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|. PODSTAWOWE INFORMACJE O GRUPIE
KAPITALOWEJ

1.1.Podstawa prawna dziatalnosci oraz organizacja Grupy
Kapitatowej

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

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

Kredyt Inkaso S.A. zostata zarejestrowana w Rejestrze Przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sadowego pod

numerem KRS 0000270672, na podstawie postanowienia Sadu Rejonowego w Lublinie, IX Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sadowego z dnia 28 grudnia 2006 roku.

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

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

©
Schemat organizacyjny Kredyt Inkaso KREDYT INKASO SA
100% »  Zarzadzanie portfolio

‘— (udzisty) «  Zarzadzanie korporacyjne 100% -
«  Inwestowanie w niesekurytyzowane pakiety wierzytelnosci (udziaty)

100% (akcje) y

100%
(akcje)

i 85% 100%
FINSANO Consumer Finance SA. dziat w zvsky) ezl
+  Zarzadzanie dziatalnoscia consumer | ) (udziat w zysku) (udzisly)
finance Grupy Kapitalowej Kredyt 0.55%
Inkaso

(certyfikaty

% % 75% ; westycyjne)
l % 99% o 99% imwestycyine) | POTIeIEY
(akcje) (akcje) w i (uaziaty) 99.45% PRAWNICZA FORUM |l LEGAL PROCESS
FINSANO S.A. (dawniej FINSANO CONSUMER 100% I (certyfikaty RACA FMFW'“ s
FINANCE SPOLKA AKCYJNA SP.K) (akcje) 25% inwestycyjne) KRZ 'Y SZTOF PILU
- Sprzedaz produktow typu consumer finance 100% (akcje) I KA SP»K._ e
(udzisty) 100% = Ushigl prawnicze w D ey

KREDYT INKASO INVESTMENTS BG EAD z siedziba w Sofii ’ (certyfikaty zakresie masowego :i":"“s”‘ :

Dokonywanie transakcji polegajacych na nabywaniu aktywow w inwestycyjne) odzyskiwania

postaci portfeli wierzytelnosci v i ﬁ/ o l wierzytelnosci

KREDYT INKA SO RECOVERY EOOD z siedziba w Sofii ‘
«  Zarzadzanie i obsluga portfeli wierzytelnosci

KREDYT INKASO | NIESTANDARYZOWANY SEKURYTYZACYJNY FUNDUSZ
KREDYT INKASO INVESTMENTS RO SA.

INWESTYCYJNY ZAMKNIETY
z siedzibg w Bukareszcie Inwestowanie w sekurytyzowane wierzytelnosci
Dokonywanie transakcji polegajacych na nabywaniu aktywow w postaci portfeli wierzytelnosci

SENS - KREDYT INKASO Il NIESTANDARYZOWANY SEKURYTYZACYJNY FUNDUSZ
""E SNKASO IRUS i"':c' e . e ioh INWESTYCYJNY ZAMKNIETY (z subfunduszami: subfundusz KI 1 i subfundusz Ki 2)
conywanie transakcji polegajacych na nabywaniu aktywow w postaci portfeli wierzytelnosci Inwestowanie w sekurytyzowane wierzytelnosci

WWW.KREDYTINKASO.PL



RAPORT ZA PIERWSZE POLROCZE ROKU OBROTOWEGO 2016/17

1.2. Przedmiot dziatalnosci Grupy Kapitatowej

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

Ujecie w Polskiej Klasyfikacji Dziatalnosci przedmiotu dziatalnosci poszczegdlnych podmiotéow Grupy

Kapitatowej:

Jednostka

Kredyt Inkaso S.A.

Klasyfikacja PKD

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

Przedmiot dziatalnosci

Zarzadzanie portfolio, zarzadzenie
korporacyjne, inwestowanie w
niesekurytyzowane portfele wierzytelnosci

Kredyt Inkaso Portfolio
Investments (Luxembourg) S.A.

n/d

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

Kredyt Inkaso | NSFIZ

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

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

Kredyt Inkaso Il NSFIZ

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

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

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

69.10.Z Dziatalno$¢ prawnicza

Dziatalnos¢ prawnicza

Kancelaria Forum S.A.

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

Dziatalnos¢ holdingowa

KI Nieruchomosci sp. z o.0.

68.20.Z Wynajem i
zarzadzanie nieruchomosciami
wtasnymi lub dzierzawionymi

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

FINSANO Consumer Finance S. A.

64.20.Z Dziatalnos¢ holdingow
finansowych

Dziatalnos¢ holdingowa

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

64.92.7 Pozostate formy
udzielenia kredytow

Dziatalnos¢ consumer finance

Legal Process Administration sp.
Z 0.0.

82.11.Z Dziatalnos¢ ustugowa
zwigzana z administracyjna
obstuga biura

Dziatalnos¢ ustugowa w zakresie ustug
administracyjno - biurowych

Inwestowanie w portfele wierzytelnosci,

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

Kredvt Inkaso Investments BG Inwestowanie w portfele wierzytelnosci,

EAD g A n/d serwisowanie aktywow w postaci

o wierzytelnosci

Kredyt Inkaso RUS Limited n/d Inwestowanie w portfele wierzytelnosci

Liability Company (LLC)
Inwestowanie w portfele wierzytelnosci,

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

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

WWW.KREDYTINKASO.PL
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1.3. Opis dziatalnosci

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

Przychody uzyskane przez nas w | potroczu roku obrotowego 2016/17 to przede wszystkim przychody ze sptaty
naleznosci wynikajacych z nabytych wierzytelnosci (81%), zarzadzanie wierzytelnosciami sekurytyzacyjnymi
oraz przychody z dziatalnosci pozyczkowej. UzyskiwaliSmy takze przychody z lokat bankowych, ktére
wykorzystywalismy do okresowego lokowania posiadanych srodkow pienieznych i z tytutu podnajmu czesci
zajmowanej powierzchni biurowej.

1.4. Model biznesu

Grupa Kapitatowa Kredyt Inkaso S.A. dziata
w branzy zarzadzania wierzytelnosciami.
Specjalizuje sie w zakupie duzych pakietow
wierzytelnosci uznanych przez pierwotnych
wierzycieli za trudne do odzyskania
oraz w dochodzeniu ich zaptaty na wtasny
rachunek oraz w zarzadzaniu aktywami
sekurytyzacyjnymi na zlecenie. Model biznesu
GK Kredyt Inkaso S.A. oparty jest na petnym
wachlarzu dziatan operacyjnych (dochodzenia
zaptaty), ktore to dziatania zlecane sa
wyspecjalizowanym komorkom w ramach
Grupy Kapitatowej. Za windykacje prawna
odpowiada wchodzaca w sktad Grupy
Kapitatowej Kancelaria Prawnicza FORUM
Radca Prawny Krzysztof Pilus i spotka - sp.k.,

Przewagi konkurencyjne Grupy Kapitatowej Kredyt Inkaso S.A.

v obstuga catego procesu windykacji - zarowno polubownej
jak i prawnej

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

ubezpieczeniowych)

v wyspecjalizowany zespot do windykacji portfeli
zabezpieczonych hipotecznie

v odzyskiwanie kosztow dochodzenia zwrotu naleznosci

v" minimalizacja kosztow operacyjnych i statych

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

informatyczny - standaryzacja i automatyzacja dziatan
prawnych

14-letnie doswiadczenie w branzy wierzytelnosci

w ktorej Grupa Kapitatowa posiada 85%
udziatu w zysku. Kancelaria dziata jako
petnomocnik procesowy - podejmuje wszelkie
czynnosci prawne majace na celu odzyskanie
wierzytelnosci kupowanych przez GK Kredyt

Inkaso S.A. Model ten umozliwia zgodne
z prawem  nabycie  roszczenia  wobec
dtuznikéw o zwrot kosztéw dochodzenia
zaptaty naleznosci. Egzekucja komornicza
naleznosci moze by¢ prowadzona przez co
najmniej 10 lat po uzyskaniu tytutu
wykonawczego, bez mozliwosci podniesienia
zarzutu przedawnienia.

v wieksze mozliwosci pozyskania zewnetrznych zrodet
finansowania ze wzgledu na status spétki publicznej

v posiadanie petnej gamy wehikutow prawnych
umozliwiajacych zakupy na catym rynku Europy Srodkowo-
Wschodniej

Podstawa sukcesu GK Kredyt Inkaso S.A. jest dostosowywanie sciezek likwidacji portfela tak, aby proces
windykacji przebiegat w sposob efektywny zaréwno pod wzgledem kosztowym i przychodowym. Jest to
mozliwe, poniewaz GK posiada peten wachlarz narzedzi stuzacych do likwidacji portfeli: wyspecjalizowane call
center, zespot windykacji terenowej, kancelarie prawna, dziat windykacji wierzytelnosci korporacyjnych i
zabezpieczonych hipotecznie oraz komorki wspomagajace - dziat IT, nowoczesne archiwum, zespot digitalizacji
dokumentow, skip tracingu.
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Nabywamy pakiety wierzytelnosci pochodzace przede wszystkim z sektora bankowego oraz z niezaptaconych
faktur za ustugi telekomunikacyjne, odsetek za zwtoke oraz kar
umownych. Pakiety wierzytelnosci generuja przychody i przeptywy
pieniezne przez wiele lat, co powoduje niska wrazliwos¢ przyjetego
modelu biznesowego na wahania koniunktury. Srednia warto$¢ nominalna
wierzytelnosci (rozumiana jako suma naleznosci gtownej oraz odsetek
naliczonych do dnia zakupu) w naszym portfolio wynosi okoto 6,3 tys. PLN.
Dzieki duzej ilosci dtuznikow oraz znacznemu rozproszeniu kwot wierzytelnosci nie wystepuje koncentracja

ryzyka.

posiadamy peten wachlarz
narzedzi stuzacych do
likwidacji portfeli

Do grona najwazniejszych kontrahentow Grupy naleza wiodace banki,
firmy  ubezpieczeniowe oraz = wszyscy znaczacy = operatorzy dywersyfikacja portfela
telekomunikacyjni. Od chwili rozpoczecia dziatalnosci portfolio Grupy wierzytelnosci:

Kapitatowej Kredyt Inkaso S.A. zostato zasilone juz ponad milionem spraw.
brak koncentracji ryzyka

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

Pozyskiwanie finansowania

Realizacja inwestycji Zarzadzanie portfelem

Likwidacja portfela (inwestycji)

l

DZIALALNOSC INNYCH PODMIOTOW (OUTSOURCING)

l

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

« Monitoring rynku wierzytelnosci
« Analiza celow inwestycyjnych
((_:, « Organizacja finansowania inwestycji
KREDYT INKASO SA * ZAkup portiel
= Przedsgdowa obstuga portfeli
« Zarzadzanie porflolio

Ji FORUM () FINSANO

KANCELARIA PRAWNICZA Pozyczka godna polecenia
+ Postepowania sadowe « Udzielalnie pozyczek podmiotom
+ Postepowania egzekucyjne indywidualnym

+ Inne postepowania prawne

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

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

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

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

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

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

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

v Kl Nieruchomosci sp. z 0.0. prowadzimy w miejscu jej siedziby w Warszawie,
v FINSANO Consumer Finance S.A. prowadzimy w miejscu jej siedziby w Warszawie,

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

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

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

v" Kredyt Inkaso RUS Limited Liability Company (LLC) z siedziba w centrum biznesowym Lotnisko
Szeremietiewo 2, Obwod Moskiewski w Rosji,

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

v" Kredyt Inkaso d.o.o. za usluge, prowadzimy w miejscu jej siedziby w Zagrzebiu.
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Nabywamy wierzytelnosci wobec dtuznikow zamieszkatych lub majacych siedzibe na terytorium
Rzeczpospolitej Polskiej, Butgarii, Rumunii, Chorwacji i Rosji. Ze wzgledu na specyfike pochodzenia
nabywanych wierzytelnosci  wystepowanie dtuznikow jest rozproszone na caty obszar tych krajow.
Zdecydowanie wieksza liczba dtuznikéw zamieszkuje lub ma siedzibe w wiekszych aglomeracjach i miastach
anizeli na terenach wiejskich, co wynika z wyzszej gestosci zaludnienia oraz lokalizacji przedsiebiorstw.

1.6. Informacja o posiadanych oddziatach

Jednostka Dominujaca, poza siedziba w Warszawie, dziata takze poprzez nie majace statusu oddziatu i zaktadu
Centrum Operacyjne w Zamosciu i w Lublinie. Poza siedzibg w Warszawie Kancelaria Prawnicza Forum dziata
takze poprzez oddziat w Zamosciu. Legal Process Administration sp. z 0.0. oraz FINSANO Consumer Finance
Spotka Akcyjna sp. k. w Warszawie dziataja takze poprzez nie majace statusu oddziatu i zaktadu Centrum
Operacyjne w Zamosciu oraz Lublinie. Pozostate jednostki zalezne dziataja w swoich siedzibach - Kredyt Inkaso
| NSFIZ w Warszawie, Kredyt Inkaso Il NSFIZ w Warszawie, Kancelaria Forum S.A. w Warszawie, Kl
Nieruchomosci sp. z 0.0. w Warszawie, FINSANO Consumer Finance S.A. w Warszawie, Kredyt Inkaso Portfolio
Investments (Luxembourg) S.A. w Luksemburgu, Kredyt Inkaso Investments RO S.A. w Bukareszcie, Kredyt
Inkaso Investments BG EAD S.A. oraz Kredyt Inkaso RECOVERY EOOD w Sofii, Kredyt Inkaso RUS Limited Liability
Company (LLC) w centrum biznesowym Lotnisko Szeremietiewo 2, Kredyt Inkaso d.o.0. za usluge w Zagrzebiu.

1.7.Regulacje prawne

1.7.1 Regulacje dotyczace statusu prawnego Grupy Kapitatowej

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

Kredyt Inkaso S.A.

Status prawny Kredyt Inkaso S.A. reguluje ustawa z dnia 15 wrzesnia 2000 roku Kodeks spotek handlowych (t.j.
Dz. U. z 2013 r. poz. 1030 ze zm.), oraz Statut Spotki (tekst jednolity z dnia 3 grudnia 2015 roku, sprostowany
16 czerwca 2016r.) i regulaminy, w szczegélnosci:

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

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

3. Regulamin Zarzadu z dnia 28 maja 2012 roku przyjety uchwata nr 8/05/2012 z dnia 28 maja 2012 roku, tekst
jednolity z 22 czerwca 2016r.

Kredyt Inkaso Portfolio Investments (Luxembourg) S.A.

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

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

Kredyt Inkaso Investments BG EAD

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

Kl Nieruchomosci sp. z o.o.

KI Nieruchomosci sp. z 0.0. z siedziba w Warszawie zostata utworzona 30 listopada 2010 roku i dziata w oparciu
o0 przepisy ustawy z dnia 15 wrzesnia 2000 roku Kodeks spotek handlowych (t.j. Dz. U. z 2013 r. poz. 1030 ze
zm.), jak rowniez w oparciu o Umowe Spotki (tekst jednolity z dnia 24 wrzesnia 2015 roku).

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

Kancelaria FORUM S.A.

Kancelaria FORUM S.A. z siedziba w Warszawie utworzona 20 grudnia 2010 roku dziata w oparciu o przepisy
ustawy z dnia 15 wrzesnia 2000 roku Kodeks spotek handlowych (t.j. Dz. U. z 2013 r. poz. 1030 ze zm.) oraz
Statut Spotki (tekst jednolity z dnia 26 wrzesnia 2014 roku) i regulaminy, w szczego6lnosci:

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

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

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

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

Kancelaria Prawnicza FORUM radca prawny Krzysztof Pilus i spotka - sp. k. z siedzibg Warszawie zostata
utworzona 8 listopada 2001 roku i nastepnie zarejestrowana 5 grudnia 2001 roku w Rejestrze Przedsiebiorcow
Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS 0000067134. Od dnia 30 grudnia 2010 roku za posrednictwem
Kancelarii FORUM S.A. posiadamy prawo do 85% zysku Kancelaria Prawnicza Forum. Kancelaria Prawnicza
FORUM dziata w oparciu o przepisy ustawy z dnia 15 wrzesnia 2000 roku Kodeks spotek handlowych (t.j. Dz. U.
z 2013 r. poz. 1030 ze zm.) oraz zapisy Umowy Spotki.

Kredyt Inkaso | Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety

Kredyt Inkaso | Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety zostat utworzony
15 wrzesnia 2006 roku i nastepnie zarejestrowany przez Sad Okregowy w Warszawie, VIl Wydziat Cywilny
Rejestrowy, Rejestr Funduszy Inwestycyjnych w dniu 31 pazdziernika 2006 roku pod numerem RFI 259. Fundusz
dziata na podstawie ustawy z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych (t.j. Dz. U. z 2014 r., poz.
157 ze zm.) oraz w oparciu o Statut z dnia 15 wrzesnia 2006 r. ze zmianami, ktore kolejno wchodzity w zycie
z dniem: 9 grudnia 2009 roku, 21 kwietnia 2009 roku, 18 czerwca 2010 roku, 22 pazdziernika 2010 roku oraz z
dniem 6 pazdziernika 2011 roku, z dniem 7 grudnia 2011 roku, z dniem 16 marca 2012 roku, z dniem 4 lipca
2013 roku oraz z dniem 12 maja 2014 roku.
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Kredyt Inkaso Il Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety

Kredyt Inkaso Il Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety zostat utworzony 23
lutego 2012 roku i nastepnie zarejestrowany przez Sad Okregowy w Warszawie, VIl Wydziat Cywilny Rejestrowy,
Rejestr Funduszy Inwestycyjnych w dniu 1 marca 2012 roku pod numerem RFI 713. Fundusz dziata na podstawie
ustawy z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych (t.j. Dz. U. z 2014 r., poz. 157 ze zm.) oraz w
oparciu o Statut z dnia 23 lutego 2012 roku ze zmianami, ktore kolejno wchodzity w zycie z dniem: 29 czerwca
2012 roku oraz 7 kwietnia 2014 roku.

