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1. OPIS ISTOTNYCH DOKONAN ORAZ NIEPOWODZEN PODMIOTOW
WCHODZACYCH W SKEAD GRUPY KAPITALOWEJ, WRAZ Z WYKAZEM
NAJWAZNIEJSZYCH ZDARZEN DOTYCZACYCH GRUPY KAPITALOWEJ

W okresie 9 miesiecy zakoficzonym dnia 31 grudnia 2022 r. Grupa odnotowata wptaty z tytutu pakietéw wierzytelnosci na
poziomie 234,2 mln zt, co stanowi wzrost o 23,9 mln zt (11,4%) w stosunku do analogicznego okresu poprzedniego roku.
Wielko$¢ wptat przekroczyta o 65,6 mln zt planowane wptywy na ten okres. Przychody odsetkowe byty nieco nizsze niz w
analogicznym okresie poprzedniego roku (88,6 mln zt w poréwnaniu do 92,3 mln zt), a razem przychody netto Grupy wyniosty
153,7 mln zt w biezagcym okresie w poréwnaniu do 161,2 mln zt w okresie poréwnawczym (-4,6% r/r).

Koszty operacyjne w okresie pierwszych 3 kwartatéw wyniosty 111,4 mln PLN, co oznacza wzrost o kwote 15,8 mln zt (16,5%)
w stosunku do analogicznego okresu poprzedniego roku obrotowego. Za wiekszo$¢ tego wzrostu odpowiadajg koszty
wynagrodzen (5,0 mln zt), optat sadowych i egzekucyjnych (7,1 mln zt) oraz ustug obcych (2,1 mln zt). Wzrost kosztéw rok do
roku wynika, miedzy innymi, z konsekwentnego przygotowywania organizacji Grupy do istotnego zwiekszenia skali dziatalnosci
(rozumianej jako wartos$¢ i liczba obstugiwanych portfeli wierzytelnosci), natomiast wzrost kosztéw optat sadowych i
egzekucyjnych w przysztych kwartatach bedzie przektadac sie na odzyski w kanale komorniczym. Grupa na biezaco monitoruje
poziom kosztéw operacyjnych, w szczegoélnosci w kontekscie relacji kluczowych pozycji kosztowych do generowanych przez
Grupe wptat oraz przychodoéw.

Wyzej opisane zjawiska miaty wptyw na wypracowanie przez Grupe zysku operacyjnego na poziomie 42,3 mln zt (-35,5% r/r)
oraz zysku netto w kwocie 15,9 mln zt (-61,3% r/r) w okresie 9 miesiecy zakor\czonym dnia 31 grudnia 2022 r., w poréwnaniu,
odpowiednio, do zysku operacyjnego w wysokosci 65,5 mln zt oraz zysku netto w wysokosci 41,1 mln zt w analogicznym okresie
roku poprzedniego.

Sytuacja zwigzana z dziataniami wojennymi na terenie Ukrainy wptyneta na wycene pakietéw wierzytelnosci narazonych na
ryzyko rynku rosyjskiego. W skonsolidowanym rocznym sprawozdaniu finansowym opublikowanym dnia 30 czerwca 2022 .
Grupa dokonata aktualizacji wyceny pakietdw wierzytelnosci w oparciu o antycypowany scenariusz rozwoju wydarzen — obecna
(na 31.12.2022 r.) wycena pakietéw na rynku rosyjskim wynosi 0,5 mln zt, co stanowi 0,1% wartosci pakietdw Grupy. Sytuacja
ptynnosciowa Kredyt Inkaso RUS Limited Liability Company (LLC) jest niezagrozona i spétka posiada zdolnos$¢ do
samofinansowania swojej dziatalnosci.

Jednostka Dominujaca Grupy Kapitatowej — Kredyt Inkaso S.A. — w okresie sprawozdawczym zwiekszyta swoje przychody netto
0 5,3 mln zt (9,8%) dzieki wzrostowi w zakresie przychodéw z tytutu zarzadzania wierzytelnosciami. Baza kosztowa zwiekszyta
sie 0 4,0 mln zt (7,1%) do 60,2 mln zt. Za wzrost kosztéw odpowiadaty koszty wynagrodzen i $wiadczen pracowniczych (wzrost
03,0 mln zt, 13,7%). Koszty amortyzacji pozostaty na zblizonym poziomie, zas pozostate koszty wzrosty o 0,9 mln zt. Ostatecznie
wynik netto byt wyzszy 0 9,1 mln w poréwnaniu do ubiegtego roku.

2. STANOWISKO ZARZADU ODNOSNIE MOZLIWOSCI ZREALIZOWANIA
WCZESNIEJ PUBLIKOWANYCH PROGNOZ WYNIKOW NA BIEZACY ROK
OBROTOWY

Zaréwno Grupa Kapitatowa Kredyt Inkaso S.A., jak i podmiot dominujacy nie publikowaty prognoz wynikéw finansowych.
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3. ISTOTNE POSTEPOWANIA TOCZACE SIE PRZED SADEM, ORGANEM
WLASCIWYM DLA POSTEPOWANIA ARBITRAZOWEGO LUB ORGANEM
ADMINISTRACJI

3.1. Postepowania sgdowe i egzekucyjne

Model dziatalnosci Grupy zaktada zakupy pakietéw wierzytelnosci wynikajacych ze sprzedazy ustug powszechnych (zwykle od
kilku tysiecy do nawet kilkudziesieciu tysiecy wierzytelnosci w pakiecie) oraz dochodzenie ich zaptaty na drodze sadowe;j.
Dziatalno$¢ Grupy obejmuje masowe prowadzenie spraw sgdowych oraz postepowan egzekucyjnych prowadzonych przez
komornikéw sagdowych. Jednakze ze wzgledu na stosunkowo niskie salda dtugéw nie istnieje ryzyko koncentracji (jednego lub
kilku ztych dtugéw, tj. o charakterystyce znaczaco gorszej od kalkulowanej).

Na Dzien Zatwierdzenia toczy sie postepowanie z powddztwa Jednostki Dominujgcej przeciwko pozwanym solidarnie: Best
S.A. z siedziba w Gdyni oraz Panu Krzysztofowi Borusowskiemu (,,Pozwani", ,Pozew"). Spétka w Pozwie domaga sie:

= zasadzenia od Pozwanych solidarnie na rzecz Spétki kwoty w wysokosci 60 734 500 zt wraz z ustawowymi odsetkami
za opoznienie liczonymi od dnia wniesienia powo6dztwa do dnia zaptaty,

= zasadzenia od Pozwanych solidarnie na rzecz Spétki zwrotu kosztéw procesu, wedtug norm przepisanych, o ile na
ostatniej rozprawie nie zostanie ztozone zestawienie kosztéw.

Zadana kwota wynika z roszczenia Spoétki wobec Pozwanych o naprawienie szkody wyrzadzonej Spétce na skutek
rozpowszechniania przez Pozwanych nieprawdziwych i pomawiajacych informacji: dotyczacych Zarzadu Spétki, rzekomych
nieprawidtowosci w Spoétce, rzekomego fatszowania sprawozdan finansowych i braku umocowania Zarzadu Spétki do dziatania
w jej imieniu, co zdaniem Spétki stanowito bezposrednia przyczyne wypowiedzenia przez Lumen Profit 14 Niestandaryzowany
Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety (,Lumen Profit 14 NS FIZ"), Lumen Profit 15 Niestandaryzowany
Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety(,Lumen Profit 15 NS FIZ"), Lumen Profit 16 Niestandaryzowany
Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety(,Lumen Profit 16 NS FIZ"), AGIO WierzytelnosSci 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 Sp6tka uméw zlecenia zarzadzania portfelami
wierzytelnosci oraz uméw o obstuge prawna.

Kwota roszczenia stanowi sume rzeczywistych strat poniesionych przez Spétke oraz szacowanych utraconych przez nig korzysci
w latach przysztych, o czym Spétka informowata w raporcie biezagcym nr 57/2016 z dnia 10 sierpnia 2016 r. oraz dodatkowo
szacowanych utraconych korzysci, na skutek m.in. wypowiedzenia uméw o zarzadzanie przez Lumen Profit 14 NS FIZ, Lumen
Profit 15 NS FIZ, Lumen Profit 16 NS FIZ.

Spétka informowata o przyczynach oraz wptywie wypowiedzenia w/w uméw na sytuacje majatkowa Spétki, w tym w
szczegolnosci na utrate dalszych systematycznych dochodéw, jak réwniez o mozliwosci wystgpienia Spétki na droge sgdowa w
celu dochodzenia stosownych roszczen odszkodowawczych, w Skonsolidowanym Raporcie Kwartalnym za | kwartat roku
obrotowego 2016/2017 przekazanym do publicznej wiadomosci w dniu 12 sierpnia 2016 .

Na Dzien Zatwierdzenia toczy sie postepowanie z powddztwa Jednostki Dominujacej przeciwko Pawtowi Szewczykowi, lonowi
Melnicispédtce Kl Servcollect SRL o zasgdzenie solidarnie od Pozwanych zaptaty kwoty 21.320.000,00 zt tytutem odszkodowania
za szkody posrednie, jakie Spétka poniosta w zwigzku z dziataniami Pozwanych wraz z odsetkami ustawowymi za opdznienie
liczonymi od dnia 26 maja 2020 r. do dnia zaptaty, 30.000,00 zt tytutem zwrotu kosztéw poniesionych przez Spotke na
przygotowanie prywatnej opinii biegtego z zakresu wyceny przedsiebiorstw wraz z odsetkami ustawowymi za opdznienie
liczonymi od dnia doreczenia odpisu pozwu ostatniemu z Pozwanych do dnia zaptaty oraz 44.000,00 zt tytutem zwrotu kosztéw
wykonania ttumaczen przysiegtych pozwu oraz czesci zatacznikow do pozwu wraz z odsetkami ustawowymi za opdznienie
liczonymi od dnia doreczenia odpisu pozwu ostatniemu z Pozwanych do dnia zaptaty. Spétka wraz z pozwem wnosita o
zabezpieczenie powyzszych roszczen (raport biezacy nr 13/2020). Wniosek Spotki o zabezpieczenie roszczen zostat przez Sad
oddalony i w zwigzku z negatywnym rozpatrzeniem zazalenia ztozonego przez petnomocnika Spétki przez Sad Il instangji,
postanowienie to nalezy uznac¢ za ostateczne.

Ponadto, toczg sie postepowania sadowe, w ktére zaangazowani sa: Best S.A., Krzysztof Borusowski (Prezes Zarzadu Best S.A.),
Karol Szymanski (byty cztonek Rady Nadzorczej), Zarzad Spétki, oraz sama Spétka. Wspomniane postepowania wynikaja m.in. z:

. pozwu Best S.A. o uchylenie uchwat Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia, do ktérych to ztozyt sprzeciwy, tj.: (i) uchwaty
Nr 12/2016 w sprawie zatwierdzenia sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Kredyt Inkaso S.A. i jednostkowego
sprawozdania finansowego Kredyt Inkaso S.A. za rok obrotowy rozpoczynajacy sie 1 kwietnia 2015 r. i kofczacy sie 31
marca 2016 ., (i) uchwaty Nr 13/2016 w sprawie zatwierdzenia sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej
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oraz skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej za rok obrotowy rozpoczynajacy sie 1 kwietnia
2015 r. i konczacy sie 31 marca 2016 ., (i) uchwaty Nr 15/2016 w sprawie udzielenia cztonkowi Zarzadu absolutorium
z wykonania obowigzkéw za rok obrotowy rozpoczynajacy sie 1 kwietnia 2015 r. i konczacy sie 31 marca 2016 r., (iv)
uchwaty Nr 16/2016 w sprawie udzielenia cztonkowi Zarzadu absolutorium z wykonania obowigzkéw za rok obrotowy
rozpoczynajacy sie 1 kwietnia 2015 r. i koficzacy sie 31 marca 2016 r., (v) uchwaty Nr 17/2016 w sprawie udzielenia
cztonkowi Rady Nadzorczej absolutorium z wykonania obowigzkéw za rok obrotowy rozpoczynajacy sie 1 kwietnia
2015 r. i koficzacy sie 31 marca 2016 r., (vi) uchwaty Nr 18/2016 w sprawie udzielenia cztonkowi Rady Nadzorczej
absolutorium z wykonania obowigzkéw za rok obrotowy rozpoczynajacy sie 1 kwietnia 2015 r. i konczacy sie 31 marca
2016 r., (vii) uchwaty Nr 19/2016 w sprawie udzielenia cztonkowi Rady Nadzorczej absolutorium z wykonania
obowiagzkdw za rok obrotowy rozpoczynajacy sie 1 kwietnia 2015 r. i koficzacy sie 31 marca 2016 r., (viii) uchwaty Nr
20/2016 w sprawie udzielenia cztonkowi Rady Nadzorczej absolutorium z wykonania obowigzkéw za rok obrotowy
rozpoczynajacy sie 1 kwietnia 2015 r. i konczacy sie 31 marca 2016 r., (ix) uchwaty Nr 21/2016 w sprawie udzielenia
cztonkowi Rady Nadzorczej absolutorium z wykonania obowigzkéw za rok obrotowy rozpoczynajacy sie 1 kwietnia
2015 r. i konczacy sie 31 marca 2016 r., (x) uchwaty Nr 22/2016 w sprawie udzielenia cztonkowi Rady Nadzorczej
absolutorium z wykonania obowigzkéw za rok obrotowy rozpoczynajacy sie 1 kwietnia 2015 r. i konczacy sie 31 marca
2016 r. (raport biezacy nr 93/2016), (xi) uchwaty nr 7/2017 w sprawie udzielenia cztonkowi Zarzadu absolutorium z
wykonania obowiazkéw, (xii) uchwaty nr 8/2017 w sprawie udzielenia cztonkowi Zarzadu absolutorium z wykonania
obowiazkdw, (xiii) uchwaty nr 9/2017 w sprawie udzielenia cztonkowi Zarzadu absolutorium z wykonania obowigzkéw,
(xiv) uchwaty nr 14/2017 w sprawie udzielenia cztonkowi Rady Nadzorczej absolutorium z wykonania obowigzkéw za
rok obrotowy rozpoczynajacy sie 1 kwietnia 2016 r. i koficzacy sie 31 marca 2017 r., (xv) uchwaty nr 15/2017 w sprawie
udzielenia cztonkowi Rady Nadzorczej absolutorium z wykonania obowigzkéw za rok obrotowy rozpoczynajacy sie 1
kwietnia 2016 r. i kofczacy sie 31 marca 2017 r.(raport biezacy 65/2017). W dniu 14 maja 2021 r. Sad Okregowy w
Warszawie, XX Wydziat Gospodarczy wydat postanowienie o umorzeniu postepowania w zakresie uchwaty 15/2016
oraz 7/2017 ze wzgledu na bezprzedmiotowo$¢ dalszego prowadzenia Postepowania w sprawie tych uchwat, wobec
faktu podjecia przez Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spétki Uchwaty nr 17/2020 z dnia 27 listopada 2020 r. w sprawie
zmiany uchwat o udzieleniu absolutorium bytemu ww. Cztonkowi Zarzadu, z mocy ktérej to uchwaty absolutoria
udzielone mu za wskazane wyzej okresy zostaty cofniete;

pozwu bytego cztonka Rady Nadzorczej Spétki — Pana Karola Szymanskiego o uchylenie uchwaty Zwyczajnego Walhego
Zgromadzenia Spotki z dnia 27 wrzesnia 2017 r., tj. uchwaty nr 10/2017 w sprawie udzielenia cztonkowi Rady
Nadzorczej absolutorium z wykonania obowigzkéw za rok obrotowy rozpoczynajacy sie 01 kwietnia 2016 r. i konczacy
sie 31 marca 2017 r. (raport biezacy nr 9/2018); W dniu 14 pazdziernika 2021 r. Sad Okregowy oddalit powédztwo
cztonka Rady Nadzorczej, przy czym orzeczenie nie jest prawomocne (raport biezacy nr 50/2021);

