze), takze w wyniku ich
wznawiania po okresach przerwy. Jednoczesnie koszty kumulowane sg przede wszystkim
w poczatkowej fazie obstugi nabytych pakietéw (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 pakietéw wierzytelnosci nabytych we wrzesniu i grudniu 2007
roku oraz finalizacji nastepnych transakcji nabycia pakietdw irozpoczecia ich obstugi
w koncu czerwca 2008 i marcu 2009.
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Nota 72 — Sprawozdanie finansowe w warunkach wysoki  ej inflacji

Skumulowana s$rednioroczna stopa inflacji za ostatnie 3 lata dla kazdego z okresow
objetych niniejszym sprawozdaniem finansowym nie przekroczyta wartosci 100%, dlatego
nie wystgpita koniecznos¢ przeksztatcenia sprawozdan finansowych o wskaznik zmian cen.

Nota 73 — Zatrudnienie w Spoice

Zatrudnienie w Spotce, w poszczegoélnych okresach 31.03.2009 31.03.2008
sprawozdawczych, w podziale na grupy zawodowe: w etatach w osobach w etatach w osobach
Przecietne zatrudnienie w roku obrotowym 20,5 21,8 7,6 8,7
Zatrudnienie na dzien bilansowy, w tym: 26 27 16,5 18
- pracownicy umystowi 25 25 15,5 16
- pracownicy fizyczni 1 2 1 2

Na poczatku roku obrotowego zatrudnialismy w siedzibie w Zamosciu oraz w biurze
w Warszawie tgcznie 18 osob. Nadto zlecaliSmy dodatkowe prace osobom trzecim,
w szczegOllnosci w zakresie rozwoju oprogramowania i systemow teleinformatycznych.
W dniu 31 marca 2009 roku zatrudnialiS§my 27 osob. Do chwili publikacji sprawozdania stan

zatrudnienia nie ulegt zmianie.

Aduwr Gomile

Zamos¢, dnia 12 czerwca 2009 r. Prezes Zarzadu
Artur Maksymilian Gérnik

baow X

Wiceprezes Zarzadu
Stawomir Cwik
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