FINSANO Consumer Finance S.A.

FINSANO Consumer Finance S.A. z siedzibg w Warszawie utworzona 27 lipca 2012 roku dziata w oparciu o
przepisy ustawy z dnia 15 wrzesnia 2000 roku Kodeks spotek handlowych (t.j. Dz. U. z 2013 r. poz. 1030 ze
zm.), Statut Spotki z dnia 27 lipca 2012 roku (tekst jednolity z dnia 28 wrzesnia 2015 roku) oraz Regulamin
Rady Nadzorczej przyjety uchwata Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia nr 13/2013 z dnia 29 sierpnia
2013 roku.

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

FINSANO S.A. (dawniej FINSANO Consumer Finance Spoétka Akcyjna sp. k.

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

Spotka zarejestrowana zostata w Rejestrze Przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sadowego w dniu 31 marca
2016 roku pod numerem 00006083112.

Legal Process Administration sp. z o.o.

Legal Process Administration sp. z 0.0. z siedzibag w Warszawie utworzona 29 pazdziernika 2012 roku dziata w
oparciu o przepisy ustawy z dnia 15 wrzesnia 2000 roku Kodeks spotek handlowych (t.j. Dz. U. z 2013 r. poz.
1030 ze zm.), Umowe Spotki z dnia 29 pazdziernika 2012 roku (tekst jednolity z dnia 16 pazdziernika 2015 roku)
oraz Regulamin Rady Nadzorczej przyjety uchwata Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia nr 10/2014 z dnia 30
wrzesnia 2014 roku.

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

Kredyt Inkaso RUS Limited Liability Company (LLC)

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

Kredyt Inkaso RECOVERY EOOD

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

Kredyt Inkaso d.o.0. za usluge

Kredyt Inkaso d.o.o. za usluge, z siedzibg w Zagrzebiu jest jednoosobowa spdtka z ograniczona
odpowiedzialnoscia prawa chorwackiego utworzona 28 sierpnia 2015 roku i zarejestrowana w Rejestrze
Sadowym Sadu Gospodarczego w Zagrzebiu w dniu 18 wrzesnia 2015 roku pod pozycja 61466087372.
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1.7.2 Regulacje dotyczace rynku i obrotu publicznego

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

1. Ustawa z dnia 29 lipca 2005 roku o obrocie instrumentami finansowymi (t.j. Dz. U. z 2014 r. poz. 94, ze
zm.).

2. Ustawa z dnia 29 lipca 2005 roku o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych
do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach publicznych (t.j. Dz. U. z 2013 r. poz. 1382).

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

Wykonywanie obowiazkéw sprawozdawczych w stosunku do instytucji rynku kapitatowego reguluje
rozporzadzenie Ministra Finansow z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych
przekazywanych przez emitentow papierow wartosciowych oraz warunkéw uznawania za rownowazne
informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem cztonkowskim (t.j. Dz. U. z 2014
r., poz. 133).

1.7.3 Regulacje branzowe ibezposrednio wptywajace na dziatalnosc
operacyjna

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

1. Ustawa z dnia 23 kwietnia 1964 roku Kodeks cywilny (t.j. Dz. U. z 2014 r., poz. 121 ze zm.),
w szczegolnosci przepisy regulujace przelew wierzytelnosci, art. 509 - 518. Zgodnie z 509 par. 1 k.c. wierzyciel
moze bez zgody dtuznika przenies¢ wierzytelnos¢ na osobe trzecia (przelew), chyba ze sprzeciwiatoby sie to
ustawie, zastrzezeniu umownemu albo wtasciwosci zobowiazania.

2. Ustawa z dnia 17 listopada 1964 roku Kodeks postepowania cywilnego (t.j. Dz.U. z 2014 r. poz. 101 ze zm.)
regulujaca proces sadowego dochodzenia wierzytelnosci od dtuznikow
i postepowanie egzekucyjne.

3. Ustawa z dnia 29 sierpnia 1997 roku o komornikach sadowych i egzekucji (t.j. Dz. U. z 2015 r., poz. 790 ze
zm.) szczegotowo okreslajaca sposob dziatania komornikow sadowych oraz wysokos¢ optat za czynnosci
komornicze. Generalnie przy egzekucji naleznosci pienieznych wierzyciel nie ponosi kosztow, z wyjatkiem
zaliczek na wydatki.

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

5. Rozporzadzenie Rady Ministrow z dnia 16 grudnia 2014 roku w sprawie wysokosci odsetek ustawowych (Dz.
U. z 2014 r., poz. 1858), ktore od dnia 23 grudnia 2014 roku wynosza 8% (wczesniej 13%).

6. Ustawa z dnia 29 sierpnia 1997 roku o ochronie danych osobowych (t.j. Dz. U. z 2014 r., poz. 1182, ze zm.)
regulujaca zasady przetwarzania danych osobowych.

7. Ustawa z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych (t.j. Dz. U. z 2014 r., poz. 157 ze zm.) na
podstawie ktorej otrzymalismy w lutym 2012 roku zezwolenie Komisji Nadzoru Finansowego na zarzadzanie
sekurytyzowanymi wierzytelnosciami funduszu sekurytyzacyjnego i je wykonujemy.

8. Ustawa z dnia 29 sierpnia 1997 r. Prawo bankowe (t.j. Dz. U. z 2015 r. poz. 128) w zwiazku z obstuga
wierzytelnosci z sektora bankowego.
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9. Ustawa z dnia 23 lutego 2003 r. Prawo upadtosciowe i naprawcze (t.j. Dz. U. z 2015 r., poz. 233), ktora po
nowelizacji od 31 grudnia 2014 r. wprowadzita nowe zasady tzw. upadtosci konsumenckiej. Wnioski o
stwierdzenie upadtosci moga ztozy¢ konsumenci, ktorzy maja ktopoty ze sptata rat kredytu mieszkaniowego,
stracili prace albo znalezli sie w petli kredytowej. Obserwujemy jaki wptyw na nasza dziatalno$¢ bedzie miata
przedmiotowa nowelizacja.

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

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

1.7.4 Regulacje podatkowe

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

Ponizsze regulacje podatkowe maja szczegodlnie istotne znaczenie dla naszej dziatalnosci:

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

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

3. Ustawa z dnia 16 listopada 2006 roku o optacie skarbowej (t.j. Dz. U. z 2014 r. poz. 1628 ze zm.) regulujaca
wysokos¢ optaty skarbowej od petnomocnictwa procesowego, ktora wynosi 17,00 zt od dokumentu
petnomocnictwa.

4, Ustawa z dnia 9 wrzesnia 2000 roku o podatku od czynnosci cywilnoprawnych (t.j. Dz. U. 2015 r., poz. 626),
regulujaca wysokos¢ podatku od umow spotki i jej zmian, ktory wynosi obecnie 0,5% podstawy opodatkowania.

1.7.5 Inne

Majac na uwadze okolicznos¢, iz nasza dziatalnos¢ finansowana jest rowniez dtuznymi papierami
wartosciowymi, zastosowanie do naszej dziatalnosci znajduje ustawa zdnia 15 stycznia 2015 roku
o obligacjach (t.j. Dz. U. z 2015r. poz. 238).

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

Ponadto wobec posiadania bezposrednio w imieniu wtasnym oraz za posrednictwem spoétki zaleznej Kredyt
Inkaso Portfolio Investments (Luxembourg) Société Anonyme (S.A.) praw uczestnictwa w funduszach
inwestycyjnych (wszystkie certyfikaty inwestycyjne) w Kredyt Inkaso | Niestandaryzowanym Sekurytyzacyjnym
Funduszu Inwestycyjnym Zamknietym oraz Kredyt Inkaso Il Niestandaryzowanym Sekurytyzacyjnym Funduszu
Inwestycyjnym Zamknietym z wydzielonymi subfunduszami zastosowanie znajduja rowniez przepisy ustawy z
dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych (t.j. Dz. U. z 2014 r., poz. 157 ze zm.).
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W zwiazku z utworzeniem w dniu 7 sierpnia 2012 roku spotki pod firma FINSANO Consumer Finance Spotka
Akcyjna Sp. k z siedziba w Warszawie oraz jej przeksztatceniem w dniu 31 marca 2016r. w FINSANO S.A.,
ktorej gtowna dziatalnos¢ operacyjna wiaze sie z udzielaniem pozyczek, ponizsze regulacje prawne maja
kluczowy wptyw na dziatalnos¢ operacyjna:

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

2. Ustawa z dnia 29 sierpnia 1997 roku o ochronie danych osobowych (t.j. Dz. U. z 2014 r., poz. 1182, ze zm.)
regulujaca zasady przetwarzania danych osobowych.

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

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

5. Ustawa z dnia 5 sierpnia 2015r. o rozpatrywaniu reklamacji przez podmioty rynku finansowego i o Rzeczniku
Finansowym (Dz. U. 22015 r., poz. 1348), regulujaca zasady rozpatrywania reklamacji kierowanych do FINSANO
Consumer Finance Spotka Akcyjna Sp. k.

Z uwagi na fakt, iz w dniu 3 stycznia 2013 roku zostata utworzona spotka pod firma Legal Process Administration
sp. z o0.0. z siedziba w Warszawie, ktorej dziatalnos¢ operacyjna wiaze sie réwniez ze swiadczeniem ustug
informatycznych oraz zarzadzaniem oprogramowaniem komputerowym oraz urzadzeniami informatycznymi,
zastosowanie maja przepisy ustawy z dnia 4 lutego 1994r. o prawie autorskim i prawach pokrewnych (Dz. U. z
2006r. Nr 90, poz. 631 ze zm.), okreslajaca zasady przenoszenie praw autorskich majatkowych oraz udzielania
licencji.

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

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

1.8. Informacja o osiaggnieciach w dziedzinie badan i rozwoju

W biezacym okresie nie prowadziliSmy prac badawczo - rozwojowych.

1.9. Informacja dotyczaca zagadnien srodowiska naturalnego

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

W dniu 10 maja 2016 roku dokonano wykreslenia RNG DEBT Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz
Inwestycyjny Zamkniety z rejestru sadowego. 100% certyfikatow w RNG Debto posiadato Kredyt Inkaso Portfolio
Investments (Luksembourg) S.A. z siedziba w Luksemburgu.

W dniu 2 czerwca 2016 r. Kredyt Inkaso Portfolio Investments (Luxembourg) S.A. z siedziba w Luksemburgu
odkupita od udziatowca mniejszosciowego 9% akcji spotki zaleznej Kredyt Inkaso RUS Limited Liability Company
(LLC). W wyniku transakcji zmienit sie poziom zaangazowania Kredyt Inkaso S.A. w spodtce rosyjskiej
z dotychczasowych 90% na 99%. Transakcja zostata zawarta na warunkach rynkowych.

Na dzien 30 wrzesnia 2016 roku w sktad Grupy Kapitatowej Kredyt Inkaso S.A. wchodzity nastepujace podmioty

zalezne:
v" Kredyt Inkaso Portfolio Investments (Luksembourg) S.A.,
v" Kredyt Inkaso | Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety,
v" Kredyt Inkaso Il Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety,
v" Kancelaria Forum S.A.,
v Kancelaria Prawnicza FORUM radca prawny Krzysztof Pilus i spotka - sp. k.,
v Kl Nieruchomosci sp. z o0.0.,
v" FINSANO S.A. (dawniej FINSANO Consumer Finance Spédtka Akcyjna sp. k.),
v" FINSANO Consumer Finance S.A.,
v" Legal Process Administration sp. z o.0.,
v" Kredyt Inkaso Investments RO S.A.,
v" Kredyt Inkaso Investments BG EAD S.A.,
v" Kredyt Inkaso RUS Limited Liability Company (LLC),
v" Kredyt Inkaso RECOVERY EOQOD,
v" Kredyt Inkaso d.o.o. za usluge.

1.11. Powiazania organizacyjne i osobowe

Powiazanie z Kancelariag Prawnicza FORUM radca prawny Krzysztof Pilus i spotka - sp. k. w Warszawie

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

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

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

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

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

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

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

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

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

Powigzanie z Legal Process Administration Spétka z ograniczona odpowiedzialnoscia
w Warszawie

Wspdlnikiem posiadajacym 100% udziatow w jednostce Legal Process Administration sp. z o0.0. , jest w 100%
zalezna od Kredyt Inkaso S.A., Kancelaria FORUM S.A.

Organem umocowanym do reprezentacji i prowadzenia spraw spotki jest Zarzad, w ktorego sktad wchodzi
Jarostaw Feliks Bondyra jako Prezes Zarzadu.

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

Pozostate powiazania

Ponadto w sktad Zarzadu Kredyt Inkaso Investments RO S.A. z siedziba w Bukareszcie wchodza Pawet Szewczyk
(Prezes), Piotr Podtowski (Wiceprezes) i Matgorzata Adamczuk (Cztonek Zarzadu, pracownik Kredyt Inkaso
S.A.), w sktad Zarzadu Kredyt Inkaso Investments BG EAD z siedziba w Sofii wchodza Pawet Szewczyk (Prezes),
Matgorzata Adamczuk i Piotr Podtowski, Dyrektorem Generalnym (Prezesem Zarzadu) w Kredyt Inkaso Recovery
EOOD z siedziba w Sofii jest Pawet Szewczyk, Cztonkami Zarzadu - Dyrektorami w Kredyt Inkaso d. o. o. za
ustuge sa Pawet Szewczyk, Piotr Podtowski oraz Matgorzata Adamczuk zas w Kredyt Inkaso RUS Limited Liability
Company (LLC) Dyrektorem Generalnym jest Atta Strzatkowska (pracownik Kredyt Inkaso S.A.). Natomiast w
sktad Zarzadu KI Nieruchomosci sp. z 0.0. z siedziba w Warszawie wchodza pracownicy Kredyt Inkaso S.A., tj.
Pawet Madejski - Prezes Zarzadu oraz Piotr Podtowski - Cztonek Zarzadu.
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1. OMOWIENIE PODSTAWOWYCH WIELKOSCI
EKONOMICZNO-FINANSOWYCH, FINANSE GRUPY
KAPITALOWEJ

2.1. Podstawowe wielkosci ekonomiczno-finansowe

W pierwszym potroczu roku obrotowego 2016/2017 prowadzilismy obstuge posiadanych portfeli wtasnych jak i
portfeli na zlecenie. Poziom przychodow z tytutu wptat dtuznikow utrzymat sie na poziomie 69mlnPLN
poréwnywalnym w stosunku do potrocza roku poprzedniego 69,2 mln PLN. Spdtka w okresie biezacym dokonata
jednak aktualizacji wyceny pakietow wierzytelnosci, polegajacej na skorygowaniu prognoz wptywow na
pakietach, ktdre w ostatnim pétroczu, przynosity mniejsze odzyski niz planowano. Aktualizacja ta przyczynita
sie do istotnego spadku zysku netto (obecnie 2,3mln PLN w okresie pordwnawczym 15,3mln PLN)

Ponizej podajemy szczegotowe omowienie danych biezacych ze skonsolidowanego sprawozdania z sytuacji
finansowej i skonsolidowanego sprawozdania z catkowitych dochodéw w odniesieniu do danych
porownawczych. Analiza wskaznikowa wynikow Grupy Kapitatowej Kredyt Inkaso S.A. zostata umieszczona w
Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym.

2.1.1. Skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej

Skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej na dzien 30 wrzesnia 2016 roku w poréwnaniu do
skonsolidowanego sprawozdania z sytuacji finansowej na dzien 31 marca 2016 roku przedstawiat sie
nastepujaco:

- suma sprawozdanie z sytuacji finansowej zmniejszyta sie o 11,13% (o 74,0 mln PLN) z 665,3 mln PLN do 591,3
mln PLN, z czego:

- nastapit spadek o 2,80% (o 11,9 mln PLN) z 422,6 mln PLN do 410,7 mln PLN wartosci portfolio zakupionych
wierzytelnosci;

- 0 18,63% (0 3,0 mln PLN) z 15,9 mln PLN do 12,9 mln PLN spadty naleznosci z tytutu dostaw i ustug
oraz pozostate naleznosci, wynikajace gtéwnie z rozrachunkéw z kontrahentami;

- na dzien 30.09.2016 stan srodkow pienieznych Grupy wyniost 35,4 mln PLN wobec kwoty 68,3 mln PLN na
dzien 31.03.2016 (spadek o 32,8 mln PLN);

- wartos¢ rzeczowych aktywow trwatych i wartosci niematerialnych wzrosta w poréwnaniu z danymi otwarcia
09,4% (0 1,2 mln PLN);

- po stronie pasywow obserwujemy spadek kapitatu wtasnego o 2,10% (o 5,6 mln PLN) z kwoty 265,4 mln PLN
do 259,8 mln PLN;

- 0 34,67% (0 93,4 mln PLN) zmniejszyt sie poziom zobowiazan dtugookresowych przy jednoczesnym wzroscie
0 19,16% (0 25 mln PLN) zobowiazan krotkookresowych.