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

pozwu Best S.A. z dnia 09 stycznia 2019 r. o zaptate solidarnie przez Spotke, Pawta Szewczyka, Jana Pawta Lisickiego
oraz Grant Thornton Frackowiak spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k. kwoty 51 847 764 zt, przy czym w
stosunku do Grant Thornton Frackowiak spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k. powdd ogranicza zadanie do
kwoty 2 260 000 zt oraz kosztow postepowania sagdowego wtacznie z kosztami zastepstwa procesowego wedtug norm
przepisanych. Powddztwo to wynika z rzekomej szkody spowodowanej spétce BEST S.A. przez pozwanych, na skutek
nabycia akcji Spétki po zawyzonej cenie, ustalonej na podstawie sprawozdan finansowych Spétki za rok obrotowy
2014/2015, ktére byty korygowane w kolejnych latach podatkowych. Kredyt Inkaso S.A. uznaje powddztwo BEST S.A.
za bezzasadne, o czym informowano w raporcie biezacym nr 8/2019;

pozwu Best S.A. z dnia 28 czerwca 2019 r. o stwierdzenie niewaznosci, ewentualnie uchylenie uchwaty nr 4/2019
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Kredyt Inkaso S.A. podjetej 30 maja 2019 r. w sprawie wyrazenia zgody na
transakcje powodujace obcigzenie aktywoéw spotki lub innych podmiotéw z grupy kapitatowej Spotki w zwigzku z emisja
przez Spétke obligacji serii F1. Spétka uznaje zadanie zawarte w pozwie za bezzasadne i czynnie przeciwstawia sie im
w postepowaniu sgdowym (raport biezacy nr 34/2019);

pozwu Johna Harvey'a van Kannela przeciwko Spétce o ustalenie (i) istnienia uchwaty w sprawie odwotania Macieja
Jerzego Szymanskiego z Zarzadu Spoétki oraz (ii) stwierdzenia niewaznosci uchwaty nr 38/2020 Zwyczajnego Walnego
Zgromadzenia Spétki z dnia 27 listopada 2020 r. w sprawie powotania Daniela Dgbrowskiego w sktad Rady Nadzorczej
Spétki na nowa kadencje. Wniosek o udzielenie zabezpieczenia w niniejszej sprawie zostat prawomocnie oddalony w
catosci, o czym Spoétka informowata w raporcie biezacym nr 11/2021 z dnia 29 kwietnia 2021 r. Spétka uznaje zadania
zawarte w pozwie za catkowicie bezzasadne i przeciwstawia sie im, czynnie uczestniczac w postepowaniu sgdowym
(raport biezacy nr 26/2021);

pozwu Johna Harvey'a van Kannela przeciwko Spotce o stwierdzenie niewaznosci uchwaty nr 12/2021 Nadzwyczajnego
Walnego Zgromadzenia Spétki z dnia 24 maja 2021 r. w sprawie powotania Daniela Dabrowskiego na cztonka Rady
Nadzorczej Spétki, o czym Spétka informowata w raporcie biezacym nr 31/2021 z dnia 23 sierpnia 2021 r. W dniu
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8 sierpnia 2022 r. Sad Okregowy w Warszawie, XVI Wydziat Gospodarczy oddalit w catosci powddztwo akcjonariusza
Spotki, przy czym orzeczenie nie jest prawomocne (raport biezacy nr 44/2022). Petnomocnik Spétki otrzymat apelacje
Powoda od przedmiotowego wyroku, ktérej podstawag s3 zasadniczo argumenty podniesione przez Powoda w
postepowaniu przed sagdem | instancji, ktéry oddalit powddztwo Powoda w catosci (raport biezacy 01/2023);

= pozwu dwoch cztonkéw Rady Nadzorczej o uchylenie uchwaty grupy akcjonariuszy uprawnionej do dokonania wyboru
cztonkéw rady nadzorczej w drodze gtosowania oddzielnymi grupami nr 13/2021 Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia Spétki z dnia 24 maja 2021 r. w sprawie powotania Pana Karola Szymanskiego w sktad Rady Nadzorczej
Spétki na nowa kadencje oraz przyznajacej mu uprawnienia do statego, indywidualnego wykonywania czynnosci
nadzorczych. Spétka zamierza czynnie uczestniczy¢ w postepowaniu sagdowym (raport biezacy nr 53/2021);

= pozwu dwoch cztonkéw Rady Nadzorczej o uchylenie uchwaty grupy akcjonariuszy uprawnionej do dokonania wyboru
cztonkéw rady nadzorczej w drodze gtosowania oddzielnymi grupami nr 6/2022 Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia Spoétki z dnia 25 kwietnia 2022 r. w sprawie powotania Pana Karola Szymanskiego w sktad Rady
Nadzorczej Spotki na nowa kadencje oraz przyznajagcej mu uprawnienia do statego, indywidualnego wykonywania
czynnosci nadzorczych. Postanowieniem z dnia 6 lipca 2022 r. Sad udzielit zabezpieczenia roszczenia powoddéw o
uchylenie ww. uchwaty poprzez wstrzymanie jej skutecznosci do czasu prawomocnego zakonczenia procesu. Spétka
zamierza czynnie uczestniczy¢ w postepowaniu sagdowym (raport biezacy nr 36/2022);

. whniosku Best S.A. o0 wyznaczenie tgcznie spétek Rédl Kancelaria Prawna sp. k. oraz Roedl Audit sp. z 0.0. jako rewidenta
ds. szczegélnych. Spotka, jak réwniez jej Rada Nadzorcza, uznaje ww. wniosek za bezzasadny i czynnie uczestniczy w
postepowaniu sgdowym (raport biezacy nr 40/2022, nr 66/2022 oraz nr 3/2023).

3.2. Postepowania podatkowe

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

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

Po doreczeniu Interpretacji, Spétka Kredyt Inkaso S.A. postanowita zastosowac sie do Interpretacji, co skutkowato
koniecznoscia ztozenia korekt zeznan podatkowych CIT-8 podatkowych za lata podatkowe: od 1 kwietnia 2013 r. do 31marca
2014 r., od 01 kwietnia 2014 r. do 31 marca 2015 r. oraz od 1 kwietnia 2015 r. do 31 marca 2016 r. oraz uiszczeniem podatku
dochodowego od oséb prawnych z odsetkami. Jednoczesnie pismem z dnia 17 pazdziernika 2016 r. Spétka ztozyta skarge na
interpretacje indywidualng do Wojewddzkiego Sady Administracyjnego w Warszawie (dalej: ,WSA"). Wyrokiem z dnia 22
listopada 2017 r. WSA uchylit interpretacje (sygn. akt Il SA/Wa 3503/16, dalej: ,,Orzeczenie WSA"). Organ podatkowy wnidst w
terminie skarge kasacyjng i sprawa zostata skierowana do Naczelnego Sadu Administracyjnego (dalej: ,NSA"). Wyrokiem z dnia
8 pazdziernika 2020 r. (sygn. akt Il FSK 1615/18) NSA uchylit Orzeczenie WSA i przekazat sprawe do ponownego rozpoznania
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przez WSA. Wyrokiem z dnia 27 kwietnia 2021 r. WSA uchylitinterpretacje (sygn. akt lll SA/Wa 597/21, dalej: ,Drugie Orzeczenie
WSA"). W dniu 22 czerwca 2021 r. Spo6tka Kredyt Inkaso S.A. otrzymata pisemne uzasadnienie Drugiego Orzeczenia WSA. Jego
tre$¢ merytoryczna potwierdza prawidtowosc stanowiska zaprezentowanego przez Spotke we wniosku o wydanie Interpretagji.
Niezaleznie od powyzszego, Spétka podtrzymuje zarzuty naruszenia przepiséw postepowania w toku wydania Interpretacji
opisane szczegdétowo w skardze z dnia 17 pazdziernika 2016 r. W zwigzku z powyzszym w dniu 22 lipca 2021 r. Spétka ztozyta
skarge kasacyjng do NSA od Drugiego Orzeczenie WSA. Ponadto, w dniu 11 sierpnia 2021 r. Spo6tce doreczono odpis skargi
kasacyjnej do NSA Organu podatkowego od Drugiego Orzeczenia WSA. Wyrokiem z dnia 10 grudnia 2021 r. (sygn. akt Il FSK
1143/21) NSA uchylit Drugie Orzeczenie WSA z przyczyn proceduralnych i przekazat sprawe do ponownego rozpoznania przez
WSA. Wyrokiem z dnia 27 kwietnia 2022 r. WSA oddalit skarge Spétki Kredyt Inkaso S.A. (sygn. akt Il SA/Wa 485/22, dalej:
JTrzecie Orzeczenie WSA”). W dniu 09 czerwca 2022 r. Spoétka Kredyt Inkaso S.A. otrzymata pisemne uzasadnienie Trzeciego
Orzeczenia WSA. Jego tre$¢ merytoryczna potwierdza, ze Organ podatkowy wydajac Interpretacje naruszyt zasade wydawania
interpretacji indywidulanej wytgcznie na podstawie i w granicach wniosku o jej wydanie. Naruszenie to jednak w ocenie WSA
nie miato wptywu na wynik sprawy. Natomiast odnoszac sie do podstawowej kwestii spornej w sprawie (tj. daty rozpoznania
przychodu podatkowego z tytutu ceny omawianej umowy subpartycypacji) WSA podkreslit, ze NSA uchylajac Drugie Orzeczenie
WSA w zaden sposdéb nie przesadzit powyzszej kwestii pozostawiajac ja do oceny WSA. Oddalajac skarge WSA wskazat takze,
ze nie podziela stanowiska NSA w podobnej sprawie (sygn. akt Il FSK 3299/17) zasadniczo potwierdzajgcego stanowisko Spoétki
Kredyt Inkaso S.A. W zwiazku z tym ten wyrok NSA nie znajdowat zastosowania w niniejszej sprawie w ocenie WSA. Spotka
Kredyt Inkaso S.A. po dokonaniu analizy Trzeciego Orzeczenia WSA ztozyta w dniu 11 lipca 2022 r. skarge kasacyjng do NSA. W
skardze Spoétka podniosta zarzuty naruszenia przepisow prawa materialnego, oparte w szczegélnosci na stanowisku
merytorycznym NSA w podobnej sprawie (sygn. akt Il FSK 3299/17), oraz zarzuty naruszenia przepiséw postepowania, w tym
obejmujace konieczno$¢ przestrzegania zasady wydawania interpretacji indywidualnej wytacznie na podstawie i w granicach
whniosku o jej wydanie. Ponadto, w dniu 10 sierpnia 2022 r. Spétce doreczono odpowiedz Organu podatkowego na ztozong
skarge kasacyjna, w ktérej wniesiono o oddalenie skargi kasacyjnej Spotki.

Skarga kasacyjna Spoétki zostata oddalona przez NSA wyrokiem z dnia 8 listopada 2022 r. Przedmiotowe rozstrzygniecie NSA
oznacza zakonczenie sporu w zakresie prawidtowosci stanowiska Dyrektora Izby Skarbowej w Warszawie zawartego w
zaskarzonej przez Kredyt Inkaso S.A. Interpretacji. Wskaza¢ nalezy, ze po doreczeniu Interpretacji, Spotka Kredyt Inkaso S.A.
postanowita zastosowac sie do Interpretacji, co skutkowato koniecznoscia ztozenia w 2016 roku korekt zeznan podatkowych
CIT-8 podatkowych za lata podatkowe: od 1 kwietnia 2013 r.do 31marca 2014 r., od 1 kwietnia 2014 r.do 31 marca 2015 r. oraz
od 1 kwietnia 2015 r. do 31 marca 2016 r. oraz uiszczeniem podatku dochodowego od 0séb prawnych z odsetkami. W zwigzku
z tym przedmiotowe rozstrzygniecie NSA nie spowodowato koniecznos$ci dokonania przez Kredyt Inkaso S.A. korekty rozliczen
w podatku dochodowym od os6b prawnych, a rozliczenia w podatku dochodowym od oséb prawnych Spétki zgodne s3 ze
stanowiskiem Dyrektora Izby Skarbowej w Warszawie zawartym w Interpretacji.

W dniu 29 grudnia 2022 roku do sp6tki KI RUS wptyneto zawiadomienie o wszczeciu kontroli ze strony Miedzyokregowego
Inspektoratu Federalnej Stuzby Podatkowej. Kontrola dotyczy dwdch portfeli, ktére nalezaty do spétki Kredyt Inkaso Portfolio
Investments (Luxembourg) Société Anonyme (,KI LUX"), a byty obstugiwane przez KI RUS oraz umowy serwisowej pomiedzy Ki
RUS a KI LUX. W dniu 25 stycznia 2023 roku do KI RUS wptyneto zawiadomienie o zawieszeniu kontroli.

3.3. Postepowania kontrolne

W okresie sprawozdawczym nie wystapity istotne kontrole lub postepowania.

4. INFORMACJE O ZAWARCIU PRZEZ PODMIOTY WCHODZACE W SKtAD
GRUPY KAPITALOWEJ TRANSAKCJI Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI,
ZAWARTYCH NA WARUNKACH INNYCH NIZ RYNKOWE.

Wszystkie transakcje zawarte przez podmioty wchodzace w sktad Grupy Kapitatowej z podmiotami powigzanymi byty
transakcjami typowymi i rutynowymi, zawartymi na warunkach rynkowych, a ich charakter i warunki wynikaty z biezacej
dziatalnosSci operacyjnej, prowadzonej przez podmioty w Grupie Kapitatowe;j.
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5. WSKAZANIE CZYNNIKOW, KTORE BEDA MIALY WPLYW NA OSIAGNIETE
WYNIKI GRUPY KAPITALOWEJ W PERSPEKTYWIE CO NAJMNIEJ
KOLEJNEGO KWARTALU

5.1. Zatozenia strategiczne Grupy Kapitatowej w kolejnych
latach

Gtéwnym zatozeniem dziatalnosci Grupy Kapitatowej w kolejnych latach jest powrét do znaczacych inwestycji w portfele
wierzytelnosci, gtéwnie na rynkach: polskim, rumunskim i butgarskim oraz dalsza poprawa rentownosci netto.

Grupa zamierza sukcesywnie poprawia¢ marze operacyjng na prowadzonej dziatalnosci dzieki wzrostowi efektywnosci procesu
windykacji portfeli, optymalizacji strategii dziatarh windykacyjnych oraz petnej implementacji zaawansowanych statystycznych
modeli decyzyjnych sukcesywnie rozwijanych w ostatnich latach.

Réwnie waznym obszarem jest rozwéj technologii informatycznych i innowacji technologicznych. Grupa na rynku polskim
nieustannie rozwija system operacyjny. Na rynku rumunskim planuje migracje systemu do najnowszej wersji opartej o
rozwigzania chmurowe oraz dokonanie jego implementacji na rynku butgarskim. Grupa uruchomita internetowy portal obstugi
klientéw, w pierwszej kolejnosci na rynku polskim, a nastepnie planuje podobne dziatania na rynkach zagranicznych.
Modernizacja systemu operacyjnego oraz uruchomienie portalu samoobstugowego w Rumunii planowane jest na 2023 r.,aw
Butgarii w kolejnym roku.

Grupa ktadzie istotny nacisk na transformacje kultury organizacyjnej oraz na poprawe efektywnosci proceséw operacyjnych i
dalsza implementacje metodologii lean.

W dniu 30 wrzesnia 2022 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spétki Kredyt Inkaso S.A. przegtosowato uchwate nr 20/2022 o
nastepujacej tresci:

Zwyczajne Walne Zgromadzenie uchwala co nastepuje:
&1

Zwyczajne Walne Zgromadzenie Kredyt Inkaso S.A. postanawia zwrécié sie do Zarzqdu Kredyt Inkaso S.A. z wnioskiem i upowaznié
Zarzqd do rozpoczecia procesu przeglgdu wszystkich opgji strategicznych dotyczqcych przysztosci Spétki w celu rozwigzania
zaistniatej sytuacji w akcjonariacie Spétki, obejmujgcych w szczegélnosci umozliwienie akcjonariuszowi bqdz akcjonariuszom
ewentualne zbycie akcji Spotki.

Niniejsze upowaznienie obejmuje upowaznienie dla Zarzqdu Spotki do podjecia wszelkich czynnosci formalno-prawnych majgcych
na celu przygotowanie i przeprowadzenie procesu przeglgdu opcji strategicznych w terminie i na zasadach okreslonych przez Zarzqd
Spotki.

&2

Uchwata wchodzi w zycie z chwilg podjecia.

Powyzsza uchwate podjeto jednogtosnie. W zwiazku z powyzszym Zarzad Spotki podjat dziatania przygotowawcze w celu
przeprowadzenia przegladu opcji strategicznych, o ktérego formalnym rozpoczeciu poinformuje stosownym raportem
biezacym.

5.2. Czynniki zewnetrzne istotne dla rozwoju Grupy
Kapitatowej

Czynnikami zewnetrznymi warunkujacymi rozwdj Grupy sa:

= ewolucja podejscia do zbywania wierzytelnosci przez ustugodawcéw ustug powszechnych i sektor bankowy,
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. brak dziatan prawnych lub organizacyjnych ze strony administracji i ustawodawcéw moggacych wprowadzi¢ formalne
lub Faktyczne ograniczenia w zbywaniu badz dochodzeniu wierzytelnosci przez wierzycieli innych niz pierwotni,

. sytuacja ekonomiczna w skali makro umozliwiajaca ekonomicznie racjonalne dalsze pozyskiwanie Srodkéow
finansowych na rozwdj dziatalnosci w postaci dtugu lub kapitatu,

. brak zjawiska wysokiej inflacji w dtuzszej perspektywie,

= poziom bezrobocia,

= brak zmian legislacyjnych skutkujacych nadmiernym wzrostem obcigzen podatkowych.

5.3. Czynniki wewnetrzne istotne dla rozwoju Grupy
Kapitatowej

Sposrdd czynnikow wewnetrznych dla rozwoju Grupy najwazniejsze znaczenie maja:

= utrzymanie zdolnosci obstugi spraw — sprawnos¢ i bezpieczenstwo funkcjonowania systemow teleinformatycznych,

= sytuacja finansowa Grupy Kapitatowej umozliwiajgca dalsze pozyskiwanie srodkéw finansowych na rozwdj dziatalnosci
w postaci dtugu lub kapitatu,

= rozwéj kompetencji zasobéw ludzkich dla zapewnienia sprawnego dziatania Kredyt Inkaso S.A. jako centrum
decyzyjnego,

= zatrzymanie kluczowych pracownikéw w Grupie,

= rozwéj kadry $redniego szczebla zarzadzania.

6. OPIS PODSTAWOWYCH ZAGROZEN | RYZYK

W Grupie Kapitatowej dziata system kontroli wewnetrznej, ktéry wspomaga zarzadzanie poprzez przyczynianie sie do
zapewnienia skutecznosci i efektywnosci dziatania, wiarygodnosci sprawozdawczosci finansowej, przestrzegania zasad
zarzadzania ryzykiem oraz zgodnosci dziatania z przepisami prawa, regulacjami wewnetrznymi i standardami rynkowymi.

System kontroli wewnetrznej obejmuje:

= funkcje kontroli majaca za zadanie zapewnienie przestrzegania mechanizméw kontrolnych dotyczacych w
szczegoblnosci zarzadzania ryzykiem w Grupie Kapitatowe;j,

= komorke do spraw zgodnosci (Compliance Officer) majacg za zadanie identyfikacje, ocene, kontrole i monitorowanie
ryzyka braku zgodnosci dziatalnosci z przepisami prawa, regulacjami wewnetrznymi i standardami rynkowymi oraz
przedstawianie okresowych raportéw w tym zakresie,

= niezalezng komoérke audytu wewnetrznego (Pion Audytu Wewnetrznego) majaca za zadanie badanie i ocene, w sposéb
niezalezny i obiektywny, adekwatnosci i skutecznosci systemu zarzadzania ryzykiem i systemu kontroli wewnetrznej.

Nadrzednym celem zarzadzania ryzykiem w Grupie jest zapewnienie odpowiedniego zarzadzania wszystkimi rodzajami ryzyka
zwigzanymi z prowadzong dziatalnoscia. Grupa zarzadza ryzykiem poprzez identyfikacje, pomiar, ocene, kontrole,
prognozowanie i monitorowanie ryzyka, raportowanie oraz dziatania zaradcze.

Na zarzadzanie ryzykiem w trybie okresowych ocen ryzyka, zgodnie z obowigzujaca Polityka zarzagdzania ryzykiem w Grupie
Kapitatowej Kredyt Inkaso, sktada sie:

= ocena ryzyka: identyfikacja, analiza i ewaluacja ryzyka,
= postepowanie z ryzykiem, w tym, jesli ma to zastosowanie, mitygacja ryzyka,
. komunikacja i wspétpraca w zakresie zarzadzania ryzykiem.

W Grupie Kapitatowej Kredyt Inkaso funkcjonuje Komitet ds. Ryzyka. Zadania oraz sposéb dziatania Komitetu okreslone zostaty
w Regulaminie Komitetu ds. Ryzyka w Grupie Kapitatowej Kredyt Inkaso.



Czynniki ryzyka i zagrozenia przedstawione zostaty w tabeli ponize;j.

Ryzyko

Opis ryzyka oraz stopnia narazenia Spotki i Grupy
na ryzyko

Zarzadzanie ryzykiem
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Poziom
ryzyka

Ryzyko zwigzane
ze wzrostem
kosztow
dziatalnosci

Na istotne podwyzszenie kosztéw dziatalnosci Grupy
mogq mieé wptyw wzrosty takich grup kosztowych,
jak: (i) koszty optat sagdowych, notarialnych,
komorniczych i innych procesowych, zwigzanych z
zarzadzaniem wierzytelnosciami na drodze prawnej
oraz koszty obciagzen podatkowych; (ii) koszty optat
pocztowych i bankowych; (iii) koszty pracy; (iv) koszty
ustug i materiatéw nabywanych przez Grupe oraz (v)
koszty pozyskania finansowania.

Koszty wskazane w pkt (i) i (ii) powyzej moga rosna¢ w
szczeg6lnosci ze wzgledu na mozliwg zmiane
przepiséw prawa. W zwiazku z rosnacg inflacja istnieje
ryzyko dalszego wzrostu kosztéw ustug i materiatow
(iv) oraz presji na wzrost ptac (jii), jak réwniez
kontynuacji wzrostu stép procentowych, co miatoby
bezposrednie przetozenie na wzrost kosztéow
pozyskania finansowania (v).

Niewspotmierny wzrost ktérejkolwiek z ww. grup
kosztéw, w szczegélnosci w odniesieniu do dynamiki
realizowanych przychodéw, moze negatywnie
wptyna¢ na dynamike rozwoju oraz wyniki dziatalnosci
Grupy, a w konsekwencji na zdolnos¢ do regulowania
zobowiazan.

Poniewaz Grupa nie ma
wptywu na wzrost wiekszosci
wymienionych kosztéw, to jej
dziatania skupione s3 gtoéwnie
na redukcji negatywnego
wptywu tego ryzyka na wyniki
finansowe dziatalnosci. W
celu zminimalizowania ryzyka
wzrostu kosztéw dziatalnosci

Grupa podejmuje nastepujace

dziatania:
=  zwieksza efektywnosc
operacyjng,

= redukuje dziatania
kosztotwércze poprzez
selektywny wybor
spraw z potencjatem
gwarantujgcym zwrot
poniesionych kosztow,

= wybiera dziatania mniej
kosztowne, jezeli
prawdopodobienstwo
uzyskania oczekiwanych
zyskow jest zblizone,

=  rezygnujez
kosztownych dziatan
prawnych, jezeliich
koszt jest wyzszy od
prawdopodobnych
zyskéw,

= zewzgledéw
kosztowych umarza
egzekucje na wniosek w

przypadkach, gdy jest to

zwigzane ze sptata
zadtuzenia lub
zawarciem z dtuznikiem
porozumienia, co do
jego sptaty i
jednoczesnie, gdy
wierzyciel jest w stanie
wykazac ten fakt przed
komornikiem,

= monitoruje sprawy z
zawieszonym
postepowaniem
egzekucyjnym celem ich
podjecia w ustawowym
terminie,

= wsprawach, w ktérych
jest to zasadne,
wierzyciel wystepuje ze
skarga na czynnos¢
komornika w
przedmiocie
obciazajacych
wierzyciela kosztow.

Wysokie



Ryzyko

Opis ryzyka oraz stopnia narazenia Spétki i Grupy
na ryzyko
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Poziom
ryzyka

Zarzadzanie ryzykiem

Ryzyko zwigzane z Z racji charakteru dziatalnosci oraz struktury Grupy,

dokonywaniem
transakcji
podmiotami
powigzanymi

Ryzyko
negatywnego
przeszacowania
wartosci
bilansowej
nabytych
pakietow
wierzytelnosci

Ryzyko
wprowadzenia
prawnych
ograniczei w
sprzedazy
wierzytelnosci

z

pomiedzy podmiotami z Grupy Kapitatowej a
podmiotami powigzanymi s3 zawierane transakcje
gospodarcze  okre$lane mianem  transakci z
podmiotami powigzanymi. Transakcje te moga
podlega¢ badaniu przez organy podatkowe, zaréwno
polskie, jak i innych krajow, w ktérych dziatalnos$¢
prowadzi Grupa. W przypadku kazdego badania
kluczcowym jego kryterium jest analiza zgodnosci
parametréw finansowych i pozafinansowych z tzw.
warunkami rynkowymi.

Pomimo stosowania wewnetrznych zasad ustalania
warunkéw transakgji pomiedzy podmiotami
powigzanymi Grupa nie moze wykluczy¢, ze stosowane
ceny transferowe i dokumentacja cen transferowych
mogq zostac zakwestionowane przez organy skarbowe
przeprowadzajace dziatania kontrolne w Grupie. Moze
to z kolei doprowadzi¢ w konsekwencji do zmiany
naliczonej przez Grupe podstawy dochodu do
opodatkowania i koniecznosci zaptaty dodatkowego
podatku wraz z odsetkami za zwtoke oraz
ewentualnymi dodatkowymi karami finansowymi.

Wystapienie istotnych rézni¢ miedzy Grupa a organami
podatkowymi w  zakresie ustalenia dochodu
podatkowego na gruncie transakcji o znaczacej dla
Grupy wartosci moze miec istotny negatywny wptyw na
dziatalnos¢ Grupy, jej sytuacje finansowa i wyniki
dziatalnosci.

Grupa nabywa pakiety wierzytelnosci na wtasny
rachunek. W przypadku braku wygenerowania przez
nabyte pakiety wierzytelnosci spodziewanych
przeptywoéw pienieznych w zaktadanym horyzoncie
czasowym, konieczne moze by¢ przeszacowanie ich
wartosci w dét. Ryzyko to jest relatywnie wieksze na
nowych rynkach lub portfelach o nietypowej
charakterystyce, w sytuacji gdy Grupa nie posiada
jeszcze dostatecznie bogatych danych historycznych.
Ryzyko moze sie rowniez zmaterializowa¢ w
przypadku pogorszenia sytuacji gospodarcze;j.
Dodatkowym elementem wptywajacym na
przedmiotowe ryzyko jest potencjalna zmiana kurséw
walut obcych, ktéra moze przetozy¢ sie na wyzsze lub
nizsze wptywy w ztotych z portfeli zagranicznych
(ryzyko walutowe).