2.1.2. Skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochodow

Poréwnanie skonsolidowanego sprawozdania z catkowitych dochodéw za okres od 1 kwietnia 2016 roku
do 30 wrzesnia 2016 roku oraz skonsolidowanego sprawozdania z catkowitych dochodow za okres od 1 kwietnia
2015 roku do 30 wrzesnia 2015 roku prowadzi do nastepujacych wnioskow:

- nastapit spadek przychodéw netto o 26,80% (0 12,3 mln PLN) z 45,9 mln PLN do 33,6 mln PLN co jest wynikiem
aktualizacji wyceny portfeli wierzytelnosci W okresie biezacym dokonalisSmy aktualizacji wyceny pakietow
wierzytelnosci, polegajacej na skorygowaniu prognoz wptywow na pakietach, ktore w ostatnim poétroczu,
przynosity mniejsze odzyski niz planowano. Mniejsze odzyski w ostatnim potroczu byty spowodowane wieloma
czynnikami, gtownie o charakterze jednostkowym (podwyzszony wskaznik rotacji pracownikow, takze kadry
menedzerskiej; duzy poziom niepewnosci, co do przysztosci Spotki; wstrzymanie czesci naktadow na pakiety
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itp.) Jednoczesnie zwracamy uwage, iz wiekszos¢ jednostkowych czynnikéw, powodujacych obnizanie
odzyskow, ustapita. Dlatego nie wykluczamy, iz poziom odzyskow w kolejnych kwartatach bedzie sie podnosit.
W konsekwencji mozliwe jest, iz w kolejnych kwartatach bedziemy mogli odwréci¢ dokonane w biezacym
potroczu odpisy.

- nastapit wzrost 0 11,53% (0 2,2 mln PLN) z 18,9 mln PLN do 21,1 mln PLN kosztow dziatalnosci podstawowej,
co jest wynikiem wzrostu skali dziatalnosci, miedzy innymi rozwoj firmy za granica;

W rezultacie zysk z dziatalnosci operacyjnej spadt o 54,26% (o 14,8 mln PLN) z 27,3 mln PLN do 12,5 mln PLN;

- koszty finansowe w okresie sprawozdawczym spadty o 14,71% (o 2,0 mln PLN) i wyniosty 11,5 mln PLN wobec
13,5 mln PLN z powodu sptat obligacji przy jednoczesnym braku emisji nowych w okresie przegladu;

- przychody finansowe wzrosty o 203,55% (o 0,8 mln PLN) z 0,4 mln PLN do 1,2 mln PLN z powodu wzrostu
odsetek od lokat oraz przychodow z tytutu réznic kursowych;

W efekcie zysk netto spadt o 84,86% (o 13,0 mln PLN) z poziomu 15,3 mln PLN do 2,3 mln PLN.

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

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

2.3. Aktualna i przewidywana sytuacja finansowa

Oceniamy, ze sytuacja finansowa Grupy Kapitatowej jest dobra. Powyzsze uzasadnia fakt utrzymania biezacej
ptynnosci finansowej w catym okresie sprawozdawczym na poziomie adekwatnym do prowadzonej dziatalnosci.
Pomimo istotnego spadku zysku netto w badanym potroczu, ktérego zmniejszenie wynika z dokonanej
aktualizacji wyceny portfeli wierzytelnosci (12,6 mln PLN) Spotka nie przewiduje utrzymywania sie takiej
tendencji. W najblizszym okresie Spotka bedzie rozszerzaé swoja dziatalno$¢ poprzez zakupy nowych portfeli,
na ktorych finansowanie pozyskata juz srodki z emisji obligacji po dniu bilansowym.

Nie widzimy czynnikow, ktore przy zachowaniu dotychczasowej polityki finansowej mogtyby spowodowad
obnizenie standingu finansowego.

2.4, Czynniki ryzyka i zagrozenia
2.4.1.Ryzyko zwiazane z dziatalnoscig Grupy

Ryzyko inwestycji oraz wyceny portfeli wierzytelnosci, w tym portfeli zagranicznych

Obecnie nabywamy przede wszystkim pakiety wierzytelnosci nieregularnych od bankow oraz firm
telekomunikacyjnych. Sa to w przewazajacej czesci naleznosci od konsumentdw. Ostateczne ceny oferowane
przez rynek za wystawione do sprzedazy pakiety wierzytelnosci sa uzaleznione od szeregu czynnikow, takich

jak m.in.:
(i) rodzaj (status prawny, cechy osobowe) dtuznika;
(ii) parametry dtugu;
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(iii) tytut zobowiazania;

(iv) etap ,,zycia” dtugu;
(v) czynnosci windykacyjne podejmowane przed sprzedaza; lub
(vi) sita konkurencji.

Rozwdj rynku w ostatnim czasie powoduje, ze zwieksza sie roznorodnos¢ parametrow oferowanych pakietow
wierzytelnosci, a w konsekwencji danych, jakie musimy przeanalizowa¢ przed podjeciem decyzji
inwestycyjnej.

Ponadto od poczatku 2013 roku nabywamy pakiety wierzytelnosci poza terytorium Polski tj. gtdwnie w Rumunii,
Butgarii, Chorwacji oraz Rosji. Rosnie zatem nasze doswiadczenie w wycenie zagranicznych lub nowych
rodzajowo pakietow wierzytelnosci, dzieki czemu mozemy rywalizowac¢ z podmiotami konkurencyjnymi, ktére
na wymienione wyzej rynki zagraniczne weszty wczesniej.

Wycena pakietow wierzytelnosci jest procesem oceny statystycznej i eksperckiej. Wobec tego, ze kazdy
oferowany do sprzedazy pakiet wierzytelnosci jest odmienny, przy czym roznice zachodzg juz na poziomie
pakietow pochodzacych z tego samego kraju, istnieje ryzyko niewtasciwej wyceny jego wartosci.

Nalezy mie¢ na wzgledzie, ze proces odzyskiwania naleznosci z zakupionych przez nas wierzytelnosci jest na
ogot rozciagniety w czasie. Brak mozliwosci odzyskania wiekszej czesci naleznosci w okreslonym czasie moze
mie¢ wptyw na nasza rentownos¢. Przy wiekszym btedzie w wycenie nabywanych wierzytelnosci odzyskana
kwota moze nie pokry¢ kosztow zakupu danego pakietu wierzytelnosci i kosztow operacyjnych dochodzenia
naleznosci.

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

Ryzyko zwigzane z przetwarzaniem, przechowywaniem i bezpieczenstwem danych osobowych

Ze wzgledu na charakter dziatalnosci na znaczna skale przetwarzamy dane osobowe oraz zarzadzamy istotnej
wielkosci bazami danych osobowych. Przetwarzanie danych osobowych musi by¢ dokonywane w sposob zgodny
Z przepisami dotyczacymi ochrony danych osobowych. Nie mozemy jednak wykluczyé, ze pomimo stosowanych
srodkow technicznych i organizacyjnych zapewniajacych ochrone przetwarzanych danych osobowych, dojdzie
do naruszenia obowiazkow prawnych w tym zakresie, w szczegoélnosci do incydentalnego ujawnienia danych
osobowych osobom nieupowaznionym. W przypadku naruszenia przepisow prawnych zwiazanych z ochrona
danych osobowych, w szczegoélnosci ujawnienia danych osobowych w sposob niezgodny z prawem, mozemy by¢
narazeni na sankcje karne i/lub sankcje administracyjne. Bezprawne ujawnienie danych osobowych moze
réwniez skutkowac dochodzeniem roszczen o naruszenie dobr osobistych, jak réwniez negatywnie wptynac na
nasz wizerunek.

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

Ryzyko przestoju w dziatalnosci oraz awarii systemoéw teleinformatycznych

Nasza dziatalno$¢ uzalezniona jest od wykorzystywania zaawansowanych i dedykowanych systemow
informatycznych. W sytuacji utraty urzadzen, oprogramowania lub danych mozemy byc¢ narazeni na przestoj
w dziatalnosci operacyjnej i nie wypetnianie biezacych obowiazkoéw. W zaleznosci od dtugosci przestoju w
obstudze wierzytelnosci mozemy byc¢ narazeni na nieznaczne zmniejszenie wptywow w chwili przestoju lub na
zmniejszenie wptywow w przysztosci, gdyby nie byto mozliwe szybkie usuniecie skutkow przestoju. W
zaleznosci od powodu przestoju systemoéw mozemy by¢ narazeni na poniesienie dodatkowych kosztow
przywrocenia ich dziatania.

W celu zminimalizowania mozliwosci powstania przestojow w dziatalnosci posiadamy wdrozone procedury
biezacego tworzenia kopii bazy danych oraz odpowiednie zaplecze sprzetowe gotowe do czasowego wsparcia
systemow i sprzetu, ktory mogtby ulec czasowej awarii lub zniszczeniu.
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Opieramy swoja dziatalnos¢ na wykorzystywaniu nowych rozwiagzan w zakresie sprzetu komputerowego,
oprogramowania i systemow telekomunikacyjnych. Sa to czynniki decydujace o konkurencyjnosci, rentownosci
dziatalnosci i mozliwosci rozwoju inwestycji wtasnych lub rozwijania ustug zarzadzania wierzytelnosciami nie
stanowiacymi naszej wtasnosci. Fakt ten nabiera szczegélnego znaczenia w chwili, gdy wielkos¢ wtasnego lub
obstugiwanego portfela wierzytelnosci istotnie bedzie rosnaé. JesteSmy narazeni na ryzyko, ze nie bedziemy
przygotowani do istotnych zmian technologicznych w przysztosci, a inne podmioty, ktére wprowadza lepsze
rozwiazania technologiczne, beda bardziej konkurencyjne. Z tego wzgledu w oparciu o wykwalifikowane stuzby
informatyczne stale rozwijamy i korygujemy posiadane systemy informatyczne i na biezaco monitorujemy
zmiany dokonujace sie na rynku wierzytelnosci oraz nowe rozwiazania i oferty z branzy IT. Poniewaz jednak
zmiany w nowych technologiach zachodza bardzo szybko, moze sie okazaé, ze posiadane zasoby sprzetowe i
oprogramowanie beda niewystarczajace i konieczne bedzie zakupienie nowych, co moze wptyna¢ na wysokos¢
kosztow naszej dziatalnosci.

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

Ryzyko zwiazane z zakonczeniem wspoétpracy z Kancelaria Prawnicza FORUM radca prawny
Krzysztof Pilus$ i spotka - sp. k.

Ustugi prawnicze na nasza rzecz swiadczy Kancelaria Prawnicza FORUM radca prawny Krzysztof Pilus i spotka -
sp. k. Jest to jedna z nielicznych kancelarii prawnych, ktora jest w stanie swiadczy¢ nam ustugi, co wynika z
faktu, ze $wiadczenie tego typu ustug wymaga posiadania unikalnych zasobdw, w szczegolnosci znajomosci
obstugi specjalistycznego systemu informatycznego stworzonego na potrzeby obstugi naszych spraw i
przeszkolonego personelu, know-how organizacyjno-prawnego oraz doswiadczenia w skutecznym i
ekonomicznym prowadzeniu wielu tysiecy postepowan jednoczesnie. Zakonczenie wspotpracy z Kancelarig
moze czasowo utrudni¢ nam dochodzenie od dtuznikow zaptaty, co bedzie miato negatywny wptyw na
dziatalnos¢, sytuacje finansowa i osiagane wyniki.

Wskazujemy, ze mozliwos¢ zmaterializowania sie niniejszego ryzyka jest ograniczona, ze wzgledu na fakt
posiadania przez nas 85% udziatow w Kancelarii Prawniczej FORUM, za posrednictwem spotki zaleznej pod
firma Kancelaria FORUM S.A. bedacej komandytariuszem w Kancelarii Prawniczej FORUM, co pozwala nam
miec istotny wptyw na dziatalnos¢ tej Kancelarii.

Ryzyko zwiazane z utrata kluczowych pracownikéw

Czynnikiem niezbednym dla naszej dziatalnosci i rozwoju jest wiedza i doswiadczenie wysoko
wykwalifikowanych pracownikoéw i kadry zarzadzajacej. Jest to charakterystyczne dla przedsiebiorstw, ktorych
przedmiotem dziatalnosci sa ustugi finansowe.

Istnieje ryzyko, iz utrata kluczowych pracownikow oraz wspotpracownikow moze wptynac krotkoterminowo na
efektywnos$¢ naszego dziatania. Konkurencja na rynku pracodawcow moze takze zwiekszy¢ ponoszone przez
nasz koszty pracy, co w efekcie wptynie na wyniki finansowe.

Szybki rozw6j wymaga takze zatrudniania wysoko kwalifikowanych kadr, co przy ograniczonej liczbie osob z
wysokimi kwalifikacjami moze spowodowac trudnosci z pozyskaniem kadr, a co za tym idzie spowolnienie
tempa wzrostu.

Staramy sie minimalizowaé ryzyko zwiagzane z utrata kluczowych pracownikdow poprzez ograniczenie ich
odptywu, co realizuje sie przez zapewnianie atrakcyjnych warunkow zatrudnienia. Ponadto, tak okreslamy
zakresy obowiazkéw zwiazanych z danym funkcjami lub stanowiskami, by w miejsce brakujacego kluczowego
pracownika stosowne obowiazki, czasowo mogty by¢ kontynuowane lub wykonywane przez inne osoby z
organizacji. Rozwiazanie to pozwala unikna¢ przynajmniej dtugotrwatych przestojow rozpoczetych procesow.

Ryzyko utraty zezwolenia KNF na zarzadzanie sekurytyzowanymi wierzytelnosciami funduszu
sekurytyzacyjnego

Posiadamy zezwolenie KNF na zarzadzanie sekurytyzowanymi wierzytelnosciami funduszu sekurytyzacyjnego,
wydane na mocy decyzji z dnia 15 lutego 2012 roku, na podstawie ktorego Kredyt Inkaso S.A. w ramach swej
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podstawowej dziatalnosci $wiadczy ustugi zarzadzania sekurytyzowanymi wierzytelnosciami funduszy
sekurytyzacyjnych zaréwno z Grupy, jak rowniez funduszy spoza Grupy. Posiadane zezwolenie umozliwia
uzyskiwanie przychodéw z dziatalnosci podstawowej w postaci zarzadzania wierzytelnosciami, gtownie
bankowymi, dostepnymi jedynie dla funduszy sekurytyzacyjnych. Dziatalnos¢ podmiotu zarzadzajacego, w
rozumieniu art. 192 ust. 1 Ustawy o Funduszach daje nam konkurencyjna pozycje w branzy.

Zgodnie z Ustawa o Funduszach, Kredyt Inkaso S.A., jako podmiot zarzadzajacy sekurytyzowanymi
wierzytelnosciami jest obowiazany prowadzi¢ dziatalnos¢ w zakresie zarzadzania sekurytyzowanymi
wierzytelnosciami z zachowaniem zasad uczciwego obrotu oraz w sposob nalezycie zabezpieczajacy interesy
uczestnikow funduszu sekurytyzacyjnego.

Istnieje ryzyko, iz w przypadku nienalezytego wykonywania obowiazkéw wynikajacych z otrzymanego
zezwolenia na zarzadzanie sekurytyzowanymi wierzytelnosciami, uzyskane zezwolenie moze zostac przez KNF
zawieszone lub cofniete. W takim przypadku mozemy utraci¢ mozliwos¢ uzyskiwania dodatkowych zrodet
przychodow z tytutu zarzadzania wierzytelnosciami oraz mozliwos¢ dalszego rozwoju dziatalnosci podstawowej
Z nim powiazanej i zwiekszania udziatu przychodow z tytutu dziatalnosci podmiotu zarzadzajacego w zysku.

Ograniczamy niniejsze ryzyko poprzez doktadanie nalezytej starannosci, aby wszystkie przepisy prawa, zasady
uczciwego obrotu oraz procedury zwiazane z zarzadzaniem sekurytyzowanymi wierzytelnosciami funduszu
sekurytyzacyjnego byty zachowane i prowadzone zgodnie z przepisami prawa.

Ryzyko zwiazane z obecnoscia podmiotéw zaleznych w podatkowo korzystnych jurysdykcjach

W sytuacji, w ktorej posiadamy zagraniczne jednostki zalezne, istnieje ryzyko zwigzane z mozliwoscia zmian
uregulowan dotyczacych obrotu instrumentami finansowymi, przepisow dotyczacych spotek, prowadzenia
dziatalnosci gospodarczej, przepisow podatkowych, celnych i innych w danych jurysdykcjach. Wszystkie
elementy zmian w ustawodawstwie Polski, Luksemburga, Rumunii, Butgarii, Chorwacji i Rosji oraz Unii
Europejskiej wymienione powyzej moga powodowacé polepszenie lub pogorszenie warunkéw dziatalnosci
gospodarczej. Ponadto dziatalno$s¢ w obcym systemie prawnym generuje podwyzszone ryzyko nieprawidtowego
rozpoznania obowiazkéw prawnych, w tym podatkowych, co w konsekwencji moze potencjalnie skutkowac
negatywnym wptywem na nasze wyniki finansowe.

Jednakze, pomimo powyzszego, zwtaszcza jurysdykcja luksemburska wykazuje daleko posunietg stabilnosé w
stosunku chociazby do ustawodawstwa polskiego, a nadto zapewnia nadal bardzo korzystna optymalizacje
podatkowa, stad nasze struktury zalezne, w tym podmioty zalezne w Rumunii, Butgarii, Chorwacji i Rosji
opieraja sie o kapitat wtasny bedacy w wiekszosci w posiadaniu podmiotu zaleznego w Wielkim Ksiestwie
Luksemburga, co zapewnia efektywna podatkowa strukture Grupy i tagodzi finansowe skutki ewentualnego
pogorszenia srodowiska prawno-podatkowego, w ktorym funkcjonuja inne podmioty zalezne.

Ryzyko zwigzane z nowymi obszarami dziatalnosci

W drugim potroczu 2012 roku utworzono w ramach naszej Grupy spotke zalezng - FINSANO S.A. (dawniej
FINSANO Consumer Finance Spodtka Akcyjna sp. k.), ktorej gtdwnym przedmiotem dziatalnosci jest oferowanie
okreslonym grupom potencjalnych klientow, dedykowanych i zindywidualizowanych produktéw finansowych o
charakterze pozyczkowym.

FINSANO S.A. jest wyspecjalizowanym podmiotem dziatajacym w branzy finansowej opierajacym sie o nasze
doswiadczenie i wiedze w zakresie restrukturyzacji zadtuzenia, co umozliwia trafny doboér produktow
gotowkowych dopasowanych do potrzeb klienta. Poprzez dziatalno$¢ FINSANO S.A. oferujemy nowy rodzaj
ustug i produktow finansowych w ramach funkcjonowania w branzy finansowej.

Nasza inwestycja kapitatowa w podmiot zalezny i wyjscie na rynek z nowym rodzajem produktow finansowych
rodzi ryzyko nie uzyskania oczekiwanej stopy zwrotu i spodziewanych zyskow, a przez to stwarza ryzyko utraty
zainwestowanego kapitatu. Wobec tego na poczatkowym etapie rozwoju nowej spotki zaleznej dokonalismy
jej kapitalizacji na umiarkowanym poziomie i prowadzimy polityke uruchamia pozyczek o niewielkich
nominatach, wprowadzajac efektywny system monitoringu bazujacy na wrazliwych wskaznikach i czynnikach
ryzyka.

Poza ryzykiem finansowym nowo prowadzonego projektu, istnieje réwniez ryzyko prawne. Przed
uruchomieniem dziatalnosci pozyczkowej w ramach Grupy dokonalismy wnikliwego rozpoznania otoczenia
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prawnego oraz potrzeb rynku, w tym klientéw majacych zobowiazania wobec naszej Grupy, co pozwala nam
zminimalizowac ryzyka prawne. Ponadto FINSANO S.A. doktada nalezytej starannosci w przestrzeganiu tak
przepisow prawa, jak i dobrych obyczajow przedsiebiorstw finansowych oraz wewnetrznych procedur
postepowania.

Jestesmy rowniez (Kredyt Inkaso S.A.) aktywnym uczestnikiem Polskiego Zwiazku Windykacji i Konferencji
Przedsiebiorstw Finansowych w Polsce, zrzeszajacej przedsigbiorstwa finansowe w celu wyznaczania w
dziatalnosci gospodarczej wysokich standardow postepowania we wszystkich relacjach z klientami i
kontrahentami oraz nadzorowania stosowania sie do nich przez przedsigbiorstwa finansowe, dla tworzenia i
potwierdzania opinii, uznajacych te przedsigebiorstwa za instytucje zaufania publicznego.

Ryzyko zwigzane ze struktura akcjonariatu.

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania Waterland Private Equity Investments B.V. za posrednictwem
WPEF VI Holding V B.V. (‘Waterland’) posiada 7.911.380 akcji Kredyt Inkaso S.A., stanowiacych 61,16% jej
kapitatu.

Waterland moze samodzielnie sprawowac kontrole nad dziatalnoscia Spotki. Znaczacy udziat w ogélnej liczbie
gtosow (61,16%) daje mozliwos¢ sprawowania faktycznej kontroli nad decyzjami podejmowanymi w Spétce i
ogranicza wptyw akcjonariuszy mniejszosciowych. W szczegolnosci Waterland bedzie miat wptyw na kwestie
tj. nominowanie i wybor cztonkdéw Rady Nadzorczej, ktéra powotuje Zarzad Spotki, a poprzez Zarzad - na
zarzadzanie oraz realizacje polityki i strategii biznesowych, emisje akcji i warunki tych emisji, decyzje o
wyptacie dywidendy oraz zmiany Statutu Spétki. Nie mozna wykluczy¢ ryzyka, ze interesy i dziatania gtéwnego
akcjonariusza beda rozbiezne z interesami pozostatych akcjonariuszy, obligatariuszy, czy samej Spotki.

Z drugiej strony, potencjalne podjecie przez Waterland w przysztosci decyzji o zbyciu czesci lub wszystkich
posiadanych akcji Emitenta, moze miec istotny negatywny wptyw na perspektywy rozwoju, osiagane wyniki i
sytuacje finansowa Emitenta oraz na jego zdolnos¢ do wypetnienia na rzecz inwestorow zobowiazan z tytutu
papierow wartosciowych.

Ryzyko zmian w przepisach prawnych

Zmiany w przepisach prawnych, w szczegoélnosci ograniczajace lub wprowadzajace restrykcyjne wymogi
formalne, w tym w zakresie postepowan sadowych zwiazanych z trybami wtasciwymi dla dochodzenia zaptaty
wierzytelnosci, moga w sposob istotny wptynac na prowadzona przez nas dziatalnos¢ gospodarcza.

Wejscie w zycie nowych regulacji obrotu gospodarczego moze wiazac sie z problemami interpretacyjnymi,
niejednolitym orzecznictwem sadow, niekorzystnymi interpretacjami przyjmowanymi przez organy
administracji publicznej. Kazda zmiana przepisow moze spowodowaé wzrost kosztdw naszej dziatalnosci i
wptynaé¢ na wyniki finansowe oraz powodowac trudnosci w ocenie skutkow przysztych zdarzen i decyzji.
Ograniczamy niniejsze ryzyko poprzez biezaca obserwacje zachodzacych zmian w otoczeniu prawnym i
prowadzeniu dziatalnosci zgodnie z obowiazujacymi przepisami.

W obecnej chwili na biezaco monitorujemy, jaki wptyw na prowadzona przez nas dziatalnos¢ maja nowe
regulacje odnoszace sie do upadtosci konsumenckiej, ktore weszty w zycie 31 grudnia 2014 r. na podstawie
ustawy z dnia 29 sierpnia 2014 r. o zmianie ustawy - Prawo upadtosciowe i naprawcze, ustawy o Krajowym
Rejestrze Sadowym oraz ustawy o kosztach sadowych w sprawach cywilnych. Szczegdlng uwage zwracamy na
ksztattowanie sie orzecznictwa saddéw powszechnych w zakresie nowowprowadzonych do wspomnianej ustawy
przestanek uprawniajacych do oddalenia wniosku o upadtos¢ (umyslnosé lub razace niedbalstwo dtuznika) oraz
przestanek umorzenia zobowiazan upadtego bez ustalania planu sptaty (brak zdolnosci upadtego do dokonania
jakichkolwiek sptat ze wzgledu na osobista sytuacje upadtego). Z naszego punktu widzenia istotne jest aby
linia orzecznicza byta jednolita, co utatwi oszacowanie ryzyka zwigzanego ze zgtaszaniem przez konsumentow
wnioskow o upadtosc oraz ewentualnych umorzen zobowiazan wobec nich. Po ww. nowelizacji odnotowalismy
wzrost liczby wnioskdw o ogtoszenie upadtosci konsumenckiej jednak nie ma to istotnego wptywu na model
prowadzonej przez Grupe dziatalnosci. Spotka na biezaco monitoruje zmiany w zakresie ilosci prowadzonych
upadtosci konsumenckich, gdyz ich znaczny wzrost moze wptynac¢ na poziom osiaganego zysku.

Nalezy zwrdci¢ rowniez szczegblna uwage na konsekwencje wydania w dniu 14 kwietnia 2015r. przez Trybunat
Konstytucyjny (sygn. akt P 45/12) wyroku, w ktorym uznat niezgodnos¢ art. 96 ust. 1 i art. 97 ust. 1 ustawy z
dnia 29 sierpnia 1997r. - Prawo bankowe z art. 32 ust. 1 Konstytucji RP. Wyzej wymienione przepisy stracity
moc z dniem 1 sierpnia 2016r.
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Ryzyko zwiagzane z réznicami kulturowymi w jednostkach Grupy

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

Ryzyko zwiazane z dokonywaniem transakcji z podmiotami powiazanymi

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

2.4.2.Ryzyko zwigzane z otoczeniem Grupy

Ryzyko braku nowych zakupéw portfeli wierzytelnosci oraz nowych zlecen windykacji
wierzytelnosci

Jestesmy zainteresowani nabywaniem nowych pakietow wierzytelnosci oraz swiadczeniem ustug windykacji
wierzytelnosci na rzecz pierwotnych wierzycieli, poniewaz zwiekszaja one zardéwno biezace jak i przyszte
przychody oraz osiagany zysk. Jednak ze wzgledu na dziatalnos¢ firm konkurencyjnych lub ze wzgledu na
zmiane sposobu postepowania przez zbywcow wierzytelnosci mozemy byc¢ narazeni na ryzyko trudnosci w
nabywaniu nowych, atrakcyjnych pakietow wierzytelnosci oraz nowych zlecen windykacji wierzytelnosci. W
obecnej sytuacji gospodarczej ograniczeniem w nabywaniu kolejnych pakietow wierzytelnosci moga byc¢
ograniczenia w dostepie do kapitatu, natomiast ograniczeniem w nabywaniu kolejnych zlecen moze by¢
prowadzenie windykacji wierzytelnosci przez wyspecjalizowane dziaty pierwotnych wierzycieli. Mozliwa jest
takze sytuacja odwrotna, kiedy to pozyskamy kapitat, a nie zostanie on wykorzystany na inwestycje w pakiety
wierzytelnosci, ktora to sytuacja rodzi dla nas ryzyko ponoszenia kosztow finansowych pozyskanego kapitatu
bez czerpania z niego pozytku. Sytuacja ta bytaby istotnym zagrozeniem w przypadku dtugoterminowego braku
nowych zakupow portfeli wierzytelnosci. Obecnie nawet w przypadku krotkoterminowej przerwy w nabywaniu
wierzytelnosci, nasz przychdd i zyski powinny utrzymywac sie na dotychczasowym poziomie w oparciu o pakiety
wierzytelnosci zakupione w ostatnim roku obrotowym i latach poprzednich. Jest to racjonalna konsekwencja
charakteru inwestycji, jaka sa pakiety wierzytelnosci, ktore ze swej natury generuja regularne przeptywy w
dtugoterminowej perspektywie. Jednak w dtuzszej perspektywie czasowej nasz rozwo6j moze by¢ obaczony
ryzykiem spowolnienia, jesli cyklicznie nie beda nastepowaty zakupy nowych pakietow wierzytelnosci.

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

Niestabilna sytuacja na rynkach finansowych w ostatnich latach okresowo utrudniata wykorzystanie mozliwosci
pozyskania kapitatu dla naszego dalszego rozwoju dziatalnosci, a w szczegoélnosci kapitatu wtasnego. Takze
pozyskiwanie kapitatu dtuznego przez niektore podmioty z branzy windykacyjnej byto utrudnione. Niepewna
kondycja rynkow finansowych i ewentualne okresowe pogorszenie sentymentu inwestycyjnego do branzy
windykacyjnej moze spowodowac trudnosci w uzyskaniu dostepu do finansowania udziatowego i/lub dtuznego.
Utrzymanie sie takiej sytuacji w dtuzszym terminie mogtoby przyczyni¢ sie do spowolnienia nowych inwestycji,
a w konsekwencji pogorszenia naszych wynikow finansowych.

Ryzyko zmiany struktury rynku portfeli wierzytelnosci
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Zmiany w skali dziatalnosci bankéw oraz oferowanych przez nie produktéow, w tym wiekszy udziat kredytow
hipotecznych moga znaczaco zwiekszy¢ wielkos¢ portfeli wierzytelnosci wystawianych na sprzedaz. Istnieje
ryzyko, ze nie bedziemy w stanie samodzielnie startowa¢ w przetargach na zakupy najwiekszych portfeli
wierzytelnosci i bedziemy zmuszeni do skoncentrowania sie na zakupach mniejszych portfeli gdzie istnieje
znacznie wieksza konkurencja, co przetozy sie na poziom cen tych portfeli. Aby zminimalizowac to ryzyko
podejmujemy wspotprace z najwiekszymi podmiotami z branzy dysponujacymi dostepem do taniego
finansowania w celu dokonywania wspoélnych inwestycji i obstugi portfeli wierzytelnosci.

Ryzyko pogorszenia ptynnosci finansowej

Wydatki inwestycyjne na zakupy pakietow wierzytelnosci finansujemy srodkami wtasnymi, jak rowniez
kredytami bankowymi oraz srodkami z emisji obligacji.

W przypadku pogorszenia sie naszej ptynnosci finansowej, skutkujacej brakiem mozliwosci sptaty zadtuzenia
badz naruszeniem zobowiazan zawartych w dokumentacji finansowej, nasz dtug moze zosta¢ postawiony w
stan natychmiastowej wymagalnosci. W takim wypadku obligatariusze mogliby zazadaé przedterminowego
wykupu obligacji, a zabezpieczone aktywa zostac przejete przez instytucje finansowe.

Dziatania podejmowane w celu ograniczenia ryzyka wystapienia braku mozliwosci sptaty przez nas swoich
zobowigzan w momencie ich wymagalnosci obejmuja wtasciwe zarzadzanie nasza ptynnoscia finansowa oraz
umiejetne ksztattowanie struktury kapitatow wtasnych i obcych.

Ryzyko uprzywilejowania wierzycieli funduszy sekurytyzacyjnych

Z uwagi na nasz model biznesowy srodki pozyskiwane w ramach emisji obligacji moga by¢ przeznaczane na
objecie certyfikatow inwestycyjnych funduszy sekurytyzacyjnych nabywajacych portfele wierzytelnosci. Poza
emisjg certyfikatow inwestycyjnych fundusze te moga takze pozyskiwac srodki finansowe poprzez emisje
obligacji, do wysokosci okreslonej w ustawie o funduszach inwestycyjnych. W takiej sytuacji wierzytelnosci
obligatariuszy z tytutu objecia obligacji funduszy moga mie¢ charakter uprzywilejowany w stosunku do naszych
wierzytelnosci z tytutu posiadania certyfikatow inwestycyjnych.

Ryzyko pogorszenia sytuacji finansowej dtuznikéw

Nasza dziatalnos¢ odbywa sie w szeroko rozumianej branzy ustug finansowych. Podobnie jak caty rynek
finansowy, branza ta jest wyjatkowo wrazliwa na ogolng kondycje gospodarcza tak mikro, jak i
makroekonomiczng. Wielkos¢ wptywow z tytutu pakietdw wierzytelnosci jest uzalezniona od kondycji
finansowej dtuznikow.

Pogorszenie sytuacji finansowej dtuznikow, niezaleznie od ich rodzaju (osoby fizyczne lub przedsiebiorstwa),
wptywa bezposrednio na wielkos¢ zwrotu z inwestycji z pakietow wierzytelnosci. Ryzyko to, aby mogto
stanowic istotne zagrozenie, tj. by istotnie wptywato na wptywy z windykowanych wierzytelnosci musi mie¢
charakter globalny - musi odnosi¢ sie do duzej grupy dtuznikéw oraz trwac odpowiednio dtugo i mie¢ cechy
permanentnosci.

Staramy sie mitygowac ryzyko pogorszenia sytuacji finansowej dtuznikdéw poprzez poszerzanie instrumentow
zwiazanych z pozaprawna windykacja wierzytelnosci, w tym programéw i kampanii motywacyjnych dla
dtuznikow oraz poprzez dokonywanie zakupow nowych portfeli wierzytelnosci i ich odpowiednia
dywersyfikacje, co skutkuje poszerzeniem i dywersyfikacja bazy dtuznikow. W rezultacie pozwala to
zdywersyfikowac ryzyko pogarszajacej sie sytuacji finansowej dtuznikéw, ograniczy¢ ekspozycje na stabnaca
kondycje finansowa okreslonego sektora gospodarczego i okreslonej grupy dtuznikow, rowniez poprzez
skierowanie naszych dziatan do nowych dtuznikdow, w tym dtuznikdw osiagajacych dochody z tych obszarow
gospodarki, ktore nie sa w ogole dotkniete stabnaca koniunktura, albo sa nig dotkniete w mniejszym stopniu.

Ryzyko niewydolnosci wymiaru sprawiedliwosci i egzekucji komorniczej

Nasza dziatalnos¢ w zakresie likwidacji pakietow wierzytelnosci w znacznej mierze korzysta z drogi
postepowania sadowego przed sadami powszechnymi, w szczegolnosci na postepowaniu elektronicznym i
wykorzystywaniu egzekucji komorniczej. Z tego wzgledu istotne jest usprawnianie procedur dotyczacych w
szczegolnosci postepowania przed sadami powszechnymi, ktdre maja za zadanie przyspieszenie postepowania
sadowego.
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Jednakze zmiany ustawy z dnia 17 listopada 1964 r. Kodeks postepowania cywilnego, ktore weszty w zycie z
dniem 7 lipca 2013 roku, ograniczaja mozliwos¢ dochodzenia w elektronicznym postepowaniu upominawczym
roszczen, ktore staty sie wymagalne w okresie pozniejszym niz 3 lata przed dniem wniesienia pozwu, a ponadto
zwiekszono rygory formalne tego postepowania. Dodatkowe ograniczenie dostepu do ww. postepowania
powoduje niedostosowanie techniczne sadowego systemu informatycznego do zmieniajacych sie przepisow
prawa (w zakresie zadania zasadzenia odsetek).

Wobec powyzszego w wiekszym niz dotychczas zakresie bedziemy zmuszeni korzystaé ze ,zwyktych”
postepowan w sprawach o zaptate, ktore sa zarowno drozsze, jak i bardziej czasochtonne niz EPU.