Grupa prowadzi dziatalnos¢ polegajaca na nabywaniu i
zarzadzaniu pakietami wierzytelnosci zbywanymi
przez pierwotnych wierzycieli, w szczegélnosci takich
jak: instytucje finansowe, operatorzy
telekomunikacyjni oraz sieci telewizji kablowej. Zakres

Dziatania zapobiegawcze
polegaja na $ledzeniu zmian
prowadzacych do
potencjalnego wzrostu
kosztéw. Tam, gdzie to
mozliwe, jeszcze przed
wzrostem tych kosztow,
Grupa z wyprzedzeniem
realizuje te dziatania.

W celu redukcji niniejszego
ryzyka Spoétka dokonuje analiz
rynkowosci  transakcji na
zasadach  wynikajacych z
obowiazujacego prawa, a
takze sporzadza wymagana
prawem dokumentacje cen
transferowych. Korzysta przy
tym z narzedzi do
profesjonalnego

dokonywania analiz
gospodarczych, a takze ustug
profesjonalnych podmiotéw.

Wysokie

Grupa dokonuje analiz Wysokie
biezacych sptat z portfeli
wierzytelnosci w odniesieniu
do prognoz oraz biezacej
sytuacji gospodarczej i zmian
w prawie.

Na podstawie
przeprowadzanych analiz
Grupa na biezaco aktualizuje
wycene portfeli
wierzytelnosci w oparciu o
najbardziej aktualne
prognozy przeptywéw
pienieznych.

Grupa stale monitoruje Srednie
zakres projektowanych oraz
wchodzacych w zycie zmian
legislacyjnych, ze

szczeg6lnym uwzglednieniem

regulacji dotyczacych
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Ryzyko Opis ryzyka oraz stopnia narazenia Spotkii Grupy  Zarzadzanie ryzykiem Poziom
na ryzyko ryzyka
tej dziatalnosc, w tym ograniczenia w jej prowadzeniu, gtownych obszarow
wynikaja w szczegélnosci z: dziatalnosci Grupy.

« regulacji prawnych i zmian legislacyjnych, Dodatkowo na biezaco sledzi

. , , . . .. komunikaty (wytyczne,

e decyzji i orzeczen organéw administracji publicznej decyzje, itp.) kierowane do
np. UKNF, UOKIK, PUODO, uczestnikéw rynku przez

e komunikatéw, wytycznych i interpretacji organéw organy administracji
administracji publicznej. publicznej. W przypadku

W celu minimalizacji negatywnych nastepstw zmianw 0Cceny, ze zmiana lub

otoczeniu dziatalnosci windykacyjnej niezbedne jest ~ komunikat moze mie¢ wptyw

posiadanie efektywnych narzedzi pozwalajacych na ~ Na dziatalnosc Grupy, na

monitorowanie ewentualnych zmian oraz ich biezaco podejmuje dziatania

implementacje w Grupie. dostosowawcze w tym

zakresie.

Grupa posiada wyodrebnione

komaorki organizacyjne:

e odpowiedzialne za obszar
zarzadzania
wierzytelnosciami,

e Compliance Officera,

ktére monitorujg zgodnosé

dziatan Grupy z reqgulacjami
prawnymi, w tym w miare
potrzeby aktualizuja

regulacje wewnetrzne. )

Ryzyko W przypadku pogorszenia sie ptynnosci finansowej Biorgc pod uwage wnioski Srednie

naruszenia Grupy mozliwe jest wystapienie przejsciowej lub wynikajace z dokonywanych

zobowigzan z trwatej niemoznosci sptaty wczesniej zaciggnietego na biezaco wewnetrznych

tytutu innego, niz zadtuzenia lub tez naruszenie zobowiazan zawartych  analiz oraz prognoz danych

z tytutu w umowach dotyczacych finansowania. W finansowych, Grupa

wyemitowanych  konsekwencji czes¢ lub cato$é dtugu Grupy moze minimalizuje ryzyko

obligacji zostac postawiona w stan natychmiastowej wystapienia naruszenia
wymagalnosci, natomiast aktywa stanowiace zobowiazan wobec
przedmiot zabezpieczenia moga zostac przejete przez wierzycieli. Grupa w celu
instytucje finansowe, co moze miec istotny negatywny redukgcji ryzyka dywersyfikuje
wptyw na dziatalnos¢ Grupy, jej sytuacje finansowa finansowanie zewnetrzne
oraz wyniki dziatalnosci. oraz zarzadza ptynnoscig w
Postawienie w stan wymagalnoéci finansowania sposob minimalizujacy ryzyko
zewnetrznego spowodowatoby utrate ptynnoéci przez POstawienia zobowigzan w
Grupe. stan wymagalnosci poprzez

przypadek naruszenia

zobowiazan zawartych w

umowach dotyczacych
finansowania.

Ryzyko ptynnosci  Wydatki na zakupy pakietéw wierzytelnosci W ramach podejmowanych Srednie

finansowane sg zaréwno z kapitatéw wtasnych, jak i ze
srodkoéw pochodzacych z finansowania dtuznego,
ktérego zrodtem sg emisje obligacji oraz kredyty
bankowe.

W przypadku pogorszenia sie ptynnosci finansowej
Grupy mozliwe jest wystapienie przejsciowej lub
trwatej niemoznosci sptaty wczesniej zaciggnietego
zadtuzenia lub tez naruszenie zobowigzan zawartych
w umowach dotyczacych finansowania. W
konsekwencji czes$¢ lub catos¢ dtugu Grupy moze
zostac postawiona w stan natychmiastowej
wymagalnosci, a aktywa stanowigce przedmiot
zabezpieczenia moga zostad przejete przez
wierzycieli, co moze mie¢ istotny negatywny wptyw na
dziatalnos¢ Grupy, jej sytuacje finansowag i wyniki
dziatalnosci.

$rodkéw zwiazanych z
zarzadzaniem ryzykiem
ptynnosci, Grupa prowadzi:

« planowanie oraz biezacy
monitoring przeptywoéw
finansowych,

« zarzadzanie przeptywami
gotowki pomiedzy
podmiotami Grupy,

« odzyskiwanie wierzytelnosci
w sposéb ciagty, zgodnie z
przyjetq strategig,

« analize mozliwosci
wykorzystania zewnetrznych
zrédet finansowania.
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Poziom
ryzyka

Zarzadzanie ryzykiem

Ryzyko zwigzane z
poziomem
zadtuzenia Grupy

Ryzyko zwigzane z
upadtoscia
konsumencka

Skala finansowania dziatalnos$ci kapitatem obcym
ksztattuje sie na umiarkowanym poziomie. Istniejace
poziomy zadtuzenia mogq wptywac na poziom
kosztéw finansowych, w szczegélnosci w przypadku
dalszego wzrostu rynkowych stép procentowych.
Wystapienie powyzszych zdarzen moze wptynac
negatywnie na zdolnos¢ Spétki do dokonywania
ptatnosci z obligacji oraz ich terminowego wykupu, a
takze na wartosc¢ obligacji.

Biorac pod uwage wnioski wynikajace z
dokonywanych na biezgco wewnetrznych analiz
danych finansowych, na Dzien Zatwierdzenia nie ma
podstaw do identyfikacji zagrozenia utrata ptynnosci
finansowej w zwiazku z poziomem zadtuzenia Grupy,
w szczegéblnosci z tytutu zobowiazan zaciggnietych
poprzez emisje obligacji, co jednak nie eliminuje
ryzyka zmiany tego stanu w przysztosci.

Upadtos¢ konsumencka jako instytucja prawna weszta
w zycie w 2009 r. i od tego czasu byta sukcesywnie
modyfikowana, poczawszy od pierwszej znaczacej
nowelizacji z roku 2016 r. Dotychczasowe przepisy
prawne nie pozwalaty jednakze na petne
wykorzystanie tej instytucji oddtuzenia osobom
fizycznym nieprowadzacym dziatalnosci gospodarcze;j.
W zwigzku z powyzszym ustawa z 30.08.2019r. o
zmianie ustawy — Prawo upadtosciowe oraz niektérych
innych ustaw (Dz. U. z 2020 r., poz. 1288), ktéra weszta
w zycie 24 marca 2020 r. w znaczacy sposéb utatwita
konsumentom ogtaszanie upadtosci, co przetozyto sie
w konsekwencji na wyrazny wzrost liczby postepowan
upadtosciowych. Aktualnie niewyptacalnosc¢ dtuznika
jest jedynym warunkiem do ogtoszenia upadtosci, co
powoduje, ze upadtos¢ jest ogtaszana praktycznie w
wyniku kazdego wniosku. Jednakze samo ogtoszenie
upadtosci nie jest r6wnoznaczne z oddtuzeniem.

Z dostepnych danych statystycznych Centralnego
Osrodka Informacji Gospodarczej wynika, ze w Polsce
do konca wrzesnia 2022 r. ogtoszono okoto 11 tys.
upadtosci konsumenckich, wobec ponad 18 tys.

w 2021 r. oraz 13 tys. w roku 2020. Po okresie
znacznego wzrostu na przetomie roku 2020/2021
liczba nowych upadtosci ustabilizowata sie, by wraz z
koncem 2022 r. roku przyspieszy¢. We wrzesniu 2022
r. upadtos¢ konsumencka ogtosito 1520 oséb, co
stanowi najwyzszy odnotowany w tym roku wynik,
zblizony do sredniej miesiecznej obserwowanej w
2021 r. Zjawisko to jest najprawdopodobniej
skutkiem wejscia w zycie w dniu

1 grudnia 2021 r. ustawy z 6 grudnia 2018 r. o
Krajowym Rejestrze Zadtuzonych. Od tego dnia
wszystkie nowe upadtosci s3 prowadzone
elektronicznie za posrednictwem Krajowego Rejestru
Zadtuzonych. Zmiana przedmiotowa nie miata wptywu
na samo postepowanie upadtosciowe, jednakze nie
mozna pomina¢ faktu wykluczenia cyfrowego czesci
dtuznikéw oraz wadliwosci technicznej rejestru,
utrudniajacych dokonywanie czynnosci procesowych
sadom i syndykom, co najprawdopodobniej
przyczynito sie do okresowego zmniejszenia liczby
ogtaszanych upadtosci. Wysoka inflacja i bardzo
wysokie stopy procentowe, jak rowniez odblokowanie

Grupa na biezaco analizuje Srednie
whnioski wynikajace z
wewnetrznych analiz danych
finansowych dotyczacych
zadtuzenia Grupy. Dodatkowo
Grupa zabezpiecza sie przed
ryzykiem zmiany
oprocentowania za pomocg
Interest Rate Swap. Na
podstawie umoéw ramowych z
bankiem, Grupa moze
zawrze¢ dodatkowe
kontrakty na instrumenty
pochodne celem
zabezpieczenia ryzyka stop
procentowych w przypadku
zwiekszenia ekspozycji
kredytowej i zwigzanego z nig
ryzyka stopy procentowej.

W celu redukgcji ryzyka Grupa
usprawnita oraz
uporzadkowata procesy
odpowiedzialne za
prawidtowa, efektywng i
terminowg obstuge spraw, w
ktérych powzieta zostata
informacja o upadtosci.

W celu minimalizacji ryzyka
ponoszenia dodatkowych
kosztéw zgtoszenia
wierzytelnosci, ktore trzeba
ponosi¢ w przypadku
zgtoszenia wniosku po
ustawowym terminie
zastosowano mechanizm
szybkiego wyszukiwania
dtuznikéw, ktoérzy ogtosili
upadtos¢, umozliwiajacy
terminowe przystepowanie
do upadtosci.

Srednie
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Ryzyko Opis ryzyka oraz stopnia narazenia Spotkii Grupy  Zarzadzanie ryzykiem Poziom
na ryzyko ryzyka
zatorow w przetwarzaniu wnioskow w Krajowym
Rejestrze Zadtuzonych, najprawdopodobniej przyczyni
sie do wiekszej liczby ogtaszanych upadtosci
konsumenckich w przysztosci.

Ryzyko Ryzyko zmian w otoczeniu regulacyjnym dotyczy w Grupa za posrednictwem Srednie

regulacyjne szczeg6lnosci zmian w obszarze prawnym majacym dedykowanej do tego
zastosowanie do dziatalnosci Grupy. Istotne z tego jednostki organizacyjnej,
punktu widzenia okazad sie moga, m.in., zmiany monitoruje zmiany w
przepiséw prawa dotyczacych sektora otoczeniu prawno-
windykacyjnego, postepowania cywilnego, funduszy  regulacyjnym. Niezaleznie od
sekurytyzacyjnych, funkcjonowania spétek powyzszego, w sprawach
kapitatowych i spétek publicznych, jak rowniez objetych przedmiotem
prowadzenia dziatalnosci nadzorowanej przez organy  dziatania poszczegélnych
administracji publicznej w zakresie zarzadzania komérek organizacyjnych,
funduszami sekurytyzacyjnymi, a takze ogélne zasady kazda z nich ma obowigzek
prowadzenia dziatalnosci gospodarczej, obrotu biezacego zapoznawania sie
instrumentami finansowymi, regulacje podatkowe. ze zmianami w przepisach
Do Grupy naleza zagraniczne jednostki zalezne i obok ~ Prawa, regulacjach
dziatalnoéci w Polsce prowadzi ona dziatalno$¢ w ostroznosciowych, przepisach
jurysdykcjach Luksemburga, Rumunii, Butgarii, wewnegtrznych, zaleceniach i
Chorwagji i Rosji oraz w ramach ogélnie wytycznych organow
obowiazujacego prawa Unii Europejskiej. Istnieje nadzorczych, majacych wptyw
zatem ryzyko zwigzane z mozliwoécia zmian na dziatalnos¢ danej komorki
uregulowan prawnych réwniez w innych jurysdykcjach. ©Organizacyjnej, oraz
Jednoczesnie, dziatalnos¢ w zmiennym otoczeniu po.dejr)nowama niezbednych
regulacyjnym w poszczegdlnych jurysdykcjach dziatan dqstosowawczych.
prawnych generuje podwyzszone ryzyko Ponaqto,J“ako czfonelf
nieprawidtowego rozpoznania obowiazkéw organizacji branzowej ZPF,
podatkowych przez Grupe. Spp’c!(a ble!'ze czynny udziatw