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

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

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

Ryzyko wprowadzenia ograniczen w sprzedazy wierzytelnosci

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

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

Ryzyko zwiazane z nieprecyzyjnymi uregulowaniami prawno-podatkowymi w kwestii obrotu
wierzytelnosciami

W ramach przyjetego przez nas obecnie modelu dziatalnosci, nabywamy gtownie pakiety wierzytelnosci
,trudnych” (czyli takich ktorych wartos¢ nominalna jest wyzsza niz rzeczywista wartos¢ ekonomiczna). Istnieja
watpliwosci, czy czynnosci nabycia wierzytelnosci pozostaja poza zakresem opodatkowania podatkiem VAT.
Zgodnie z orzecznictwem TSUE, orzecznictwem polskich sadow administracyjnych oraz organéw podatkowych
nabywanie wierzytelnosci ,,trudnych” nie stanowi ustugi w rozumieniu ustawy o VAT, a zatem nie powstaje po
stronie nabywcy obowiazek zaptaty podatku VAT przy takiej transakcji.

W zwiazku z powyzszym, istnieje ryzyko, ze prowadzone w ramach naszego modelu dziatalnosci transakcje
nabycia pakietow wierzytelnosci ,,trudnych” zostang uznane przez organy podatkowe lub sady za podlegajace
opodatkowaniu podatkiem PCC. Obecna praktyka orzecznicza organéw podatkowych jest w tym zakresie
niejednolita, a biorac pod uwage przypadki nabywania wierzytelnosci przez fundusze sekurytyzacyjne w
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ramach umowy o sekurytyzacje sktania sie nawet ku uznaniu, ze transakcje nabywania pakietow wierzytelnosci
nie sa objete obowiazkiem zaptaty podatku PCC.

Nie mozna wiec wykluczyc¢ ryzyka, ze w zwiazku z nabyciem przez nas pakietow wierzytelnosci moze powstac
obowiazek zaptaty podatku PCC albo (w przypadku np. zmiany dotychczasowej linii orzeczniczej) podatku VAT,
co moze skutkowaé zwiekszeniem kosztow naszej dziatalnosci, i pogorszeniem sie naszej sytuacji
ekonomicznej.

Ze wzgledu na istotnos¢ tego zagadnienia na biezaco obserwujemy zaréwno dalsze ewentualne nowelizacje
przepisow, jak i zmiany linii orzeczniczej sadow oraz stanowiska organow podatkowych odnosnie podatku VAT,
jak rowniez podatku PCC.

Ryzyko makroekonomiczne

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

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

Ryzyko zwigzane ze zmianami stop procentowych oraz zmiana stopa odsetek ustawowych

Jednym z najwazniejszych czynnikow wptywajacych na sytuacje gospodarstw domowych oraz przedsiebiorstw,
w tym miedzy innymi na mozliwos¢ regulowania zobowiazan, jest wysokos¢ stop procentowych. Wzrost stop
procentowych moze powodowac wzrost kosztow refinansowania. W konsekwencji moze to mie¢ negatywny
wptyw na popytowe mechanizmy rynkowe oraz ostabia¢ wzrost gospodarczy.

W celu finansowania dziatalnosci i planow rozwojowych korzystamy z kapitatu zewnetrznego w postaci
kredytow bankowych oraz obligacji. W zawartych umowach kredytowych oraz warunkach emisji obligacji
oprocentowanie zapewnionego finansowania ustalone jest zwykle wedtug zmiennej stopy procentowej,
powiekszonej o marze. Istnieje ryzyko, iz znaczacy wzrost stop procentowych przetozy sie na wzrost naszych
kosztow finansowych zwigzanych ze sptata zaciagnietych zobowiazan, co w konsekwencji moze przetozy¢ sie
na pogorszenie sie naszych wynikéw finansowych.

Zmiany stop procentowych maja takze swoje przetozenie na wysokos¢ stopy odsetek ustawowych. Podwyzka
stopy odsetek ustawowych jest pochodna wzrostu podstawowych stop procentowych NBP. Wysokos¢ odsetek
ustawowych bezposrednio przektada sie na osiagane przez nas przychody z odsetek od przeterminowanych
wierzytelnosci. Obserwacje historyczne pokazuja, Ze zmiany stop odsetek ustawowych czesto nie nadazaja za
zmianami stop procentowych NBP. W naszym interesie lezy, aby poziom stop ustawowych byt jak najwyzszy.
Jako ryzyko nalezy tu wskazac przede wszystkim potencjalng mozliwos¢ zmian poziomu stop niedostosowanych
do realiow rynkowych.

Ryzyko obnizenia wartosci godziwej portfeli wierzytelnosci w wyniku wzrostu stop
procentowych

Wartos¢ godziwa nabywanych przez nas pakietow wierzytelnosci szacowana jest przy uzyciu stopy
dyskontowej. Czescia sktadowa tej stopy jest stopa wolna od ryzyka, ktéra zalezy od poziomu rynkowych stop
procentowych. Dlatego tez wzrost stop procentowych na rynku wptynie na wzrost stopy dyskontowej i w efekcie
na obnizenie wartosci godziwej posiadanych przez nas portfeli wierzytelnosci. Skutki takiej zmiany beda
widoczne nie tylko w aktywach naszej Grupy, ale réwniez w jej wyniku finansowym.
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Ryzyko zwiazane ze zmiennoscig kurséow walut

Prowadzimy dziatalnos¢ na rynkach zagranicznych i jesteSmy narazeni na ryzyko walutowe gtdéwnie z tytutu
inwestycji w zakupy portfeli wierzytelnosci oraz z tytutu prowadzenia dziatalnosci podstawowej tj. obstugi
nabytych wierzytelnosci w walutach obcych. Zmiana kursu walut wobec ztotego moze by¢ przyczyna osiaggniecia
nizszych od zamierzonych wynikéw. Wahania kursow walut wptywaja na wynik finansowy poprzez:

(i) zmiany wyrazonej w ztotoéwkach wartosci przychodéw z rynkéw zagranicznych i wyrazonych w
ztotowkach kosztow w czesci dotyczacej dziatalnosci operacyjnej na rynkach zagranicznych;

(i) zmiany w wartosci portfeli wierzytelnosci za granica (cena nabycia i wycena), ktorych wartosc¢
wyrazona w ztotowkach jest uzalezniona od kursow walut; oraz

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

Wptaty od dtuznikéw na rynkach zagranicznych stanowia ok. 10% naszych obrotéw. Dominujaca walutg jest
leja rumunska. Odzyski na rynku rumunskim sa akumulowane i reinwestowane w walucie lokalnej. W naszej
opinii, z uwagi na naturalny hedging oraz skale i etap rozwoju na rynkach zagranicznych, ekspozycja na ryzyko
walutowe jest niewielka.

Ryzyko zwiagzane z konkurencja branzowa

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

Bardziej znane podmioty, ktore dziataja na naszym rynku, w zdecydowanej wiekszosci zostaty
dokapitalizowane w poprzednich latach przez inwestorow zewnetrznych, gtdwnie przez fundusze private equity
i venture capital. Przedsiebiorstwa te w znacznej mierze dziataja w segmencie windykacji na zlecenie lub
obstuguja (serwisuja) fundusze sekurytyzacyjne.

JesteSmy w stanie skutecznie konkurowac z innymi podmiotami w zakresie doswiadczenia w nabywaniu
pakietow wierzytelnosci (pierwsze transakcje na rynku realizowali$my juz 14 lat temu), a takze w zakresie
reputacji i osigganych wynikow. Portfel wierzytelnosci jest istotnym czynnikiem uniezalezniajacym nas od
krotkoterminowych wahan popytu i podazy pakietow wierzytelnosci, a takze dziatan konkurencyjnych
wptywajacych na poziom cen.

Na polskim rynku zakupow wierzytelnosci na wtasny rachunek funkcjonuje kilka znaczacych podmiotow, w tym
rowniez spoétki publiczne, a takze mniejsze podmioty. Ponadto w branzy funkcjonuje 36 podmiotow
posiadajacych zezwolenie KNF na zarzadzanie sekurytyzowanymi wierzytelnosciami  funduszu
sekurytyzacyjnego, w tym: Kruk S.A., Ultimo sp. z 0.0., getBack S.A., EGB Investments S.A., EOS KSI Polska sp.
Z 0.0., Intrum Justitia sp. z 0.0., Debt Trading Partners spotka z ograniczona odpowiedzialnosciag SKA.

Istnieje ryzyko pojawienia sie najwiekszych konkurentéw branzowych z zagranicy z dostepem do tanich zrodet
finansowania i budujacych swoja wtasna historie sptacalnosci pakietow tak wtasnych, jak i wynikow bazujacych
na czynnikach skutecznosci zarzadzania sekurytyzowanymi wierzytelnosciami funduszu sekurytyzacyjnego.
Mogtyby to wywota¢ zmiany na rynku obrotu wierzytelnosciami i negatywnie wptynac¢ na poziom cen pakietow
wierzytelnosci oraz wynagrodzen za zarzadzanie sekurytyzowanymi wierzytelnosciami. Wskutek wzrostu cen
mozemy miec¢ ograniczone mozliwosci nabywania nowych pakietow wierzytelnosci.

Staramy sie minimalizowac to ryzyko poprzez nawigzywanie wspotpracy z najwiekszymi nowymi graczami na
rynku w celu dokonywania wspolnych inwestycji i jednoczesnego pozyskiwania zlecen na obstuge portfeli
wierzytelnosci. Wptyw powyzszych ryzyk ograniczamy poprzez posiadane doswiadczenie, statg
profesjonalizacje oraz najwyzsza starannosc i wrazliwos¢ na popyt rynkowy, strategie konkurencji i potrzeby
biznesowe w branzy.

Ryzyko zwigzane z systemem podatkowym

Polskie przepisy podatkowe bywaja czesto zmieniane, wielokrotnie na niekorzys¢ podatnikow. Zmiany te moga
polegac nie tylko na podwyzszaniu stawek podatkowych, rozszerzaniu zakresu opodatkowania, lecz rowniez na
wprowadzaniu nowych obciazen podatkowych. Zmiany prawa podatkowego moga takze wynikac z koniecznosci
wdrazania nowych rozwiazan przewidzianych w prawie Unii Europejskiej, wynikajacych z wprowadzenia
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nowych lub zmiany juz istniejacych regulacji w zakresie podatkow. Czeste zmiany przepiséw prawa oraz
rozbieznosci interpretacyjne w zakresie stosowania przepisow podatkowych przez organy podatkowe moga sie
okazac niekorzystne dla nas, co w konsekwencji moze mie¢ negatywny wptyw na nasza dziatalnos¢ i sytuacje
finansowa.

WWW.KREDYTINKASO.PL 29



RAPORT ZA PIERWSZE POLROCZE ROKU OBROTOWEGO 2016/17

. DZIALALNOSC GRUPY KAPITALOWEJ KREDYT
INKASO S.A.

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

3.1.1. Zmiany w Grupie Kapitatowej

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

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

Sktad Grupy Kapitatowej Kredyt Inkaso S.A. na dzien 30 wrzesnia 2016 roku przedstawiono w punkcie 1.10.
Powiazania kapitatowe.

3.1.2. Emisje akcji i operacje na akcjach wtasnych
W okresie sprawozdawczym nie nastapita rejestracja ani emisja akcji Kredyt Inkaso S.A.

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

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

tacznie do Dnia Zatwierdzenia dokonalismy skupu 39.145 akcji wtasnych, stanowiacych 0,3026 % kapitatu
zaktadowego i taki sam odsetek ogotu gtosow na Walnym Zgromadzeniu Spotki.

3.1.3. Dziatalno$¢ operacyjna

Ostatnie potrocze to przede wszystkim kontynuacja obstugi nabytych wczesniej pakietow wierzytelnosci
oraz kontynuacja inwestycji w portfele wierzytelnosci z sektora bankowego.

W ostatnim pétroczu kontynuowaliSmy roéwniez realizowanie strategii wejscia na rynki obrotu
wierzytelnosciami w krajach Europy Srodkowo-Wschodniej. W tym celu budowali$émy pakiet wierzytelnosci
w spotkach w Rumunii, Butgarii i Rosji - Kredyt Inkaso Investments RO S.A, Kredyt Inkaso Investments BG EAD
S.A. oraz Kredyt Inkaso RUS Limited Liability Company (LLC), a takze utworzyliSmy spotke w Chorwacji - Kredyt
Inkaso d.o.0. za usluge. Gtownym przedmiotem ich dziatalnosci jest dokonywanie transakcji polegajacych na
nabywaniu aktywow w postaci portfeli wierzytelnosci. Dzieki temu spodziewamy sie dywersyfikacji aktywow
posiadanych w Grupie Kapitatowej Emitenta oraz wzrostu skali przychodéw, wskutek wtaczenia nabywanych
za granica pakietow wierzytelnosci, do aktywnego zarzadzania.

3.1.4. Inwestycje

Oprdcz inwestycji w portfele, przeprowadzilismy dalsze inwestycje w zakresie tworzenia centrow operacyjnych
w Rumunii, Butgarii i Rosji. Dodatkowo poczynilismy inwestycje w celu wejscia na rynek obrotu
wierzytelnosciami w Chorwacji.
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3.1.5. Finansowanie

Zrealizowanie powyzszych zadan finansowaliSmy przede wszystkim ze srodkow wtasnych oraz uzyskiwanych
z dziatalnosci operacyjnej a takze kredytu zaciagnietego przez jednostke zalezng Kredyt Inkaso Il
Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety od ING Bank Slaski S.A. w wysokosci
7,4 mln PLN zaciagnietych w marcu 2016 roku oraz 7,4 mln PLN zaciagnietych 19 wrzesnia 2016 roku.

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

8 kwietnia 2016 roku Kredyt Inkaso | Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety z
siedzibg w Warszawie poinformowat o obnizeniu wartosci aktywow brutto Funduszu, ktory to stan faktyczny
zostat spowodowany przez realizacje zadania czeSciowego wczesniejszego wykupu Obligacji serii K o sume
7 500 000,00 ztotych i terminowy wykup obligacji serii I, majacy miejsce 8 stycznia 2016 roku, (nienotowanych
na ASO) o wartosci nominalnej 17 736 000, 00 zt. Oba zdarzenia rozpatrywane tacznie z zaptaconymi odsetkami
obnizyty aktywa brutto Funduszu o kwote 25 702 852,56 ztotych (czyli kwote wskazana w punkcie 13.14
Warunkéw Emisji jako limit). Poniewaz rownoczesnie obnizyta sie o te sama kwote wartos¢ zobowiazan
Funduszu zmiana nie spowodowata obnizenia Wartosci Aktywow Netto Funduszu i pozostaje bez wptywu na
wyptacalnos¢ Funduszu.

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

W dniu 5 wrzesnia 2016 r. Emitent dokonat wykupu wszystkich obligacji serii U03 wyemitowanych przez Spotke,
tym samym catos¢ zobowiazan wynikajacych z obligacji zostata sptacona.

Obligacje zostaty wyemitowane na podstawie uchwaty Zarzadu Spotki z dnia 5 marca 2012 r. o emisji 30.000
(trzydziesci tysiecy) sztuk obligacji zwyktych na okaziciela serii U03, o wartosci nominalnej 1.000,00 zt (tysiac
ztotych 00/100) kazda, o tacznej wartosci nominalnej 30.000.000 zt (trzydziesci milionéw ztotych 00/100), w
ramach emisji prywatnej (,,Obligacje”), o czym Spotka informowata raportem biezacym nr 7/2012 z dnia 5
marca 2012r. Obligacje zostaty wyemitowane na okres 4,5 roku z terminem wykupu 5 wrzesnia 2016 r.,
oprocentowanie WIBOR 6M + 5,7 % w skali roku. Odsetki byty ptatne w okresach potrocznych.
Obligacje zostaty wykupione po ich wartosci nominalnej tj. 1.000,00 zt (tysigc ztotych 00/100) za kazda przy
czym zgodnie z warunkami emisji Obligacji, obligatariuszom wyptacono odsetki za ostatni okres odsetkowy.
taczna kwota wyptacona obligatariuszom z tytutu wykupu Obligacji wynosita 31.125.300 zt (trzydziesci jeden
miliondw sto dwadziescia pieé tysiecy trzysta ztotych), w tym wartos¢ nominalna 30.000.000 zt (trzydziesci
milionéw ztotych) oraz odsetki za ostatni okres odsetkowy 1.125.300 zt (jeden milion sto dwadziescia piec
tysiecy trzysta ztotych). W dniu wykupu Obligacje ulegty umorzeniu.

W dniu 28 wrzesnia 2016 r. Zarzad Kredyt Inkaso S.A. podjat uchwate w sprawie emisji obligacji serii Af.
Emitent przeznaczy sSrodki pozyskane z emisji Obligacji na biezaca dziatalno$¢ operacyjna, w tym w
szczegolnosci bezposredni i posredni zakup portfeli wierzytelnosci. Spotka wyemituje 100 000 (sto tysiecy)
sztuk Obligacji zwyktych na okaziciela serii A1, o wartosci nominalnej 1 000,00 zt (jeden tysiac ztotych 00/100)
kazda, o tacznej wartosci nominalnej 100 000 000 zt (sto miliondw ztotych 00/100).

Obligacje sa obligacjami niezabezpieczonymi na okaziciela, nie majacymi formy dokumentu
(zdematerializowane) i beda zarejestrowane w ewidencji w rozumieniu art. 8 ust. 1 ustawy z dnia 15 stycznia
2015 r. o obligacjach (Ustawa o Obligacjach).

Wysokos¢ oprocentowania Obligacji jest zmienna i stanowi sume WIBOR 6M oraz marzy odsetkowej w wysokosci
370 punktow bazowych. Okres zapadalnosci Obligacji wynosi 3 lata, a dzien wykupu Obligacji nastapi 7
pazdziernika 2019 roku. Odsetki od Obligacji beda wyptacane w okresach potrocznych (7 kwietnia 2017 r., 7
pazdziernika 2017 r., 7 kwietnia 2018 r., 7 pazdziernika 2018 r., 7 kwietnia 2019 r., 7 pazdziernika 2019 r. -
,Dni Ptatnosci Odsetek").
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Emitent moze dokonaé wczesniejszego wykupu wszystkich lub czesci Obligacji. Emitent zawiadomi
Obligatariuszy o wczesniejszym wykupie Obligacji z wyprzedzeniem co najmniej 15 dni przed data
wczesniejszego wykupu. Wczesniejszy wykup Obligacji moze nastapi¢ najwczesniej w Dniu Ptatnosci Odsetek
za 3 okres odsetkowy. W takim wypadku premia dla Obligatariusza wyniesie: 0,75 procent wartosci nominalnej
jednej Obligacji (jesli dzien takiego wczesniejszego wykupu nastapi w Dniu Ptatnosci Odsetek za 3 okres
odsetkowy) 0,5 procent wartosci nominalnej jednej Obligacji (jesli dzien takiego wczesniejszego wykupu
nastapi w Dniu Ptatnosci Odsetek za 4 okres odsetkowy) oraz 0,25 procent wartosci nominalnej jednej Obligacji
(jesli dzien takiego wczesniejszego wykupu nastapi w Dniu Ptatnosci Odsetek za 5 okres odsetkowy).

Obligatariusz moze zadac¢ dokonania wczesniejszego wykupu posiadanych przez niego Obligacji w przypadku
niewypetnienia przez Emitenta zobowigzan wynikajacych z Obligacji badz zaistnienia podstaw wczesniejszego
wykupu opisanych w warunkach emisji Obligacji. Obligacje serii A1 nie sa zabezpieczone.

Ponadto w okresie sprawozdawczym regularnie wyptaciliSmy odsetki dla posiadaczy obligacji serii S03, S05,
uo3, W1, W2, X, Y i Z wyemitowanych przez Kredyt Inkaso S.A oraz serii K wyemitowanych przez Kredyt Inkaso
I NSFIZ. taczna kwota wyptaconych w okresie sprawozdawczym odsetek wyniosta ponad 10 mln PLN (8,8 mln
PLN odsetek zaptaconych przez Kredyt Inkaso S.A. oraz 1,2 mln PLN zaptaconych przez Kredyt Inkaso | NSFIZ).
Wszystkie obligacje wyemitowane przez Kredyt Inkaso S.A. oraz Kredyt Inkaso | NS FIZ sa notowane na rynku
obligacji Catalyst, prowadzonym na platformach transakcyjnych Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie
i BondSpot.

3.2. Inneinformacje, ktére zdaniem Emitenta sg istotne dla oceny
jego sytuacji kadrowej, majatkowej, finansowej, wyniku
finansowego i ich zmian, oraz informacje, ktére sa istotne dla
oceny mozliwosci realizacji zobowigzan przez Emitenta

5 kwietnia 2016 r. odbyto sie Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Kredyt Inkaso S.A. Podjeto na nim uchwaty
m.in.:

- wyboru na cztonkéw Rady Nadzorczej nowej kadencji nastepujacych osob: Ireneusza Chadaja, Andrzeja
Soczka, Marka Gabryjelskiego, Tomasza Mazurczaka, Karola Szymanskiego (wybor nastapit w trybie gtosowania
grupami przez grupe utworzong przez akcjonariusza Gamex sp. z 0.0.), Piotra Urbanczyka (wybor nastapit
w trybie gtosowania grupami przez grupe utworzona przez akcjonariusza Gamex sp. z 0.0.) oraz Piotra
Wozniaka. Ponadto akcjonariusz Gamex sp. z o.0. gtosujacy w ramach grupy oddelegowat Pana Piotra
Urbanczyka do statego indywidualnego wykonywania czynnosci nadzorczych.

18 kwietnia 2016 roku Rada Nadzorcza Kredyt Inkaso ukonstytuowata sie w sposob nastepujacy:
Przewodniczacym Rady Nadzorczej zostat Pan Ireneusz Chadaj, Wiceprzewodniczacym Pan Andrzej Soczek,
Sekretarzem Pan Marek Gabryjelski. Natomiast w sktad Komitetu Audytu powotano Pana Marka Gabryjelskiego,
Pana Piotra Wozniaka oraz Pana Tomasza Mazurczaka, za$ funkcje Przewodniczacego Komitetu Audytu
powierzono Panu Markowi Gabryjelskiemu.

18 kwietnia 2016 Kredyt Inkaso Il Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety,
Subfundusz Kl 1 spetnito ostatni warunek zawieszajacy wskazany w Umowie tj.: ustanowienie zabezpieczenia
poprzez ztozenie o$wiadczenia o przelewie wierzytelnoici na zabezpieczenie na rzecz ING Bank Slaski S. A.
z siedzibg w Katowicach uruchamiajac niniejszym linie kredytowa.

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

W dniu 30 maja 2016 roku Kredyt Inkaso Il Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny
Zamkniety, Subfundusz KI 1 wykorzystat otwarta linie kredytowa w ING Bank Slaski S.A. z siedziba w Katowicach
zaciagajac kredyt w wysokosci 7 360 978,66 ztotych.

W dniu 2 czerwca 2016 r. Kredyt Inkaso Portfolio Investments (Luxembourg) S.A. z siedziba w Luksemburgu
odkupita od udziatowca mniejszosciowego 9% akcji spotki zaleznej Kredyt Inkaso RUS Limited Liability Company
(LLC). W wyniku transakcji zmienit sie poziom zaangazowania Kredyt Inkaso S.A. w spoétce rosyjskiej
z dotychczasowych 90% na 99%. Transakcja zostata zawarta na warunkach rynkowych.
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W dniu 30 czerwca 2016 roku ulegty rozwiazaniu dwie umowy o zarzadzanie sekurytyzowanymi
wierzytelnosciami zawarte ze Spotka przez AGIO Wierzytelnosci PLUS Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny
Fundusz Inwestycyjny Zamkniety z siedziba w Warszawie (,,AWP NS FIZ") oraz AGIO Wierzytelnosci PLUS 2
Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety z siedziba w Warszawie (,,AWP 2 NS FIZ").
Umowy te wypowiedziato TFl AgioFunds S.A., podmiot ktory zarzadza AWP 2 NS FIZ i AWP NS FIZ. Rozwiazanie
umow o zarzadzanie byto spowodowane sporem korporacyjnym trwajacym pomiedzy Best S.A. a Emitentem,
ktory rodzit ryzyko przejecia kontroli nad Emitentem przez Best S.A., co w przypadku gdyby aktywa tych
funduszy, w tym aktywa subpartycypowane, znajdowaty sie nadal w zarzadzaniu Emitenta, mogtoby skutkowac
dla TFI AgioFunds S.A. ryzykiem utraty kontroli nad aktywami wskazanych funduszy inwestycyjnych. Emitent
w dacie wypowiedzenia i rozwiazania umow o zarzadzanie dotyczacych AWP 2 NS FIZ i AWP NS FIZ
nie identyfikowat tego zdarzenia jako samoistnej informacji poufnej.

W dniu 26 lipca 2016r. WPEF VI Holding V B.V. (,,Wzywajacy”) - podmiot zalezny od Waterland Private Equity
Investments - ogtosit wezwanie do zapisywania sie na sprzedaz akcji Spotki (,,Wezwanie”, ,,Akcje”).

Zgodnie z trescia Wezwania, zostato ono ogtoszone na podstawie art. 73 ust. 1 Ustawy o ofercie, a jego
przedmiotem jest 8.538.095 Akcji, ktore reprezentuja 66% ogolnej liczby gtosow na walnym zgromadzeniu
Spotki i taki sam udziat w kapitale zaktadowym Spotki. W wyniku Wezwania Wzywajacy, jako jedyny podmiot
nabywajacy Akcje w ramach Wezwania, zamierzat uzyska¢ powyzsza liczbe Akcji i wynikajacych z nich gtosow,
osiagajac tym samym status wiekszosciowego (dominujacego) akcjonariusza Spotki, tj. posiadajacego Akcje
uprawniajace do 66% ogoélnej liczby gtosow na walnym zgromadzeniu Spotki. Jednoczesnie, Wzywajacy
zobowiazat sie do nabycia Akcji w Wezwaniu jezeli w zapisami w Wezwaniu objete zostanie co najmniej
7.761.906 Akcji uprawniajacych do takiej samej liczby gtosow, co stanowi ponad 60% ogolnej liczby gtosow
na walnym zgromadzeniu Spotki.

W dniu 4 sierpnia 2016r. Zarzad Spotki, dziatajac na podstawie art. 80 ust. 1 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r.
o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu
obrotu oraz o spotkach publicznych (Dz. U. z 2013 r., poz. 1382 ze zm.) [,,Ustawa o Ofercie”], przedstawit
swoje stanowisko dotyczace wezwania do zapisywania sie na sprzedaz zdematerializowanych akcji zwyktych
na okaziciela Spotki, ogtoszonego w dniu 26 lipca 2016 r. przez spotke WPEF VI Holding V B.V. z siedziba w
Bossum, Holandia (,,Wezwanie”, ,,Akcje”, ,,Wzywajacy”), prezentujace opinie dotyczaca wptywu Wezwania na
interes Spotki, w tym zatrudnienie w Spotce, strategicznych planow Wzywajacego wobec Spotki i ich
prawdopodobnego wptywu na zatrudnienie w Spoétce oraz na lokalizacje prowadzenia jej dziatalnosci.

Spotka, w dniu 18 sierpnia 2016r., skierowata do wtasciwego sadu pozew o zaptate przeciwko pozwanym
solidarnie: Best S.A. z siedzibg w Gdyni oraz Panu Krzysztofowi Borusowskiemu (,,Pozwani”, ,Pozew"),
domagajac sie:

1. Zasadzenia od Pozwanych solidarnie na rzecz Spoétki kwoty w wysokosci 60.734.500,00 zt (stownie:
szescdziesigt milionow siedemset trzydziesci cztery tysiace piecset ztotych) wraz z ustawowymi odsetkami za
opoznienie liczonymi od dnia wniesienia powddztwa do dnia zaptaty,

2. Zasadzenie od Pozwanych solidarnie na rzecz Spotki zwrotu kosztow procesu, wedtug norm przepisanych,
o ile na ostatniej rozprawie nie zostanie ztozone zestawienie kosztow.

Zadana kwota wynika z roszczenia Spotki wobec Pozwanych o naprawienie szkody wyrzadzonej Spotce na skutek
rozpowszechniania przez Pozwanych nieprawdziwych i pomawiajacych informacji: dotyczacych Zarzadu Spétki,
rzekomych nieprawidtowosci w Spotce, rzekomego fatszowania sprawozdan finansowych i braku umocowania
Zarzadu Spotki do dziatania w jej imieniu, co zdaniem Spotki stanowito bezposrednia przyczyne wypowiedzenia
zawartych ze Spotka umow zlecenia zarzadzania portfelami wierzytelnosci oraz uméw o obstuge prawna.

Kwota roszczenia stanowi sume rzeczywistych strat poniesionych przez Spoétke oraz szacowanych utraconych
przez nia korzysci w latach przysztych, oraz dodatkowo szacowanych utraconych korzysci, na skutek m.in.
wypowiedzenia umow o zarzadzanie.Spotka informowata, o przyczynach oraz wptywie wypowiedzenia w/w
umow na sytuacje majatkowa Spotki, w tym w szczegoélnosci na utrate dalszych systematycznych dochodow jak
rowniez o mozliwosci wystapienia Spotki na droge sadowa w celu dochodzenia stosownych roszczen
odszkodowawczych, w Skonsolidowanym Raporcie Kwartalnym za 1 kwartat roku obrotowego 2016/2017
przekazanym do publicznej wiadomosci w dniu 12 sierpnia 2016.
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Spotka, w dniu 9 wrzesnia 2016 r. otrzymata zawiadomienie, pochodzace od Waterland Private Equity
Investments B.V., dotyczace posredniego nabycia udziatu powyzej progu 50% ogdlnej liczby gtosow w Spotce
Kredyt Inkaso S.A.

Tres¢ ww. zawiadomienia przedstawiata sie nastepujaco:

»Spotka Waterland Private Equity Investments B.V. na podstawie art. 69a ust. 1 pkt 3 ustawy z dnia 29 lipca
2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentow finansowych do zorganizowanego systemu
obrotu oraz o spotkach publicznych (Dz.U. Nr 185, poz. 1439) (,,Ustawa o Ofercie"), niniejszym zawiadamia, iz
w dniu 6 wrzesnia 2016 roku nabyta posrednio w wyniku wezwania do zapisywania sie na sprzedaz akcji spotki
Kredyt Inkaso S.A. ogtoszonego w dniu 26 lipca 2016 roku przez spotke WPEF VI Holding V B.V. 7.911.380
(stownie: siedem milionéw dziewiecset jedenascie tysiecy trzysta osiemdziesiat) akcji zwyktych na okaziciela
spotki Kredyt Inkaso S.A. z siedziba w Warszawie, ul. Domaniewska 39, 02-672 Warszawa, wpisanej do rejestru
przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sadowego prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy, XIl|
Wydziat Gospodarczy pod numerem KRS 000270672 (,,Spotka”), stanowiacych 61,16 % ogolnej liczby akcji Spotki
i uprawniajacych do 7.911.380 gtosow odpowiadajacych 61,16% ogolnej liczbie gtoséw na walnym zgromadzeniu
Spotki.

Przed posrednim nabyciem akcji Spotki w wyniku wezwania, o ktorym mowa powyzej, Waterland Private Equity
Investments B.V. nie posiadata bezposrednio ani posrednio zadnych akcji Spotki, zas na dzien ztozenia
niniejszego zawiadomienia, Waterland Private Equity Investments B.V. nie posiada bezposrednio ani posrednio
zadnych innych akcji Spotki niz te objete niniejszym zawiadomieniem. Waterland Private Equity Investments
B.V., ani inne podmioty z jej grupy kapitatowej, nie zawarta umowy, o ktérej mowa w art. 87 ust. 1 pkt 3 lit.
¢ Ustawy o Ofercie."

29 wrzesnia 2016 r. odbyto sie Zwyczajne Walne Zgromadzenie Kredyt Inkaso S.A. Podjeto na nim uchwaty
m.in.:

- w sprawie wyboru na cztonkéw Rady Nadzorczej nowej kadencji nastepujacych osdb: Macieja Szymanskiego,
Ewe Podgorska, Tomasza Karpinskiego, Daniela Dabrowskiego, Karola Szymanskiego (wybor nastapit w trybie
gtosowania grupami przez grupe utworzong przez akcjonariusza Best S.A.),. Ponadto akcjonariusz Best S.A.
gtosujacy w ramach grupy oddelegowat Pana Karola Szymanskiego do statego indywidualnego wykonywania
czynnosci nadzorczych.

W dniu 11 kwietnia 2016 spotka zalezna Kredyt Inkaso Porftolio Investments (LUX) S.A. zawarta umowy zastawu
rejestrowego na certyfikatach inwestycyjnych z funduszami Trigon Profit NS FIZ o numerach od VI do X oraz
XIl. Umowa przewiduje, ze Kredyt Inkaso Porftolio Investments (LUX) S.A. jako Zastawca ustanowi zastaw
rejestrowy na rzecz danego funduszu (wystepujacego jako Zastawnik). Najwyzsza suma zabezpieczenia
posiadanych certyfikatow wynosi do 10 mln PLN. Umowy zastawu rejestrowego zostaty zawarte w celu
zabezpieczenia kar umownych, o ktérych mowa w Statucie danego funduszu.

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

Przedmiotem Umowy jest zbycie przez Zbywce nizej wymienionych zdematerializowanych, imiennych,
podporzadkowanych, w petni optaconych certyfikatow inwestycyjnych (,,Certyfikaty Inwestycyjne”),
stanowiacych jednoczesnie aktywa o znacznej wartosci:

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

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

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

Zbywca zbyt 100% Certyfikatow Inwestycyjnych, ktore posiadat w danych Funduszach.
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Podporzadkowanie Certyfikatow Inwestycyjnych polega na tym, ze:

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

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

Certyfikaty inwestycyjne serii A sa wtasnoscia podmiotdw innych niz Zbywca, Emitent oraz jednostki zalezne
Emitenta. Podporzadkowanie stuzy umozliwieniu realizacji praw z certyfikatow inwestycyjnych serii A przez
innych uczestnikow Funduszy przed realizacja praw ze zbywanych Certyfikatow Inwestycyjnych.

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

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

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

Kredyt Inkaso | Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety z siedzibg w Warszawie
(,KI I NS FIZ”) zawarta w dniu 10 sierpnia 2016 roku umowy przelewu wierzytelnosci (,,Umowa Cesji 1”7, ,,Umowa
Cesji 2”, ,Umowa Cesji 3”) z AGIO Wierzytelnosci PLUS 2 Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz
Inwestycyjny Zamkniety z siedziba w Warszawie (,,AWP 2 NS FIZ").

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

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

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

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

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

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

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

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

Zbycie w/w Pakietow Wierzytelnosci jest skutkiem rozwiazania przez TFl AgioFunds S.A., podmiot ktory
zarzadza AWP 2 NS FIZ i AWP NS FIZ, umoéw o zarzadzanie sekurytyzowanymi wierzytelnosci tych funduszy
zawartych z Emitentem. Rozwiazanie umow o zarzadzanie jest spowodowane sporem korporacyjnym trwajacym
pomiedzy Best S.A. a Emitentem, ktory rodzi ryzyko przejecia kontroli nad Emitentem przez Best S.A.,
co w przypadku gdyby aktywa tych funduszy, w tym aktywa subpartycypowane, znajdowaty si¢ nadal
w zarzadzaniu Emitenta, mogtoby skutkowac dla TFI AgioFunds S.A. ryzykiem utraty kontroli nad aktywami
wskazanych funduszy inwestycyjnych.