. . N opiniowaniu zmian
Zmiany w pfgeplsach pravynych moga wigzac sie z regulacyjnych oraz w
problemami interpretacyjnymi, krétkim okresem ksztattowaniu rvnk
. L ) ) . ynku
vacatlp leg[s, n!ejednollt)(m orzeczr)lctwem sadoyv, wierzytelnogci w Polsce.
ograniczeniami prawnymi w zak_rv_e5|e prowad_zema Grupa wspétpracuje réwnies
dzm’t_alnosu oraz niekorzystnymi interpretacjami .z renomowanymi firmami
przyjmowanymi przez organy administracji publiczne;j. doradczymi, zaréwno na
Kazda taka zmiana przepiséw moze spowodowac PP L
, . > , ... poziomie lokalnym, jak i
wzrost kosztéw dziatalnosci Grupy, wptynac na wyniki mied d
. , i : edzynarodowym.
finansowe oraz powodowac trudnosci w ocenie
skutkéw przysztych zdarzen lub decyzji, aw
konsekwencji mie¢ wptyw na zdolnosci ptatnicze
Grupy.
Ryzyko istotnego Istotny spadek poziomu sptat z portfeli nabytych Grupa mityguje ryzyko Srednie

spadku poziomu
sptat z portfeli
nabytych

moze mie¢ negatywny wptyw na sytuacje finansowg i
operacyjna. Grupa nie posiada pojedynczych
wierzytelnosci, ktérych brak sptaty mégtby istotnie
zmniejszy¢ ptynnos¢ Grupy, jednak nie mozna takiej
sytuacji wykluczy¢ w przysztosci. Sptaty z proceséw
masowych dotycza wielu klientéw, ktorych
sptacalnos¢ jest niezalezna. Tym samym ryzyko moze
sie zmaterializowad¢, jednakze gtéwnie wskutek
istotnych zmian ekonomicznych w skali makro.
Wysokie odczyty inflacji i rosnace stopy procentowe
moga skutkowac zmniejszeniem realnego budzetu
domowego klientéw regulujacych zobowigzania
wobec Grupy, a dynamiczne zmiany w przepisach
podatkowych mogg mie¢ niejednoznaczny wptyw na
poziom sptat z portfeli nabytych.

zwigzane z istotnym
spadkiem sptat, poprzez
biezacy monitoring wptywéw
dziennych, a w przypadku
znaczacych odchylen od
oczekiwanego poziomu
odzyskow, poprzez
aktualizowanie krétko-i/lub
dtugoterminowej strategii
obstugi, intensyfikacje lub
dopasowanie dziatan
windykacyjnych na wybranych
pakietach wierzytelnosci.
Strategia obstugi oraz oferta
produktowa sg zmieniane
wraz ze zmieniajgcym sie
otoczeniem biznesowym w
celu optymalizagji
uzyskiwanych efektow.
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Poziom
ryzyka

Ryzyko inwestycji
w portfele
wierzytelnosci

Ryzyko braku
zgodnosci
(Compliance)

Rozwdj rynku handlu wierzytelnosciami w Polsce
powoduje, ze zwieksza sie liczba i réznorodnos¢
parametrow oferowanych pakietéw wierzytelnosci, a
w konsekwencji danych, jakie Grupa musi
przeanalizowac przed podjeciem decyzji
inwestycyjne;j.

Wycena pakietéw wierzytelnosci jest ztozonym
procesem oceny statystycznej i eksperckiej. Wobec
faktu, ze kazdy oferowany do sprzedazy pakiet
wierzytelnosci jest odmienny, a réznice zachodza
nawet na poziomie pakietéw pochodzacych z tego
samego kraju i od tego samego wierzyciela
pierwotnego, istnieje ryzyko niewtasciwej wyceny
jego wartosci, a tym samym braku mozliwosci
odzyskania kwot wydatkowanych na zakup pakietu
oraz kosztéw operacyjnych dochodzenia naleznosci.

Dodatkowo, jednym z gtéwnych kryteriéw inwestycji
w portfele wierzytelnosci sg oczekiwania co do
rozktadu przeptywow pienieznych, ktére Grupa uzyska
z dochodzenia wierzytelnosci. Dokonujac inwestycji,
Grupa nie ma jednak pewnosci, iz przeptywy pieniezne
z posiadanych wierzytelnosci bedg zgodne z
pierwotnymi szacunkami w zakresie kwot i terminu
sptat. Wsrdd gtéwnych powoddw ryzyka zanotowania
nizszych przeptywéw pienieznych nalezy wymieni¢
m.in. pogorszenie sytuacji finansowej dtuznikéw z
przyczyn ekonomicznych, nizsza od zaktadanej

efektywnos¢ procesu dochodzenia wierzytelnosci oraz
btedne zatozenia Grupy poczynione w dacie inwestycji.

Skutkiem niewtasciwej wyceny nabywanego pakietu
moze by¢ przeszacowanie wartosci nabytych portfeli
wierzytelnosci, co moze negatywnie wptyna¢ na wynik
Grupy, a tym samym na wartos¢ jej kapitatow
wtasnych. Z kolei nizsze od oczekiwanych lub
odsuniete w czasie przeptywy pieniezne z nabywanych
portfeli moga wptyna¢ negatywnie na zdolnos¢ Spoétki
do regulowania zobowiazan.

Z uwagi na skale, zakres i specyfike prowadzonej
dziatalnosci, na ktéra oddziatuja m.in. przepisy prawa,
regulacje ostroznosciowe, zalecenia organéw
nadzorczych czy tez stosowane na rynku standardy
postepowania, istnieje ryzyko niewtasciwego
dostosowania sie do nich, co moze skutkowac¢ karami
administracyjnymi (w tym karami finansowymi)
naktadanymi przez organy nadzorcze, utratg reputacji
lub utrata licencji. Nalezy zaznaczy¢, ze dziatalnos¢
prowadzona przez Spétke jest dziatalnoscia
regulowang, co oznacza, ze aby jg wykonywac Spétka
musi uzyskac zezwolenie Komisji Nadzoru
Finansowego, a w konsekwencji podlega rowniez
nadzorowi tego organu.

Niedostosowanie sie do wymogdéw nadzorczych lub
niewtasciwe ich zastosowanie moze w konsekwengji
prowadzi¢ do sankcji ze strony tych organéw.

Jako podmiot notowany na Gietdzie Papierow
Wartosciowych, Spotka jest dodatkowo zobowigzana
do przestrzegania zasad oraz standardow okreslanych

Modele uzywane do wyceny
pakietow wierzytelnosci sg na
biezgco dostosowywane i
aktualizowane do warunkéw
biznesowych w jakich dziata
Grupa. Uwzgledniony jest nie
tylko stan aktualny, ale
roéwniez prognozowane
zmiany sptat w przysztosci.

Grupa przyjeta do stosowania
regulacje wewnetrzne z
obszaru Compliance, takie
jak: zarzadzanie ryzykiem
braku zgodnosci, zarzadzanie
konfliktami intereséw,
przeciwdziatanie korupgji,
ochrona tajemnicy
zawodowej, bezpieczenstwo
informacji, powiadamianie o
nieprawidtowosciach (tzw.
Whistleblowing), oraz zasady
etyczne.

Dodatkowo, w strukturze
organizacyjnej wydzielono
samodzielna i niezalezna
komarke organizacyjna
wtasciwa ds. compliance,
ktéra jest odpowiedzialna za
koordynowanie procesu
zarzadzania w ww. obszarach.

Srednie

Srednie
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ryzyka

Zarzadzanie ryzykiem

Ryzyko
pogorszenia
sytuacji
finansowej
dtuznikow

przez GPW, jak rowniez obowiazujacych spotki
publiczne przepiséw prawa.

Wielkos$¢ wptywow z tytutu odzyskiwania
wierzytelnosci z pakietéw wierzytelnosci jest
uzalezniona od kondycji finansowej dtuznikéw.
Pogorszenie sytuacji gospodarczej w Polsce oraz na
rynkach zagranicznych moze w konsekwencji
skutkowac¢ zahamowaniem wzrostu gospodarczego,
wzrostem stopy bezrobocia, spadkiem popytu,
spadkiem realnych dochodéw i tym samym
pogorszeniem sytuacji finansowej dtuznikow i
mozliwosci regulowania przez nich zobowiazan.
Konsekwencje pandemii wirusa SARS COV-2 moga w
istotny sposéb wptyna¢ na pogorszenie sytuacji
finansowej dtuznikéw i kondycji catej gospodarki.
Wprowadzone celem walki z epidemig ograniczenia w

Do podstawowych
mechanizméw
zapewniajacych zgodnosc
nalezy zaliczy¢:

a) regulacje wewnetrzne
oraz przyjete zasady
postepowania,

b) podziat zadan i uprawnien
przypisanych
pracownikom na
poszczegélnych
stanowiskach
organizacyjnych w ramach
danego procesu, majacy
na celu zapobieganie
sytuacjom, w ktoérych
pracownik kontroluje
samego siebie lub istnieje
potencjalny konflikt
intereséw miedzy
pracownikami majacymi
powigzania personalne,

c) szkoleniadla
pracownikow,

d) kontrole dostepu -
rozumiang jako zestaw
uprawnien dostepu do
okreslonego obszaru,
sytemu, procesu, danych,

e) kontrole fizyczna -
rozumiang jako zestaw
uprawnien dostepu do
okreslonego obszaru,

f) prowadzone rejestry i
wykazy,

g) dokumentowanie
wyjatkéw w ramach
wykonywania okreslonych
czynnosci wynikajacych z
okreslonych zasad
postepowania,

h) wszelkie automatyczne
mechanizmy kontrolne
wbudowane w systemy
informatyczne, inne
mechanizmy kontrolne
wbudowane w procesy,
regulacje wewnetrzne,
majace na celu
zapewnienie zgodnosci.

Grupa na biezaco monitoruje

sytuacje zwigzang ze

skutkami rosnacej inflacji oraz
prowadzi analize dotyczaca
koniecznos$ci podejmowania
dziatan majacych na celu
zmniejszenie skali jej wptywu

na przyszte wyniki Grupy. Z

uwagi jednak na dynamike

sytuacji zwigzanej ze
zmianami wysokosci stop
procentowych, ktéra
zwiazana jest z czynnikami
zewnetrznymi pozostajgcymi

Srednie
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Poziom
ryzyka

Zarzadzanie ryzykiem

Ryzyko braku
mozliwosci
zakupu nowych
portFeli
wierzytelnosci
oraz nowych
zlecen windykacji

Ryzyko wzrostu
cen portfeli
wierzytelnosci

Ryzyko wzrostu
wielkosci portfeli
wierzytelnosci

prowadzeniu dziatalnosci gospodarczej, ktore
dotknety wiele branz, beda mie¢ dtugofalowe
przetozenie na spadek dochodoéw dtuznikéw, zaréwno
tych, ktoérzy prowadza wtasng dziatalnos¢, jak i
zatrudnionych w dotknietych skutkami obostrzen
podmiotach. Ponadto, w zakresie dtugofalowych
skutkéw epidemii nalezy liczy¢ sie ze spadkiem PKB
oraz wzrostem bezrobocia, co w konsekwengji
przetozy sie na sytuacje finansowa dtuznikéw.

W otoczeniu wysokiej inflacji i rosngcych stép
procentowych sytuacja dtuznikéw moze ulec
pogorszeniu, natomiast dynamiczne zmiany w
przepisach podatkowych moga mie¢ niejednoznaczny
wptyw na zdolnos¢ dtuznikéw do obstugi zobowiazan.

Ewentualne pogorszenie sytuacji finansowej
dtuznikéw, niezaleznie od ich rodzaju (osoby fizyczne
lub przedsiebiorstwa), moze bezposrednio wptynac na
wielkos¢ zwrotu z inwestycji z pakietow
wierzytelnosci, co moze miec istotny negatywny
wptyw na dziatalnos¢ Grupy, jej sytuacje finansowa i
wyniki dziatalnosci.

Ze wzgledu na dziatalnos¢ firm konkurencyjnych,
zaréwno juz funkcjonujacych na rynkach dziatalnosci
Grupy, jak i nowych graczy, lub ze wzgledu na zmiane
sposobu postepowania przez zbywcoéw wierzytelnosci,
w szczegoélnosci zmiane formuty zbywania portfeli lub
pozyskiwania podmiotéw je obstugujacych, Grupa
moze spotkac sie z ograniczeniami w nabywaniu
nowych, atrakcyjnych dla Grupy pakietéw
wierzytelnosci oraz nowych zlecen zarzadzania
portfelami wierzytelnosci lub outsourcingu
dochodzenia wierzytelnosci.

Przeszkodg w nabywaniu kolejnych pakietéw
wierzytelnosci mogg by¢ réwniez ograniczenia Grupy
w dostepie do kapitatu oraz rozwijanie przez
wierzycieli pierwotnych wtasnych wyspecjalizowanych
dziatéow windykagji i restrukturyzacji naleznosci.
Powyzsze czynniki mogg miec istotny negatywny
wptyw na dziatalnos¢ Grupy oraz perspektywy
ksztattowania sie jej dochodéw.

W niedtugim horyzoncie czasowym moze wystgpic¢
zjawisko dalszego wzrostu cen transakcyjnych —
obecnie obserwuje sie widoczny wzrost cen przy
niektérych transakcjach sprzedazy portfeli na rynku.
Zwiekszone zainteresowanie inwestycjami w portfele
wierzytelnosci i utrzymujaca sie niska podaz portfeli
moze spowodowac dalszy wzrost cen portfeli. W
krotkim okresie wzrost cen moze przetozyc sie na
zwiekszone ujemne przeptywy gotéwkowe Grupy,
natomiast w $rednim i w dtugim na nizsza rentownos$¢
prowadzonej dziatalnosci windykacyjnej, m.in. ze
wzgledu na wyzsze wartosci amortyzacji portfeli.
Moze to wptynaé negatywnie na dziatalnos¢ Grupy
oraz perspektywy ksztattowania sie jej dochodow.
Sytuacja na rynku moze spowodowac znaczacy wzrost
wielkosci i wartosci portfeli wierzytelnosci
wystawionych na sprzedaz w najblizszej przysztosci.
Istnieje ryzyko, ze przy znaczacych wzrostach Grupa

poza kontrolg Grupy, Grupa
nie jest w stanie w sposob
definitywny okresli¢ wptywu
tej sytuacji na trwate
pogorszenie sytuagji
finansowej dtuznikow.
Poniewaz Grupa nie ma
wptywu na wzrost inflacji, to
jej dziatania skupione s3
gtéwnie na redukgji
negatywnego wptywu tego
ryzyka na wyniki dziatalnosci.

Grupa, w celu redukgcji tego Srednie
ryzyka, stale monitoruje
rynek zakupu wierzytelnosci
oraz rynek ustug zwigzanych z
dochodzeniem
wierzytelnosci, zarébwno w
zakresie dziatalnosci firm
konkurencyjnych, jak i
formuty zbywania portfeli
wierzytelnosci czy
pozyskiwania podmiotéw do
wspotpracy.

Grupa stale monitoruje rynek Srednie
zakupu wierzytelnosci i

poziom cen transakcyjnych

portfeli wierzytelnosci

dostepnych na rynku.

Grupa, w celu redukgji tego Srednie
ryzyka, podejmuje dziatania
majace na celu pozyskanie

potencjalnych inwestoréw na
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oferowanych na
sprzedaz

Ryzyko dalszego
wzrostu odsetek
ustawowych

Ryzyko
negatywnego
wizerunku

moze miec trudnosci lub nie byc w stanie
samodzielnie uczestniczy¢ w przetargach na zakupy
najwiekszych, a zarazem najatrakcyjniejszych portfeli
wierzytelnosci. W konsekwencji Grupa moze zostac
zmuszona do zawigzywania konsorcjéw w celu wziecia
udziatu w czesci, zwtaszcza najbardziej atrakcyjnych,
przetargéw lub do skoncentrowania sie na zakupach
mniejszych portfeli, ktdrych atrakcyjnos¢ cenowa jest
istotnie nizsza ze wzgledu na znaczaco wyzsza
konkurencje. Moze to miec istotny negatywny wptyw
na dziatalnos¢ Grupy, jej sytuacje finansowa i wyniki
dziatalnosci.

Wysokos$¢ odsetek ustawowych za opdznienie od
wrzesnia 2022 r. wynosi 12,25 % w stosunku rocznym.
Na przestrzeni ostatnich lat wysokos¢ odsetek
ustawowych ulegta, w pierwszej kolejnosci,
zmniejszeniu do poziomu 3,6% w maju 2021 r. (na
skutek sukcesywnie obnizanych stép procentowych).
Rosnaca inflacja w roku 2021 wymusita podjecie
odpowiednich dziatan i w okresie od pazdziernika
2021 r. Rada Polityki Pienieznej juz jedenascie razy
podwyzszata stopy procentowe, a ostatnia podwyzka
miata miejsce 7 wrzes$nia 2022 r. W ostatnich
miesigcach 2022 roku Rada Polityki Pienieznej nie
podwyzszata stép procentowych - stopa referencyjna
wynosi 6,75 proc. i juz trzeci miesigc z rzedu pozostaje
na niezmienionym poziomie. W opinii analitykéw
moze to oznaczac koniec cyklu podwyzek.

Wysokos$¢ odsetek ustawowych w bezposredni sposéb
przektada sie na osiggane przez Grupe przychody z
tytutu odsetek od przeterminowanych wierzytelnosci,
ale réwnoczesnie wptywa niekorzystnie na
zwiekszenie kosztow finansowania i pogorszenie
kondycji finansowej dtuznikdéw. Majac na uwadze
aktualng wysokos¢ stop ryzyko dalszego ich wzrostu
w najblizszym czasie jest mato prawdopodobne.
Bardziej prawdopodobna wydaje sie presja na
zmniejszenie wysokosci stop. Dopdki jednak inflacja
nie zacznie wyraznie spada¢, RPP najprawdopodobniej
nie obnizy stép procentowych.

Dochodzenie praw z wierzytelnosci prowadzone przez
Grupe dotyczy czesto osoéb fizycznych i podmiotow
prawnych znajdujacych sie w spirali zadtuzenia. Czes$¢
0so6b, wobec ktérych dochodzone s3 wierzytelnosci,
lub 0séb z ich otoczenia moze uciekac sie do
interwencji mediéw zainteresowanych no$nymi
tematami i zdecydowac sie na kreowanie tzw.
czarnego PR wobec Grupy lub branzy windykacyjnej.
Dziatania te moga by¢ oparte zaréwno na faktach, jak i
pomoéwieniach oraz fatszywych informacjach, w tym
noszacych znamiona nieuczciwej konkurencji. W
przypadku nagtos$nienia tego typu spraw przez media,
kazdy z przypadkéw moze mie¢ posredni lub
bezposredni wptyw na wiarygodnos¢ Grupy w oczach
inwestoréw, podmiotéw udzielajacych finansowania,
zbywcow pakietéw wierzytelnosci oraz innych
kontrahentéw. Moze to wptyna¢ na obnizenie wyceny
instrumentéw finansowych emitowanych przez
Spoétke lub obnizenie dostepnosci finansowania
zewnetrznego oraz obnizenie liczby zawieranych
przez Grupe transakgcji zakupu portfeli wierzytelnosci.

zakup portfeli wierzytelnosci
o wysokich wolumenach.

Grupa zarzadza tym ryzykiem Srednie
analizujac sytuacje

makroekonomiczng oraz

zapowiadane zmiany stop

procentowych, nie majac

jednak wptywu na decyzje

RPP.

Spoétka monitoruje media pod Srednie
katem informacji w

kontekscie Spoétki oraz Grupy

Kapitatowej wraz z

bezposrednia reakcja na

publikowane informacje.

W ramach Zwigzku
Przedsiebiorstw
Finansowych, Spo6tka
uczestniczy w inicjatywie PR
pt. ,Windykacja —jasna
sprawa”. Ma ona cel
edukacyjny, przyblizajacy
zaréwno mediom, jak i ich
odbiorcom zasady
funkcjonowania firm z branzy
zarzadzania
wierzytelnosciami oraz
podstawy prawne, w oparciu
o ktore dziataja. Grupa
prowadzi dziatania
edukacyjne w mediach
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Poziom
ryzyka

Zarzadzanie ryzykiem

Ryzyko zwigzane z Dziatalnos¢ i poziom wynikéw finansowych

koniunktura
makroekonomiczn
3 i sytuacja
spoteczno-
gospodarcza w
Polsce

Ryzyko zwigzane
ze zmiennoscia
kursow walut

Ryzyko braku
realizacji zatozen
strategicznych
Grupy

generowanych przez Grupe, a takze tempo realizacji
planéw strategicznych uzaleznione sa od koniunktury
makroekonomicznej na tym rynku. Na dziatalnos¢
Grupy wptywaja takie czynniki jak: poziom i tendencje
zmian PKB, inflacja, poziom bezrobocia, polityka
fiskalna i monetarna rzadu, dostepnosc¢ srodkow
finansowych, wzrost realnych dochodéw
spoteczenstwa, zmiany sytuacji gospodarczej na
poziomie krajowym, regionalnym i Swiatowym, zmiany
w sytuacji politycznej na poziomie wtadz centralnych i
lokalnych, a takze sytuacja ekonomiczna
przedsiebiorstw domowych. Ewentualne niekorzystne
tendencje w zakresie ksztattowania sie czynnikéw
makroekonomicznych, spotecznych i politycznych
moga mie¢ negatywny wptyw na wyniki, sytuacje
finansowa i perspektywy dziatalnosci Grupy.

Grupa prowadzi dziatalnos$¢ na rynkach zagranicznych,
a tym samym jest narazona na ryzyko walutowe,
gtéwnie z tytutu inwestycji w portfele wierzytelnosci
oraz obstuge wierzytelnosci nabytych poza Polska.
Wahania kurséw walut wptywaja na wynik finansowy
poprzez:

1) zmiany wyrazonej w ztotych wartosci przychodéw z
rynkéw zagranicznych i wyrazonych w ztotych
kosztéw w czesci dotyczacej dziatalnosci
operacyjnej na rynkach zagranicznych;

2) zmiany wartosci portfeli wierzytelnosci
zagranicznych (cena nabycia i wycena), ktérych
wartos¢ wyrazona w ztotych jest uzalezniona od
kurséw walut;

3) niezrealizowane réznice kursowe z wyceny
rozrachunkéw na dzien bilansowy.
Grupa narazona jest na ryzyko walutowe wynikajace z
naleznosci i zobowigzan kréotkoterminowych, Srodkéw
pienieznych i ich ekwiwalentéw, wydatkéw
inwestycyjnych, a takze inwestycji (wartosci aktywow
netto) w zagranicznych podmiotach zaleznych
nalezacych do Grupy.
Zmiennos$¢ kursow walut, wywotana w szczegdlnosci
pogorszeniem sie wskaznikow makroekonomicznych
oraz wzrostem ryzyk politycznych krajow, w ktérych
Grupa prowadzi dziatalnos$¢, moze miec istotny
negatywny wptyw na dziatalno$¢ Grupy i jej sytuacje
finansowa.

Opodznienie, cze$ciowy lub catkowity brak mozliwosci
realizacji zatozen strategicznych Grupy, m.in. ze
wzgledu na zmiany sytuacji rynkowej, otoczenia
makroekonomicznego lub regulacyjnego, btedy oséb

spotecznosciowych (posty
edukacyjne oraz cykl
Akademia Kredyt Inkaso) i na
stronie www. Grupa
przygotowuje tez materiaty
pogtebiajace wiedze
finansowa konsumentéw
(poradniki) oraz przyblizajace
role i sposdb dziatania firm z
branzy zarzadzania
wierzytelnosciami.

Grupa na biezaco analizuje
sytuacje makroekonomiczng
oraz zmiany w sektorze
bankowym i finansowym,
cho¢ nie ma na nie
bezposredniego wptywu.
Monitorowany jest poziom
sptat wierzytelnosci oraz
poziom kosztéw zwigzanych z
zarzadzaniem
wierzytelnosciami. Grupa
dostosowuje swéj model
dziatania do zmieniajacych sie
warunkoéw otoczenia
zewnetrznego, tworzac
prognozy finansowe w
horyzoncie krétko, srednio i
dtugoterminowym.

Srednie

Znaczaca dziatalnos$¢ Grupy Srednie
odbywa sie na rynku polskim,
niemniej, z uwagi na
dziatalnos¢ zagraniczng,
Grupa prowadzi na biezaco
pomiary ryzyka walutowego
oraz pozycji walutowych
otwartych. Na podstawie
umoéw ramowych z bankiem
Grupa moze zawrze¢
dodatkowe kontrakty na
instrumenty pochodne celem
zabezpieczenia ryzyka
walutowego.

Grupa prowadzi biezace Srednie
monitorowanie wynikéw
operacyjnych i finansowych

oraz postepow realizagji
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Ryzyko Opis ryzyka oraz stopnia narazenia Spotkii Grupy  Zarzadzanie ryzykiem Poziom
na ryzyko ryzyka
odpowiedzialnych za realizacje strategii Grupy, mogg przyjetej strategii. W Grupie
w sposob istotny wptynad na dziatalno$¢ operacyjna wprowadzono wiele
Spotki i Grupy, a posrednio na ich wyniki finansowe. To czynnosci kontrolnych
z kolei moze sie przetozy¢ na spowolnienie procesu majacych na celu liczbowg,
nabywania kolejnych portfeli wierzytelnosci ze cykliczna analize poprawnosci
wzgledu na stabszg baze kapitatowa, zaréwno w wykonywanych dziatan
zakresie kapitatow wtasnych, jak i obcych. strategicznych. Dodatkowo,
Opdznienia w realizacji celéw strategicznych lub Grupa zapobiega ryzyku
wystapienie ktérejkolwiek z powyzszych okolicznoéci  btednego zdefiniowania
moze mie¢ istotny, negatywny wptyw na dziatalnoé¢, — celow strategicznych w
sytuacje finansowa lub wyniki Grupy. cyklach rocznych, przed

opracowaniem budzetu na
kolejne lata, dokonujac
analizy strategii obejmujacej
weryfikacje szans i zagrozen
wynikajacych z otoczenia
makroekonomicznego.

Ryzyko zwigzane Spoétka BEST S.A. z siedzibg w Gdyni posiada 33,09% Spotka zatrudnia Srednie

ze sporami ogélnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu. wykwalifikowanych

korporacyjnymi z Spoétka BEST S.A. prowadzi dziatalno$¢ konkurencyjna  prawnikéw oraz wspétpracuje
akcjonariuszem wzgledem Spétki Kredyt Inkaso S.A. Z renomowanymi
Biorac pod uwage aspekt konkurencyjnego charakteru kancelariami prawnymi, co
dziatalnoéci Akcjonariusza oraz istniejace spory pozwala zminimalizowac
miedzy Akcjonariuszem a Spétka, istnieje ryzyko skutki potencjalnych dziatan
podejmowania przez Akcjonariusza dziatan Akcjonariusza,
utrudniajacych rozwdj Spétki lub szkodzacych jej podejmowanych w celu
reputacji. utrudniania rozwoju Spotki
Trwajace spory maja wymiar wieloaspektowy, a BEST ~ Ub szkodzacych jej reputagiji.
S.A. posiadajac uprawnienia korporacyjne
akcjonariusza, skutecznie wykorzystuje rézne srodki
prawne, aby kontynuowac spér.

Ryzyko W zwiazku z posiadaniem w Grupie funduszy Spotka jako zarzadzajacy Srednie

przekroczenia inwestycyjnych zamknietych (niestandaryzowanych portfelami wierzytelnosci

limitow sekurytyzacyjnych funduszy inwestycyjnych niestandaryzowanych
inwestycyjnych zamknietych), istnieje ryzyko przekroczenia limitéw sekurytyzacyjnych funduszy
przez wtasne inwestycyjnych, ustalonych w obowigzujacych inwestycyjnych zamknietych

fundusze przepisach prawa lub statutach funduszy, dla we wspotpracy z

inwestycyjne poszczegoblnych Funduszy lub subfunduszy. Ryzyko to  towarzystwami funduszy

zamkniete moze zmaterializowa¢ sie rowniez w nadmiernym inwestycyjnych na biezgco
zaangazowaniu w jeden sektor rynku, rodzaj monitoruje limity przypisane
wierzytelnosci lub innych aktywéw, co moze do poszczegdlnych funduszy
spowodowac niekorzystne skutki finansowe w inwestycyjnych oraz
przypadku obnizenia wartosci posiadanych przez przygotowuje i stosuje
fundusz lub subfundusz aktywéw, réwniez w wyniku  procedury, strategie,
zmian na rynku wierzytelnosci. Ryzyko przekroczenia  wytyczne operacyjne oraz
limitéw inwestycyjnych moze zostac zaktualizowane  plany operacyjne majace na
na skutek decyzji inwestycyjnej towarzystwa celu obnizenie powyzszego
zarzadzajacego danym funduszem inwestycyjnym ryzyka.
zamknietym, decyzji podmiotu zarzadzajacego lub na
skutek pasywnej zmiany wartosci aktywow.