Emitent ocenia, iz w skutek zawarcia w/w Umoéw Cesji, rozwigzania w/w Umoéw Subpartycypacji oraz
zaprzestania zarzadzania aktywami AWP 2 NS FIZ i AWP NS FIZ nie uzyska przysztych dochodéw, z tytutu
wynagrodzenia za zarzadzanie tymi Funduszami. Emitent szacuje, ze utracone korzysci z tytutu dochodow
Z wynagrodzenia za okres 10 lat moga wynosi¢ okoto 30,6 mln PLN.

W dniu 30 czerwca 2016 roku nastagpita terminowa sptata raty kredytu zaciagnietego przez Kredyt Inkaso Il
Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Subfundusz KI 1 w ING Bank Slaski S.A. z
siedziba w Katowicach w wartosci nominalnej 566 229,13 PLN.

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

W dniu 30 wrzesnia 2016 roku nastapita terminowa sptata raty kredytu zaciagnietego przez Kredyt Inkaso I
Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Subfundusz KI 1 w ING Bank Slaski S.A. z
siedziba w Katowicach w wartosci nominalnej 1 132 136,76 PLN.
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3.3.Informacje o istotnych zdarzeniach izawartych umowach
znaczacych dla dziatalnosci Grupy Kapitatowej, ktére wystapity
po dniu 30 wrzesnia 2016 roku

3 pazdziernika 2016 r. odbyto sie wznowione po przerwie Zwyczajne Walne Zgromadzenie Kredyt Inkaso S.A.
Podjeto na nim uchwaty m.in.:

- w sprawie zatwierdzenie sprawozdan z dziatalnosci oraz finansowych Spotki oraz Grupy kapitatowej,
- w sprawie podziatu zysku,

- w sprawie udzielenia absolutorium Cztonkom Zarzadu oraz Rady Nadzorczej.

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

19 pazdziernika 2016 roku Rada Nadzorcza Kredyt Inkaso ukonstytuowata sie w sposob nastepujacy:
Przewodniczacym Rady Nadzorczej zostat Pan Maciej Szymanski, Wiceprzewodniczacym Pan Tomasz Karpinski,
Sekretarzem Pani Ewa Podgorska, Cztonek Rady Nadzorczej Pan Karol Szymanski, Cztonek Rady Nadzorczej Pan
Daniel Dabrowski.

W dniu 26 pazdziernika 2016 r. Pan Jan Pawet Lisicki, ztozyt rezygnacje ze skutkiem na dzien 31 pazdziernika
2016 roku z funkcji:

- Prezesa i Cztonka Zarzadu FINSANO S.A.

- Prezesa i Cztonka Zarzadu FINSANO Consumer Finance S.A.

- Wiceprezesa i Cztonka Zarzadu Kredyt Inkaso Investments BG EAD

- Wiceprezesa i Cztonka Zarzadu Kredyt Inkaso Investments RO S.A.

- Wiceprezesa i Cztonka Zarzadu Kredyt Inkaso d.o.o. za usluge

- Przewodniczacego i Cztonka Rady Nadzorczej Legal Process Administration sp. z o.o.

- Przewodniczacego i Cztonka Rady Nadzorczej Kancelaria Forum S.A.

W dniu 27 pazdziernika 2016 r. Zarzad Kredyt Inkaso S.A. podjat uchwate w sprawie emisji obligacji serii A2.

Emitent przeznaczy srodki pozyskane z emisji Obligacji na biezaca dziatalno$¢ operacyjna, w tym w
szczegolnosci bezposredni i posredni zakup portfeli wierzytelnosci.

Spotka wyemituje 20.000 (dwadziescia tysiecy) sztuk Obligacji zwyktych na okaziciela serii A2, o wartosci
nominalnej 1 000,00 zt (jeden tysigc ztotych 00/100) kazda, o tacznej wartosci nominalnej 20.000.000 zt
(dwadziescia milionow ztotych 00/100).

Obligacje sa obligacjami niezabezpieczonymi na okaziciela, nie majacymi formy dokumentu
(zdematerializowane) i beda zarejestrowane w ewidencji w rozumieniu art. 8 ust. 1 ustawy z dnia 15 stycznia
2015 r. o obligacjach (Ustawa o Obligacjach).

Obligacje beda zaoferowane w trybie okreslonym w art. 33 pkt 2 Ustawy o Obligacjach, przez skierowanie
propozycji ich nabycia do nie wiecej niz 149 imiennie oznaczonych inwestorow.

Wysokos$¢ oprocentowania Obligacji jest zmienna i stanowi sume WIBOR 6M oraz marzy odsetkowej w wysokosci
370 punktow bazowych. Maksymalny termin wykupu Obligacji nastapi 7 pazdziernika 2019 roku. Odsetki od
Obligacji beda wyptacane w okresach potrocznych (7 kwietnia 2017 r., 7 pazdziernika 2017 r., 7 kwietnia 2018
r., 7 pazdziernika 2018 r., 7 kwietnia 2019 r., 7 pazdziernika 2019 r. - ,,Dni Ptatnosci Odsetek").
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Emitent moze dokonaé wczesniejszego wykupu wszystkich lub czesci Obligacji. Emitent zawiadomi
Obligatariuszy o wczesniejszym wykupie Obligacji z wyprzedzeniem co najmniej 15 dni przed data
wczesniejszego wykupu. Wczesniejszy wykup Obligacji moze nastapi¢ najwczesniej w Dniu Ptatnosci Odsetek
za 3 okres odsetkowy. W takim wypadku premia dla Obligatariusza wyniesie: 0,75 procent wartosci nominalnej
jednej Obligacji (jesli dzien takiego wczesniejszego wykupu nastapi w Dniu Ptatnosci Odsetek za 3 okres
odsetkowy) 0,5 procent wartosci nominalnej jednej Obligacji (jesli dzien takiego wczesniejszego wykupu
nastapi w Dniu Ptatnosci Odsetek za 4 okres odsetkowy) oraz 0,25 procent wartosci nominalnej jednej Obligacji
(jesli dzien takiego wczesniejszego wykupu nastapi w Dniu Ptatnosci Odsetek za 5 okres odsetkowy).

Obligatariusz moze zadac¢ dokonania wczesniejszego wykupu posiadanych przez niego Obligacji w przypadku
niewypetnienia przez Emitenta zobowigzan wynikajacych z Obligacji badz zaistnienia podstaw wczesniejszego
wykupu opisanych w warunkach emisji Obligacji.

28 pazdziernika 2016 roku Rada Nadzorcza Kredyt Inkaso S.A. podjeta uchwate w sprawie wyboru spotki Deloitte
Polska spotka z ograniczona odpowiedzialnoscia Sp. k. z siedzibg w Warszawie, al. Jana Pawta Il 22, 00-133
Warszawa, wpis na liste Krajowej Rady Biegtych Rewidentéow pod numerem 73, wpisana do rejestru
przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem 0000446833, jako podmiotu uprawnionego do
przeprowadzenia badania jednostkowego sprawozdania finansowego Spotki za rok obrotowy 2016/17
rozpoczynajacy sie 1 kwietnia 2016 roku a konczacy sie 31 marca 2017 roku oraz skonsolidowanego
sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej Spotki za rok obrotowy 2016/17 rozpoczynajacy sie 1 kwietnia
2016 roku a konczacy sie 31 marca 2017 roku, przegladu pétrocznego jednostkowego sprawozdania finansowego
Spotki oraz potrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej Spotki, za | potrocze
roku obrotowego 2016/17 rozpoczynajacego sie 1 kwietnia 2016 roku a konczacego sie 31 marca 2017 roku.

28 pazdziernika 2016r. Rada Nadzorcza Spotki, powotata na okres wspolnej trzyletniej kadencji obejmujacej
lata 2016-2019, na funkcje Wiceprezesa Zarzadu, ze skutkiem na dzien 1 listopada 2016 r. Pana Piotra Andrzeja
Podtowskiego. Jednoczesnie w zwiazku z ww. powotaniem, Pan Piotr Podtowski ztozyt rezygnacje ze
sprawowania funkcji prokurenta Spotki ze skutkiem na koniec dnia 31 pazdziernika 2016 r.

W dniu 3 listopada 2016r. Spotka powzieta wiedze o ztozeniu w dniu 20 pazdziernika 2016 r., przez
akcjonariusza Spotki - BEST S.A. z siedziba w Gdyni (,,Akcjonariusz"), wniosku do Sadu Rejonowego dla m. st.
Warszawy (Xl Wydziat Gospodarczy KRS) o wyznaczenie spotki Cybercom Poland Sp. z o.0. z siedziba w
Warszawie jako rewidenta do spraw szczegolnych, ktorego powotanie ma nastapi¢ w celu (cyt.) ,,zbadania i
wyjasnienia okolicznosci zwiazanych z incydentem bezpieczenstwa srodowiska teleinformatycznego grupy
kapitatowej Kredyt Inkaso S.A., gdzie jednostka dominujaca jest Kredyt Inkaso S.A., zidentyfikowanym przez
osobe petniaca w Spotce w dacie zdarzenia funkcje ABI, a doktadnie: a) ustalenie logéw przypisanych do
urzadzen, za pomoca ktorych wykonano kopie danych oraz danych oséb uzytkujacych te urzadzenia; b)
ustalenie zakresu oraz rodzaju danych, ktore zostaty skopiowane na zewnetrzne nosniki z logéw, o ktérych
mowa w lit. a) powyzej; c) ustalenie zgodnosci dziatan zwiazanych z kopiowaniem danych na zewnetrzne
nosniki z obowiazujacymi w Spotce na dzien zdarzenia procedurami wewnetrznymi z zakresu bezpieczenstwa
danych; d) ustalenie, czy audyt bezpieczenstwa informatycznego przeprowadzany przez CPU s.c. A.
Urbanowicz, M. Jastrzebski, P. Ligaj z siedziba w Lublinie na zlecenie Spotki, obejmowat ustalenie okolicznosci,
o ktorych mowa w lit. a) - ¢) powyzej." (,,Badanie”).

W dniu 9 listopada 2016r. Rada Nadzorcza Finsano S.A., powotata na funkcje Prezesa Zarzadu Finsano S.A.
Panig Mariole Zajaczkowska.

W dniu 9 listopada 2016r. Rada Nadzorcza Finsano Consumer Finance S.A., powotata na funkcje Prezesa Zarzadu
Finsano Consumer Finance S.A. Panig Mariole Zajaczkowska.

W dniu 10 listopada 2016r. pozostali Cztonkowie Rady Nadzorczej Kancelarii Forum S.A., powotali w drodze
kooptacji na funkcje cztonka Rady Nadzorczej S.A. Pana Piotra Podtowskiego.

W dniu 10 listopada 2016r. pozostali Cztonkowie Rady Nadzorczej Legal Process Administration sp. z o.o.,
powotali w drodze kooptacji na funkcje cztonka Legal Process Administration sp. z o0.0. Pana Piotra
Podtowskiego.

Pani Matgorzata Adamczuk oraz Pan Piotr Podtowski zostali powotani na funkcje Cztonkéw Zarzadu Kredyt
Inkaso Investments RO S.A. z siedziba w Bukareszcie, Kredyt Inkaso Investments BG EAD siedziba w Sofii oraz
Kredyt Inkaso d.o.0. za usluge z siedziba w Zagrzebiu.
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3.4. Wskazanie czynnikéw, ktére w ocenie emitenta beda miaty
wptyw na osiagniete przez niego wyniki w perspektywie
co najmniej kolejnego kwartatu.

W dniu 5 stycznia 2016 roku Zarzad Kredyt Inkaso S.A. podjat decyzje o zakonczeniu negocjacji w sprawie
potaczenia Kredyt Inkaso S.A. z BEST S.A. i Gamex Sp. z o0.0. i wypowiedziat umowe
0 wspotpracy w zwiazku z potaczeniem zawarta z Best S.A.

Best S.A. jako najwiekszy w tamtym czasie akcjonariusz Spotki deklarowat dalsze dazenie do potaczenia ze
Spotka, jednak ze wzgledu na wypowiedzenie w/w umowy o wspotprace, bez udziatu Zarzadu Spotki.

Jednakze konsekwencja wypowiedzenia umowy o wspotpracy byta proba dokonania przez BEST S.A.
destabilizacji wtadz Spotki. Akcjonariusz nadal podejmuje dziatania majace na celu dyskredytacje organow
Spotki.

Dalsze trwanie sporu jak rowniez rozpowszechnianie nieprawdziwych informacji dotyczacych Spétki moze
negatywnie wptynac rowniez na postrzeganie Spotki przez kontrahentow i inwestorow, co przetozy¢ sie moze
w szczegoblnosci na trudnosci w pozyskiwaniu kapitatu na zakup nowych pakietow wierzytelnosci, utrzymaniu
obecnych zlecen na swiadczenie ustug windykacji wierzytelnosci jak i pozyskiwaniu nowych zlecen, co moze
mie¢ wptyw na biezace jak i przyszte przychody oraz osiagany zysk, w szczegélnosci na utrate przysztych
dochodow, z tytutu wynagrodzenia za zarzadzanie funduszami sekurytyzacyjnymi oraz z tytutu wynagrodzenia
jednostek zaleznych za obstuge prawna funduszy sekurytyzacyjnych.

Ze wzgledu na powyzsze okolicznosci, doszto do rozwiazania uméw o zarzadzanie sekurytyzowanymi
wierzytelnosciami zawartych ze Spotka przez AGIO Wierzytelnosci PLUS Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny
Fundusz Inwestycyjny Zamkniety z siedziba w Warszawie (,,AWP NS FIZ") oraz AGIO Wierzytelnosci PLUS 2
Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety z siedziba w Warszawie (,,AWP 2 NS FIZ"),
Spotka utracita jedno ze swoich zrodet dochodéw. Spotka nie osiagnie dochodow z tytutu wynagrodzenia za
zarzadzanie portfelami wierzytelnosci tych funduszy. Wynagrodzenie to stanowito systematyczny dochdd Spotki
otrzymywany od AWP NS FIZ poczawszy od IV kwartatu 2013 roku oraz otrzymywany od AWP 2 NS FIZ poczawszy
od Il kwartatu 2015 roku.

W zwiazku z powyzszym, Spotka w dniu 18 sierpnia 2016r. wystapita na droge sadowa przeciwko Best S.A. oraz
Panu Krzysztofowi Borusowskiemu celem dochodzenia stosownych roszczen odszkodowawczych, gdyz w ocenie
Spotki ponosza oni odpowiedzialnos¢ za doprowadzenie do sytuacji, w ktorej doszto do wypowiedzenia tych
umow oraz umow z funduszami: Trigon Profit XIV NS FIZ, Trigon Profit XV NS FIZ i Trigon Profit XVINS FIZ, a tym
samym za spowodowanie utraty przez Spotke korzysci finansowych z tytutu dochodéw m.in. z wynagrodzenia
za zarzadzanie portfelami wierzytelnosci.

Spor z Best S.A. moze rowniez wptyna¢ na sytuacje kadrowa Spotki, skutkujac zwiekszeniem rotacji
pracownikow na roznych szczeblach organizacji lub zmianami w obrebie kluczowej kadry menadzerskiej,
w tym zmianami w sktadzie organéw Spotki.

3.5.Zaciagniete kredyty

Wsréd podmiotéw zaleznych zobowiazanie kredytowe w wysokosci 13 mln PLN posiada Kredyt Inkaso Il
Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamknigety oraz zobowiazanie kredytowe
w wysokosci 21,9 mln PL Kredyt Inkaso Kredyt Inkaso Luxemburg.

W okresie od dnia 1 kwietnia 2016 roku do dnia 30 wrzesnia 2016 roku zaciagnieto tacznie przez Kl Il NS FIZ
14,7 mln PLN oraz sptacono tacznie 1,7 mln PLN nominatu kredytu Kl II NS FIZ oraz 4,4 mln PLN wartosci
nominalnej kredytu KI LUX.
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Waluta Oprocentowanie | Termin powstania Termin Wartos¢
zobowigzania wymagalnosci nominalna

Stan na 30.09.2016

kredyt FI1_A z ING PLN WIBOR3M+ marza

kredyt inwestycyjny banku 2016-03-30 2019-05-16 13019
kredyt KI LUX z Getin WIBOR1M+ marza

kredyt obrotowy PLN banku 2015-02-17 2019-04-01 21875
Kredyty i pozyczki razem 34894

W okresie sprawozdawczym nie udzielaliSmy gwarancji lub poreczen podmiotom trzecim.

3.6.Udzielone pozyczki, poreczenia, gwarancje

W | potroczu roku obrotowego 2016/2017 zawieraliSmy umowy pozyczki poprzez podmiot zalezny FINSANO S.A.,
ktorej gtowna dziatalnos¢ operacyjna wiaze sie z udzielaniem pozyczek. Nie zawieraliSmy innych umow,
ktorych przedmiotem bytoby udzielenie gwarancji, pozyczki lub poreczenia z podmiotami powigzanymi.

3.7. Przewidywany rozwéj Grupy Kapitatowej

3.7.1. Cele krotkoterminowe

Przez cele krotkoterminowe nalezy rozumied cele, ktore stawiamy sobie do osiagniecia w ciaggu najblizszych 6
miesiecy. Jest to dalszy aktywny udziat w przetargach na zakupy portfeli wierzytelnosci oferowanych przez banki,
firmy consumer finance, operatorow telekomunikacyjnych ale takze dostawcow ustug utilities, firmy
ubezpieczeniowe. Poza tym aktywny dziatanie w celu pozyskania wierzytelnosci do obstugi na zlecenie.