Ryzyko zwigzane z Dziatania militarne Federacji Rosyjskiej na terenie Grupa stale monitoruje Srednie

dziataniami
militarnymi
Federacji
Rosyjskiej na
terenie Ukrainy

Ukrainy moga skutkowa¢ dalszymi dynamicznymi
zmianami legislacyjnymi oraz faktycznymi w zakresie
wprowadzenia ograniczen w prowadzeniu
dziatalnosci, w tym skutecznego sprawowania kontroli
korporacyjnej na poziomie rosyjskiej spotki z Grupy, w
ktérej wiekszos¢ praw udziatowych posiada podmiot z
siedziba w Luksemburgu, tj. Kredyt Inkaso Portfolio
Investments (Luxembourg) S.A.

zmiany legislacyjne oraz
regulacyjne, ze szczegélnym
uwzglednieniem
potencjalnych ograniczen w
prowadzeniu dziatalnosci
podmiotéw o kapitale
zagranicznym oraz ocenia ich
wptyw na biezacg dziatalnos¢
podmiotu oraz na dziatalnos¢
Grupy.
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Ryzyko zmian w
przepisach
prawnych
dotyczacych
dochodzenia
naleznosci

Mozliwe s3 negatywne komentarze medialne o tym,
ze Grupa nadal prowadzi dziatalno$¢ w Rosji. Im dtuzej
bedzie trwato wygaszanie tej dziatalnosci, tym
bardziej bedzie rosto ryzyko potencjalnego
negatywnego PR-u.

Zgodnie z przepisami ustawy o przeciwdziataniu
praniu pieniedzy i finansowaniu terroryzmu Grupa
musi zastosowac wzmozone $rodki bezpieczenstwa
finansowego, jesli transakcja klienta wigze sie z
krajami wysokiego ryzyka. Oznacza to:

a) wstrzymanie — maksymalnie do 5 dni roboczych -
przychodzacych oraz wychodzacych przelewéw,

b) zadanie:

dodatkowych informacji i dokumentéw dotyczacych
transakgji (np. faktury) oraz

informacji dotyczacych zréodet pochodzenia majatku i
srodkow klienta oraz wszystkich jego beneficjentow
rzeczywistych.

W przypadku nieotrzymania tych informacji i
dokumentéw w wyznaczonym czasie, nie bedzie
mozliwosci realizacji wstrzymanej transakgji; a w
ostatecznosci moze dojs¢ do wypowiedzenia relacji z
klientem.

Ponadto, pod koniec kwietnia br. zostata stworzona
pierwsza polska lista sankcyjna, na ktérej znalazto sie
poczatkowo ponad 50 osdb i podmiotéw
gospodarczych. Polska lista sankcyjna jest
uzupetnieniem unijnej listy sankcyjnej i odnosi sie do
oligarchéw i podmiotdéw rosyjskich prowadzacych
realne interesy na terenie Polski.

Niezaleznie od ryzyka zwigzanego z dziataniem spoétki
zaleznej na terenie Federacji Rosyjskiej, przedtuzajace
sie dziatania wojenne tuz za granicg Polski
bezposrednio negatywnie wptywaja na nastroje
spoteczne, dalszy wzrost inflacji, utrzymanie wysokich
stop procentowych. Wszystkie te czynniki negatywnie
moga wptywad na mozliwos$¢ generowania przez
osoby zadtuzone nadwyzek finansowych i sktonnos¢

0s6b zadtuzonych do regulowania swoich zobowiazan.

W szczegdlnosci bedzie to dotyczyto wptat
dobrowolnych.

Zagrozeniem dla dziatalnosci Grupy jest niestabilnos¢
systemu prawnego w Polsce. Czesto zmieniajace sie
przepisy i ich wyktadnia istotnie utrudniaja
prowadzenie dziatalnosci gospodarczej oraz znacznie
ograniczajg przewidywalnos¢ wynikéw finansowych.
Ryzykiem dla Grupy s3 takze zmiany przepiséw w
wielu dziedzinach prawa, w szczegélnosci zmiany
aktow prawnych odnoszacych sie bezposrednio lub
posrednio do dziatalnosci Spétki. W wyniku
niekorzystnych zmian legislacyjnych moze
zmaterializowac sie ryzyko wzrostu kosztéw lub
naktadéw pracy, wydtuzenie proceséw sadowych lub

Grupa wdrozyta regulacje
wewnetrze w obszarze
przeciwdziatania praniu
pieniedzy i finansowania
terroryzmu. Aktywnie
uwzglednia zmiany
zachodzace na listach
sankcyjnych, w tym polskich,
UE, UN, OFAC, w swoich
biezacych decyzjach i
dziataniach biznesowych.

Pod wzgledem
technologicznym Grupa
zrealizowata wydzielenie
technologiczne spoétki
rosyjskiej poza infrastrukture
Grupy. Aktywna reakcja na
sytuacje w Rosji zabezpiecza
Grupe w przypadku
niespodziewanych dziatan z
obszaru Ros;ji (np. przejecie
spotki rosyjskiej wymuszone
zmianami legislacyjnymi, ataki
hakerskie).

Tendencje dotyczace
poziomu sptat sg analizowane
w zaleznosci od zrédta tych
wptat, jednak Grupa nie ma
wptywu na dalszy rozwoj
sytuacji geopolitycznej i
wynikajace z tego
konsekwencje gospodarcze.
Prowadzone s3 dziatania
majace na celu zachecenie
0s6b zadtuzonych do sptaty
dtugéw z czesciowym
umorzeniem zadtuzenia oraz
roztozeniem zadtuzenia na
raty, argumentujac to m.in.
obnizeniem dalszych
wysokich kosztéw
odsetkowych.

Poniewaz wptyw Grupy na
proces zmian legislacyjnych
jest znikomy, przygotowanie
organizacji do zapowiadanych
zmian wydaje sie by¢
najwtasciwszym sposobem
mitygowania tego ryzyka.
Kluczowe w tym zakresie
staje sie monitorowanie
potencjalnych zmian
przepiséw prawa. Spoétka jest
uczestnikiem Zwiazku

Srednie
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Ryzyko zwigzane
ze zmianami stop
procentowych

ograniczenie dochodzenia naleznosci na drodze
prawnej. Zmiana tych przepiséw lub ich stosowania
albo interpretacji moze mie¢ negatywny wptyw na
dziatalnos¢, sytuacje finansowa i wyniki dziatalnosci
Grupy.

Jednym z najwazniejszych czynnikow wptywajacych na
sytuacje gospodarstw domowych oraz
przedsiebiorstw, w tym miedzy innymi na mozliwos¢
regulowania zobowigzan, jest wysokos¢ stép
procentowych. Wzrost stép procentowych najczesciej
przektada sie na wzrost kosztéw obstugi
finansowania, a to z kolei moze sie przektada¢ na
zdolnos$¢ poszczegdlnych dtuznikéw do obstugi
posiadanego zadtuzenia. Obnizenie lub utrata tej
zdolnosci moze sie przetozy¢ negatywnie na wyniki
finansowe Grupy.

W celu finansowania dziatalnosci i planéw
rozwojowych Grupa korzysta z kapitatu dtuznego w
formie kredytéw bankowych oraz obligacji. W
zawartych umowach kredytéw oraz warunkach emisji
obligacji oprocentowanie zapewnionego finansowania
ustalone jest zwykle wedtug zmiennej stopy
procentowej, powiekszonej o marze. Tym samym
istnieje ryzyko, iz wzrost stop procentowych przetozy
sie na wzrost kosztéw finansowych Grupy zwigzanych
ze sptatqa zaciagnietych zobowiazan, cow
konsekwencji moze przetozyc sie na pogorszenie jej
wynikéw finansowych.

Zmiana wysokosci stop procentowych ma réwniez
wptyw na warto$¢ godziwa nabywanych przez Grupe
pakietow wierzytelnosci, ktéra jest szacowana przy

Przedsiebiorstw Finansowych
i aktywnie uczestniczy w
pracach zwiazanych z
monitorowaniem i
opiniowaniem zmian
legislacyjnych dotyczacych
branzy finansowej. W
szczegolnosci Spoétka na
biezaco monitoruje i
uczestniczy w procesie
opiniowania projektu Ustawy
o dziatalnosci windykacyjnej i
zawodzie windykatora,
przygotowujac sie
jednoczesnie do wdrozenia
zmian w procesach
operacyjnych, wynikajacych z
projektowanych przepiséow
Ustawy.

Spoétka wprowadzita
mechanizm selekcji spraw
kierowanych na droge
postepowania sagdowego i
egzekucyjnego w oparciu o
modele predykcyjne,
eliminujac sprawy o niskim
potencjale na uzyskanie
tytutu i wyegzekwowanie
naleznosci w drodze
przymusowej egzekucji
komorniczej. W przypadku
spraw z mniejszym
potencjatem stosuje sie mniej
kosztowne formy
dochodzenia naleznosci z
pominieciem etapu
prawnego.

Grupa prowadzi kontrole
wskaznikéw finansowych
wynikajacych z umoéw
kredytowych i warunkéw
emisji obligacji, dokonuje
pomiaréw ryzyka stép
procentowych. Grupa
zabezpiecza sie przed
ryzykiem zmiany
oprocentowania za pomoca
Interest Rate Swap.
Dodatkowo na podstawie
umoéw ramowych z bankiem,
Grupa moze zawrze¢
dodatkowe kontrakty na
instrumenty pochodne celem
zabezpieczenia ryzyka stép
procentowych.

Srednie
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Ryzyko zwigzane z
bezpieczenstwem
przetwarzania i
ochrona danych
osobowych

Ryzyko zwigzane z
wymogiem
uzyskania
wiekszosci ponad

uzyciu stopy dyskontowej. Nalezy zauwazyc jednak, iz
zmiana rynkowych stép procentowych nie wptywa

bezposrednio na wartos¢ pakietdw raportowanych w
bilansie Grupy wg metody zamortyzowanego kosztu.

Niekorzystne zmiany w poziomie stép procentowych
mogg miec istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢
Grupy, jej sytuacje finansowa i wyniki dziatalnosci.
Ze wzgledu na charakter dziatalnosci, Grupa na duza
skale przetwarza dane osobowe oraz zarzadza
zbiorami danych osobowych znacznej wielkosci.

Dane osobowe przetwarzane s3 zgodnie z przepisami
dotyczacymi ochrony danych osobowych,
obowigzujacym na terenie Polski oraz Unii
Europejskiej, a takze poszczegélnych krajéw
prowadzenia dziatalnosci przez podmioty z Grupy.

Nie mozna jednak wykluczy¢, ze pomimo stosowanych
srodkow technicznych i organizacyjnych
zapewniajacych ochrone przetwarzanych danych
osobowych, dojdzie do naruszenia obowigzkéw
prawnych w tym zakresie, w szczegdlnosci do
incydentalnego ujawnienia danych osobowych
osobom nieupowaznionym. W przypadku naruszenia
przepiséw prawnych zwigzanych z ochrong danych
osobowych, w szczegdlnosci ujawnienia danych
osobowych w sposéb niezgodny z prawem, Grupa
moze by¢ narazona na sankcje karne lub
administracyjne, w tym w szczegolnosci kary
przewidziane przez Rozporzadzenie Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) 2016/679 z dnia 27 kwietnia
2016 r. w sprawie ochrony oséb fizycznych w zwiazku
z przetwarzaniem danych osobowych i w sprawie
swobodnego przeptywu takich danych oraz uchylenia
dyrektywy 95/46/WE (,RODQO").

Bezprawne ujawnienie danych osobowych moze
réwniez skutkowaé narazeniem Grupy na
odpowiedzialnos¢ z tytutu naruszenia débr osobistych
lub odpowiedzialno$¢ odszkodowawcza na podstawie
RODO, jak réwniez negatywnie wptyna¢ na wizerunek
Grupy lub ktéregos z jej podmiotéw, co moze mieé
istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢ Grupy.
Sytuacje takie moga wystapi¢ mimo stosowania przez
Grupe $rodkéw technicznych i organizacyjnych
zapewniajacych ochrone przetwarzanych danych
osobowych.

Zgodnie ze Statutem Spotki, dla przyjecia uchwaty
przez Walne Zgromadzenie wymagane jest uzyskanie
wiekszosci ponad 60% oddanych gtoséw, o ile Kodeks
spétek handlowych lub Statut nie przewiduja dalej

W celu ograniczenia Niskie
prawdopodobienstwa
materializacji ryzyka, Grupa
dziatajac zaréwno jako
Administrator, jak i Procesor
(w rozumieniu przepiséw
ogoélnego rozporzadzenia o
ochronie danych osobowych),
wdrozyta szereg sSrodkow
technicznych i
organizacyjnych. Stuzg one
ochronie danych, w tym
danych osobowych,
niezaleznie od ich postacdi,
przed utratg, uszkodzeniem,
zniszczeniem, badz
niepozadanym wydostaniem
sie poza Grupe, a takze
uzyciem lub przetwarzaniem
w zakresie niedozwolonym
przepisami prawa. Podstawa
wszelkich dziatan s3 ponizsze
zasady:

e zgodno$¢ dziatan w
zakresie przetwarzania
danych z prawem oraz
zawartymi umowami,

wypetnianie natozonych
przepisami prawa
obowiagzkow
informacyjnych wobec
0séb, ktérych dane zostaty
pozyskane i sa
przetwarzane,

ustawiczne i kompleksowe
ksztatcenie pracownikéw w
zakresie ochrony i
sposobdéw przetwarzania
danych,

zapobieganie uzyskiwaniu
nieuprawnionego
bezposredniego dostepu
do danych, zbioréw danych
badz systemoéw
przetwarzajacych dane,

zapobieganie uzyskiwaniu
nieuprawnionego dostepu
elektronicznego badz
przejeciu kontroli nad
systemem informatycznym
lub jego funkcjami.