Dziatalnos¢ operacyjna

W zwiazku ze zmiang struktury naszego portfela wierzytelnosci w roku 2011/12, i wynikajacej z tego zmiany
struktury zachowan dtuznikow znajdujacych sie w portfelach Grupy oraz efektywnosci stosowanych metod
likwidacji portfela w roku obrotowym 2012/2013 dokonano rozbudowy mozliwosci operacyjnych w zakresie
dziatan polubownych. Contact Center rozbudowane zostato do wielkosci umozliwiajacej prace blisko 110
negocjatorow stacjonarnych. Obszar Contact Center zostat podzielony na jednostki operacyjne w Zamosciu i
Lublinie w celu zapewnienia wewnetrznego benchmarku jak tez przygotowania wydzielonego obszaru
kompetencyjnego do obstugi portfeli wierzytelnosci na zlecenie. W Lublinie zbudowano dziat zarzadzania
wierzytelnosciami korporacyjnymi. Oddano do uzytku takze nowoczesne archiwum odpowiednie do zwigkszajacej
sie skali dziatalnosci. Rozbudowane zostaty takze mozliwosci operacyjne w zakresie digitalizacji dokumentacji
oraz powstata komorka do wspotpracy z komornikami. Kontynuowane sa prace nad rozbudowa sieci negocjatorow
windykacji bezposredniej. Na koniec wrzesnia 2016 siec liczyta blisko 90 negocjatorow terenowych. Docelowo
sie¢ ma liczy¢ okoto 100 negocjatordw, zapewniajacych petne ,,pokrycie” obszaru geograficznego z ktorego
pochodza dtuznicy zarzadzanych wierzytelnosci.

Nowe rynki i produkty

v W perspektywie krotkoterminowej planujemy rozpoczecie dziatalnosci na nowych rynkach oraz
wprowadzenia do oferty nowych ustug zapewniajacych synergie z podstawowa dziatalnoscia Grupy;
v Rozpoczecie budowy kompetencji w zakresie zarzadzania wierzytelnosci zabezpieczonymi hipotecznie;

v Uruchomienie dla dtuznikéw, ktorzy dotrzymali deklarowanych sptat naleznosci, oferty pozyczki
gotowkowej,
v Zbudowanie jednostki call center dla potrzeb zarzadzania portfelami detalicznymi na rynku rosyjskim.
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3.7.2. Cele srednioterminowe

Cele srednioterminowe zamierzamy osiagnac¢ w ciagu kolejnego roku.

W zakonczonym poétroczu kontynuujemy nabywanie portfeli wierzytelnosci w Rumunii. Udato sie nam zbudowac
portfel o wartosci okoto 2 mld PLN. Naszym celem jest dalsze budowanie portfela w Rumunii, zbudowanie
portfela o 300 mln PLN wartosci nominalnej w Butgarii oraz zbudowanie kompetencji do zarzadzania portfelami
wierzytelnosci detalicznych na zlecenie na rynku rosyjskim.

Zamierzamy takze dokonac pierwszych transakcji nabycia wierzytelnosci hipotecznych na rynku polskim, w celu
weryfikacji juz zbudowanych modeli zarzadzania tego typu wierzytelnosciami,

Spodziewamy sig, iz dalsza rozbudowa infrastruktury windykacji na zlecenie pozwoli osiagna¢ poziom 100 tys.
spraw windykowanych dla podmiotéw z poza Grupy.

3.7.3. Cele dtugoterminowe

W dtuzszej perspektywie czasowej celem Grupy jest bycie liderem rynku inwestycji oraz zarzadzania
inwestycjami w portfele wierzytelnosci trudnych nie tylko w Polsce ale takze na rynkach Europy Srodkowo-
Wschodniej, dajacych perspektywy uzyskania oczekiwanych wynikow finansowych (Rumunia, Butgaria, Rosja,
Ukraina, kraje batkanskie).

Zamierzamy takze zbudowac¢ silng pozycje jako podmiotu zarzadzajacego portfelami wierzytelnosci
hipotecznych na potrzeby wyspecjalizowanych funduszy nie dysponujacych wtasnga infrastruktura a inwestujacych
na rynkach, na ktérych operuje Grupa.

Zaktadamy takze uzyskanie znaczacego udziatu w rynku ustug prawniczych zwigzanych z dochodzeniem
naleznosci swiadczonych na rzecz masowych wierzycieli, zaréwno pierwotnych jak i wtdornych.

Zamierzamy konsekwentnie rozwijac i budowac nowe narzedzia do zarzadzania komunikacja z dtuznikiem w celu
poprawy efektywnosci procesow likwidacji portfeli. W tym narzedzia do windykacji na zlecenie wierzycieli
operujacych na rynku e-commerce.

Planujemy wyjscie z oferta pozyczek gotowkowych dla dtuznikow z Grupy oraz szerszego grona potencjalnych
klientow.

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

Uwazamy, zZe najistotniejszymi czynnikami zewnetrznymi warunkujacymi rozwoj Grupy sa:

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

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

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

v' brak zjawiska hiperinflacji,

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

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

v'utrzymanie status quo w zakresie obowiazujacych obcigzen podatkowych.
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3.7.5. Czynniki wewnetrzne istotne dla rozwoju Grupy Kapitatowej Kredyt
Inkaso S.A.

Sposrad czynnikow wewnetrznych dla rozwoju Grupy w naszej ocenie najwazniejsze znaczenie beda miaty:

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

v' sytuacja finansowa Grupy Kapitatowej Kredyt Inkaso S.A. umozliwiajaca dalsze pozyskiwanie srodkow
finansowych na rozwo6j dziatalnosci, badz to w postaci dtugu badz w postaci kapitatow wtasnych,

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

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

v' rozwoj kadry sredniego szczebla zarzadzania.

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

3.8.1. Postepowania sadowe i egzekucyjne

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

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

Na dzien 30 wrzesnia 2016 roku w ramach prowadzonej dziatalnosci Kredyt Inkaso S.A. jest m.in. strong w
prawie 73 tysigcach postepowan przed sadami o tacznej wartosci przedmiotu sporu ponad 641 milionéw PLN i
w ponad 197 tysiagcach postepowan egzekucyjnych o tacznej wartosci ponad 1,5 miliarda PLN.

Na Dzien Zatwierdzenia toczy sie postepowania z powddztwa Kredyt Inkaso S.A, o wartosci przedmiotu sporu
przekraczajacej 10% kapitatow wtasnych Spotki, przeciwko pozwanym solidarnie: Best S.A. z siedzibg w Gdyni
oraz Panu Krzysztofowi Borusowskiemu (,,Pozwani”, ,,Pozew").

Spotka w Pozwie domaga sie:

1. Zasadzenia od Pozwanych solidarnie na rzecz Spotki kwoty w wysokosci 60.734.500,00 PLN wraz z
ustawowymi odsetkami za opo6znienie liczonymi od dnia wniesienia powddztwa do dnia zaptaty,

2.  Zasadzenie od Pozwanych solidarnie na rzecz Spotki zwrotu kosztow procesu, wedtug norm przepisanych,
o ile na ostatniej rozprawie nie zostanie ztozone zestawienie kosztow.

Zadana kwota wynika z roszczenia Spotki wobec Pozwanych o naprawienie szkody wyrzadzonej Spétce na skutek
rozpowszechniania przez Pozwanych nieprawdziwych i pomawiajacych informacji: dotyczacych Zarzadu Spétki,
rzekomych nieprawidtowosci w Spotce, rzekomego fatszowania sprawozdan finansowych i braku umocowania
Zarzadu Spotki do dziatania w jej imieniu, co zdaniem Spotki stanowito bezposrednia przyczyne wypowiedzenia
przez Trigon Profit XIV Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety (,, Trigon Profit XIV
NS FIZ"), Trigon Profit XV Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety(,, Trigon Profit
XV NS FIZ"), Trigon Profit XVI Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety(,,Trigon
Profit XVI NS FIZ"), AGIO Wierzytelnosci Plus Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny
Zamkniety (,,AWP NS FIZ") oraz AGIO Wierzytelnosci Plus 2 Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz
Inwestycyjny Zamkniety (,,AWP 2 NS FIZ") zawartych ze Spdtka umoéw zlecenia zarzadzania portfelami
wierzytelnosci oraz umoéw o obstuge prawna.
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Kwota roszczenia stanowi sume rzeczywistych strat poniesionych przez Spoétke oraz szacowanych utraconych
przez nig korzysci w latach przysztych, o czym Spotka informowata w raporcie biezacym nr 57/2016 z dnia 10
sierpnia 2016r. oraz dodatkowo szacowanych utraconych korzysci, na skutek m.in. wypowiedzenia uméw o
zarzadzanie przez (,Trigon Profit XIV NS FIZ"), (,,Trigon Profit XV NS FIZ"), (,,Trigon Profit XVI NS FIZ").
Spotka informowata, o przyczynach oraz wptywie wypowiedzenia w/w umow na sytuacje majatkowa Spotki, w
tym w szczegélnosci na utrate dalszych systematycznych dochoddéw jak rowniez o mozliwosci wystapienia Spotki
na droge sadowa w celu dochodzenia stosownych roszczen odszkodowawczych, w Skonsolidowanym Raporcie

Kwartalnym za 1 kwartat roku obrotowego 2016/2017 przekazanym do publicznej wiadomosci w dniu 12 sierpnia
2016.

3.8.2. Postepowania podatkowe

W okresie objetym sprawozdaniem w Jednostce Dominujacej odbyta sie kontrola podatkowa w zakresie
podatku dochodowego od osob prawnych za rok 2013/2014, Spétka rdwniez otrzymata interpretacje podatkowa
zdarzenia przesztego dotyczaca umowy subpartycypacji z 30-09-2016 (szerzej w sprawozdaniu finansowym).
Spotka zastosowata sie do zalecen pokontrolnych oraz do otrzymanej interpretacji.

IV. POZOSTALE INFORMACJE

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

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

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

. . : Udziat
aba | | L s | ogtine
Akcjonariusz p051ada.r.1ych zakladowym | z posiadanych llcgble
akcji Spotki akii gtosow na
P ) WZA Spétki
Borusowski Krzysztof za posrednictwem BEST S.A. oraz 4268 134 32,99% 4268 134 32,99%
Gamex sp. zZ 0.0.
Generali Otwarty Fundusz Emerytalny 2 114 456 16,34% 2 114 456 16,34%
Aviva Investors Poland SA 1114 168 8,61% 1114 168 8,61%
Pozostali akcjonariusze 5 439 751 42,06% 5 439 751 42,06%
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Struktura akcjonariatu Kredyt Inkaso S.A. na dzien 12 sierpnia 2016 roku (dzien

przekazania poprzedniego raportu)

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

gtosow na Walnym Zgromadzeniu Spotki

Liczba Udziat
Liczba Udziat gtosow w ogolnej
q 3 : w kapitale | wynikajacych | liczbie
Akcjonariusz pOS]:I((j:'?VCh zaktadowym = glosow
) Spotki posiadanych | na WZA
akcji Spotki
Borusowski Krzysztof (za posrednictwem BEST S.A.) 4268 134 32,99% 4268 134 32,99%
Generali Otwarty Fundusz Emerytalny 2 114 456 16,34% 2 114 456 16,34%
Aviva Investors Fundusz Inwestycyjny Otwarty
1114 168 8,61% 1114 168 8,61%
oraz Aviva Specjalistyczny Fundusz Inwestycyjny Otwarty
QUERCUS Parasolowy SFIO oraz QUERCUS Absolutnego Zwrotu FIZ 653 280 5,05% 653 280 5,05%
Pozostali akcjonariusze 4786 471 37,01% 4786 471 37,01%

Struktura akcjonariatu Kredyt
na Dzien Zatwierdzenia

Inkaso S.A.

na dzien 30.09.2016 oraz

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

Liczba Udziat
Liczba Udziat gtosow w ogolnej
. . - w kapitale | wynikajacych | liczbie
Akcjonariusz pos1:|<(1§.ri1ych zaktadowym 2 gloséw
) Spotki posiadanych | na WZA
akcji Spotki
Waterland Private Equity Investments B.V. 7 911 380 61,16% 7 911 380 61,16%
Krzysztof Borusowski (za posrednictwem BEST S.A.) 4268 134 32,99% 4268 134 32,99%
Pozostali akcjonariusze 756 995 5,85% 756 995 5,85%
4.2. Akcje Kredyt Inkaso S.A.
4.2.1. Notowania akcji Kredyt Inkaso S.A. w okresie sprawozdawczym
. . . kurs
Notowania akcji Kredyt Inkaso S.A. w okresie sprawozdawczym data zamkniecia
kurs maksymalny 2016-09-29 25,97
kurs minimalny 2016-06-03 15,02
cena akcji na poczatku okresu 2016-04-01 22,64
cena akcji na koniec okresu 2016-09-30 25,79

Na wykresie prezentujemy historie notowan akcji Kredyt Inkaso S.A. za okres poréwnywalny oraz objety
niniejszym sprawozdaniem Finansowym.
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3800 21 = Notowania akcji Kredyt Inkaso S.A w okresie 01.09.2014 - 30.09.2016
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4.2.2. Kurs akcji Kredyt Inkaso S.A. na tle rynku

Okres od poczatku kwietnia 2016 roku do konca wrzesnia 2016 roku to czas znacznych wahan notowan
wigkszosci walorow obecnych na Warszawskiej Gietdzie Papierow Wartosciowych. W analizowanym okresie
wartos¢ indeksu WIG spadta o okoto 3% z poziomu 48 506 punktow do 47 085 punktow. W tym samym czasie
wartos¢ indeksu matych spotek sWIG80 wzrosta w pierwszym potroczu z 13 536 punktow do 14 383 punktow,
tj. o ok. 6%.

Notowania akcji Kredyt Inkaso S.A. w analizowanym okresie wzrosty z poziomu 22,64 PLN do 25,79 PLN, tj. o
ok. 14%. Zachowanie kursu akcji Kredyt Inkaso S.A. na tle wymienionych indekséw zostato graficznie
przedstawione na ponizszych wykresach.
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4.3. Udziat w akcjonariacie i gtosach na Zgromadzeniu Akcjonariuszy

Wedtug naszej wiedzy sposrod osob zarzadzajacych i nadzorujacych Kredyt Inkaso S.A. nastepujace osoby
posiadaty nasze akcje i opcje na nasze akcje:

Stan na 12 sierpnia 2016 Stan na dzien 30.09.2016 oraz na
Dzien Zatwierdzenia
Posiadacz akcji wartos¢ wartos¢
nominalna ’ nominalna ’
liczba akcji Wsi\/ksct;iCh i g‘afng N3 | liczba akeji Wsi\/ksct;iCh ag‘t\?jx
(w PLN) (w PLN)
Zarzad:
Pawet Szewczyk 9593 9 593 0,07% 0 0 0,00%
Rada Nadzorcza:
Tomasz Mazurczak 3000 3 000 0,02% doty::; doty:;i doty:;f/
Karol Szymanski* 1 1 0,00% 1 1 0,00%
Pozostali akcjonariusze 12 926 915 12 926 915 99,91% 12 936 508 12 926 915 100,00%

* dane aktualne na dzief ztozenia o$wiadczenia tj. 17 listopada 2016 r.

Stan na dzien 31 marca 2016 roku oraz na dzien zatwierdzenia rocznego sprawozdania finansowego byt

nastepujacy:
Stan na 31 marca 2016 Stan na 17 czerwca 2016
wartosc wartosc
Posiadacz akcji ' . nomlnal'na % glosow na | . . nomlnal.na % glosow
liczba akcji | wszystkich liczba akcji | wszystkich
. WZA . na WZA
akcji (w akeji (w
PLN) PLN)
Zarzad:
Pawet Szewczyk 9593 9593 0,07% 9593 9593 0,07%
Rada Nadzorcza:
Tomasz Mazurczak* 3000 3000 0,02% 3000 3000 0,02%
L)k nie nie nie
Karol Szymanski dotyczy* dotyczy* dotyczy* 1 1 0,00%
Pozostali akcjonariusze 12923 916 12 923 916 99,91% 12 923 915 12 923 915 99,91%

* dane aktualne na dzien ztozenia o$wiadczenia tj. 10 czerwca 2016 r.

* ha dzien 31 marca 2016 r. Pan Karol Szymanski nie byt cztonkiem Rady Nadzorczej Spotki

4.4. Pozyczki dla kluczowego personelu i powiazanych z nim oséb

Nie wystapity.
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4.5. Transakcje z podmiotami powigzanymi i z kluczowym
personelem

Wszystkie transakcje pomiedzy podmiotami w Grupie Kapitatowej byty transakcjami typowymi i rutynowymi,
zawartymi na warunkach rynkowych, a ich charakter i warunki wynikaty z biezacej dziatalnosci operacyjnej,
prowadzonej przez podmioty w Grupie Kapitatowej.

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

4.6. Podpisy Cztonkéw Zarzadu

Niniejsze Sprawozdanie Zarzadu z Dziatalnosci Grupy Kapitatowej Kredyt Inkaso S.A. zostato zatwierdzone
przez Zarzad Jednostki Dominujacej w Warszawie w dniu 29 listopada 2016 roku.

Prezes Zarzadu

Pawet Szewczyk
S I
|'. .I_.-I |'II

T Ty
eI
2 !

Wiceprezes Zarzadu

Piotr Andrzej Podtowski
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ok oo

I
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