W interesie wiekszos$ciowego Niskie
akcjonariusza jest posiadanie
takiej liczby akgji, ktéra

bedzie pozwalac przynajmniej
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60% gtosow idacych wymogow (kwalifikowanej wiekszosci na samodzielne
oddanych lub gtosow). W warunkach rozproszonego akcjonariatu podejmowanie na Walnym
wiekszej dla takie rozwiazanie rodzi ryzyko, ze w przypadku Zgromadzeniu uchwat
przyjecia uchwaty rozbieznego stanowiska pomiedzy akcjonariuszami, niewymagajacych
Walnego Walne Zgromadzenie moze nie by¢ zdolne podja¢ kwalifikowanej wiekszosci
Zgromadzenia uchwat ze wzgledu na brak mozliwosci uzyskania gtosow. Natomiast
wiekszosci ponad 60% oddanych gtoséw za dang podejmowanie uchwat
uchwaty. Takie postanowienia Statutu oraz przepisy =~ wymagajacych wiekszosci
Kodeksu spétek handlowych — w sytuacji gdyby doszto  kwalifikowanej nie jest na
do zmniejszenia udziatu Waterland w akcjonariacie obecna chwile niezbedne do
Spoétki w sposdb niezapewniajacy wiekszosci 60% dalszego kontynuowania
gtoséw reprezentowanych na danym Walnym biezacej dziatalnosci.
Zgromadzeniu albo dla spraw wymagajacych zgodnie
z Kodeksem spétek handlowych lub Statutem dalej
idacego wymogu wiekszosci oddanych gtoséw, moga
utrudni¢ podjecie uchwaty, a w skrajnej sytuacji
sparalizowac prace Walnego Zgromadzenia, co moze
miec istotny negatywny wptyw na wiarygodnos¢
korporacyjng i posrednio dziatalno$¢ Grupy.
Ryzyko zwigzane z W ramach prowadzonej dziatalnosci Grupa Spoétka wdrozyta regulacje Niskie

prawami
autorskimi do
oprogramowania
wykorzystywaneg
o przez Grupe

wykorzystuje m.in. oprogramowanie, do ktérego
uzyskata licencje lub majatkowe prawa autorskie od
0s6b trzecich, jak réwniez zleca ustugi
programistyczne w zakresie tworzenia lub rozwoju
oprogramowania zewnetrznym dostawcom takich
ustug. Podstawg prawna korzystania z takiego
oprogramowania przez Grupe s3 odpowiednie umowy
licencyjne lub umowy przenoszace autorskie prawa
majatkowe. Spétka nie moze zapewni¢, ze osoby
trzecie nie beda podnosity przeciwko spétkom z Grupy
roszczen, zarzucajac naruszenie ich praw wtasnosci
intelektualnej, badz ze ochrona praw do korzystania z
takiego oprogramowania bedzie przez Grupe
realizowana skutecznie. Nie mozna zagwarantowac,
ze w kazdym przypadku Grupa bedzie w stanie
dokonac przedtuzenia okresu licencji, a tym samym
dalej korzystac z danego oprogramowania, po
zakonczeniu pierwotnie przewidzianego okresu
trwania licencji. Oprocz tego w ramach prac
wewnetrznych nad wtasnymi rozwigzaniami
informatycznymi prowadzonymi z udziatem oséb
wspétpracujacych ze spétkami z Grupy na podstawie
uméw cywilnoprawnych, nie mozna wykluczy¢
sytuacji, w ktérej moga powstac watpliwosci, czy
spotki z Grupy skutecznie nabyty lub nabyty we
wtasciwym zakresie autorskie prawa majatkowe do
rozwigzan informatycznych stworzonych przez takie
osoby. Grupa moze wiec by¢ narazona na ryzyko
zgtaszania przez osoby trzecie roszczen dotyczacych
wykorzystywanego przez Grupe oprogramowania, co
w przypadku stwierdzenia zasadnosci tych roszczen
moze miec istotny niekorzystny wptyw na dziatalnos¢,
wyniki, sytuacje lub perspektywy rozwoju Grupy.

wewnetrzng poswiecong

zarzadzaniu wtasnoscia

intelektualng, w tym

licencjami, opisujaca m.in.:

=  zasady nabywania praw
do wtasnosci
intelektualnej w
zaleznosci od zrédta
nabycia (np. w ramach
umowy o prace, umow
cywilnoprawnych),

= warunki zawierania
umow o nabycie praw
wtasnosci intelektualnej
(np. przedmiot licengji,
pola eksploatacyjne,
moment przeniesienia
praw, zwolnienie z
odpowiedzialnosci w
przypadku roszczen oséb
trzecich, kary umowne),

zasady dokumentowania
oraz aktualizacji praw
wtasnosci intelektualnej,

= zasady postepowania w
przypadku naruszen
praw wtasnosci
intelektualne;j.

Spétka posiada dodatkowo
wyodrebnione w strukturze
organizacyjnej komorki
dedykowane obstudze
prawnej, zapewnianiu
zgodnosci oraz audytowi
wewnetrznemu czuwajace
nad przestrzeganiem ww.
regulacji, jak réwniez spotke
celowa prowadzaca
dziatalnos¢ stricte
informatyczna.
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ryzyka

Zarzadzanie ryzykiem

Ryzyko zwigzane z
naruszeniem
zbiorowych
interesow
konsumentow

Ryzyko zwigzane z
zaprzestaniem
Swiadczenia ustug
narzecz
zewnetrznych
funduszy
sekurytyzacyjnych

Ryzyko zwigzane z
wptywem
akcjonariusza
wiekszosciowego
na Spotke

Dziatalno$¢ Grupy w Polsce kontrolowana jest m.in.
przez Prezesa UOKIK. Istnieje ryzyko interpretacji, ze
dziatalnos¢ Grupy w pewnych obszarach moze
naruszac zbiorowy interes konsumentéw.
Stwierdzenie przez Prezesa UOKIiK naruszenia
zbiorowego interesu konsumentéw moze skutkowacd
natozeniem na Grupe sankcji administracyjnych, w tym
kar pienieznych. Niezaleznie od powyzszego istnieje
ewentualne ryzyko pozwoéw zbiorowych w przypadku
dochodzenia swoich praw przez grupy konsumentéw.
Podobnego rodzaju ryzyka dotycza dziatalnosci Grupy
w innych krajach, w ktérych prowadzi ona swoja
dziatalnos¢. Ziszczenie sie powyzszych ryzyk moze
miec istotny wptyw na dziatalnos¢ Grupy, jej sytuacje
finansowa oraz wyniki dziatalnosci.

Prowadzona dziatalno$¢ Grupy opiera sie zasadniczo
na procesie windykacji na masowa skale naleznosci
indywidualnych dtuznikéw, a wiec konsumentéw.
Potencjalne konsekwencje finansowe moga wynikac z
utraty reputacji, zwiekszonej liczby skarg i reklamacgji,
zwiekszonej aktywnosci kontrolnej organéw nadzoru
oraz kar finansowych.

Czes¢ przychodoéw Grupy pochodzi ze Swiadczenia
ustug zarzadzania portfelami wierzytelnosci na rzecz
zewnetrznych funduszy sekurytyzacyjnych. Okresowe
lub trwate zmniejszenie skali wspétpracy lub
zaniechanie wspétpracy z podmiotami, na rzecz
ktorych Grupa zarzadza portfelami wierzytelnosci, jak
réwniez brak mozliwosci pozyskania do wspétpracy w
tym zakresie nowych podmiotdw, moze negatywnie
wptynac na poziom przychodéw Grupy, co moze mie¢
negatywny wptyw na dziatalnos¢ Grupy, jej sytuacje
finansowa i wyniki dziatalnosci. Ryzyko jest
specyficzne dla Grupy, ktéra w ramach swojej
dziatalnosci zarzadza portfelami wierzytelnosci oraz
realne, bowiem zakonczenie wspoétpracy z niektérymi
towarzystwami funduszy inwestycyjnych w zakresie
zarzadzania portfelami wierzytelnosci funduszy
sekurytyzacyjnych miato juz miejsce, cho¢ nie wptywa
to znaczaco na sytuacje finansowa Spoétki i Grupy.

Na Dzien Zatwierdzenia spotka WPEF VI Holding 5
B.V., z siedziba w Bussum, Holandia, nalezaca do
grupy kapitatowej Waterland Private Equity
Investments B.V. (dalej ,Waterland”) posiada
7.929.983 akcji Emitenta, stanowigcych 61,49%
kapitatu zaktadowego Emitenta oraz reprezentujgcych
61,49% ogélnej liczny gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu. Ogranicza to mozliwos¢ oddziatywania
akcjonariuszy mniejszosciowych na Spotke i Grupe, w
szczegblnosci ze wzgledu na fakt wykonywania przez
Waterland prawa gtosu z wiekszosci akcji na Walnym
Zgromadzeniu. Tym samym Waterland ma decydujacy
wptyw na podejmowanie uchwat w sprawie wyptaty
dywidendy, czy tez powotywania i odwotywania
cztonkéw Rady Nadzorczej, ktérej przystuguja
kompetencje do powotywania i odwotywania
cztonkdéw Zarzadu Spotki. Posiadanie pozycji

W ramach procesu Niskie

zapewnienia zgodnosci
realizowanego przez Grupe,
niezaleznie od dziatan
podejmowanych przez
komoérke Compliance, na
biezaco weryfikowane s3
przepisy prawa, regulacje,
zalecenia oraz oczekiwania
organéw nadzorczych (w
szczegolnosci Prezesa
UOKIK). Po zidentyfikowaniu
obszaréw, ktére wymagaja
zmian, wdrazane s3
udoskonalenia. Caty proces
wspierany jest przez
Compliance Officera, ktéry na
biezaco analizuje zmiany w
otoczeniu prawno-
regulacyjnym oraz informuje
o tych zmianach odpowiednie
komorki organizacyjne.
Compliance Officer dokonuje
nastepnie okresowej
niezaleznej weryfikacji
statusu wprowadzanych
zmian.

Spoétka w celu redukgji tego
ryzyka $wiadczy ustugi na
rzecz funduszy
sekurytyzacyjnych oraz
monitoruje rynek pod katem
nawigzania wspoétpracy z
nowymi funduszami
sekurytyzacyjnymi.

Niskie

W interesie wiekszos$ciowego Niskie
akcjonariusza jest utrzymanie
posiadania pakietu akgji
Spotki, ktéry umozliwia
kontrole nad Spétka i
samodzielne podejmowanie
na Walnym Zgromadzeniu
uchwat w zakresie
wymaganym do prowadzenia
biezacej dziatalnosci zgodnie
z interesem Spotki.
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na ryzyko ryzyka
dominujgcej w akcjonariacie umozliwia Waterland
sprawowanie faktycznej kontroli nad dziatalnoscia
Spétki oraz Grupy, w tym — z pozycji sprawowanego
nadzoru wtascicielskiego — oddziatywanie w
zasadniczym stopniu na tak istotne kwestie, jak
podejmowanie decyzji zarzadczych, czy realizacja
polityki inwestycyjnej oraz strategii biznesowych.

Interesy akcjonariusza wiekszosciowego i Spoétki sa
zbiezne i polegaja na maksymalizacji wartosci Spotki,
za$ dopuszczalny wptyw akcjonariusza
wiekszosciowego na dziatalnos$¢ Grupy jest
uregulowany w bezwzglednie obowigzujacych
przepisach prawa.

Ryzyko Z uwagi na przyjety przez Grupe model biznesowy, Grupa bedac $wiadoma Niskie

uprzywilejowania $rodki pozyskiwane w ramach emisji obligacji moga ryzyka uprzywilejowania

obligatariuszy by¢ przeznaczone na obejmowanie certyfikatéw obligatariuszy obligacji
funduszy inwestycyjnych funduszy sekurytyzacyjnych wyemitowanych przez
sekurytyzacyjnych nabywajacych portfele wierzytelnosci. Poza emisjg fundusze sekurytyzacyjne,

w ktore inwestuje certyfikatéw inwestycyjnych, obejmowanych m.in. jako inwestor rekomenduje

Grupa przez Grupe, fundusze te mogga takze pozyskiwac pozyskiwanie srodkow
srodki finansowe poprzez emisje obligacji oraz finansowych z innych zrédet,
zaciggad kredyty bankowe do wysokosci okreslonejw  aby uniknac ryzyka. Fundusze,
Ustawie o Funduszach. Wierzytelnosci obligatariuszy z ktérych Grupa posiada
tytutu objecia obligacji funduszy moga miec¢ charakter certyfikaty inwestycyjne na
uprzywilejowany w stosunku do wierzytelnosci z Dzien Zatwierdzenia nie s
tytutu posiadanych przez Grupe certyfikatéw emitentem obligagji.
inwestycyjnych, co w przypadku probleméw
ptynnosciowych lub trwatych probleméw z regulacja
zobowiazan przez fundusze sekurytyzacyjne rodzi
ryzyko niemoznosci odzyskania srodkéw
zainwestowanych przez Grupe w certyfikaty
inwestycyjne, co moze miec istotny negatywny wptyw
na dziatalnos¢ Grupy, jej sytuacje finansowa i wyniki
dziatalnosci.

Ryzyko zwigzane z Istnieje ryzyko pojawienia sie na rynku nowych Grupa analizuje pojawiajace Niskie

rozwojem rozwigzan, ktére spowodujg, iz ustugi oferowanie sie na rynku nowe trendy w

technologii przez Grupe stang sie nieatrakcyjne i nie zapewnia zakresie rozwoju technologii
Grupie wptywow spodziewanych na etapie ich informatycznych i produktéw
tworzenia i rozwoju. Ponadto istnieje ryzyko, iznowe oraz mozliwych sposobéw ich
rozwigzania technologiczne, nad ktorych stworzeniem wykorzystania — szczegélnie
lub rozwojem obecnie lub w przysztosci bedzie w obszarze FinTech. Ponadto,
pracowata Grupa, nie osiggna oczekiwanych nawiazuje i utrzymuje relacje
parametréow, co miatoby negatywny wptyw na handlowe z partnerami
odzyskanie poniesionych naktadéw. technologicznymi w celu
Brak rozwoju i inwestycji w nowoczesne rozwigzania ~ testowania i wdrazania
informatyczne moze skutkowac¢ zmniejszeniem nowoczesnych technologii
efektywnosci dostarczania ustug, co moze z kolei oraz dba o zachowanie
przetozyc sie na efektywnos$¢ operacyjna. wysokiego poziomu

technologicznego rozwiazan
wtasnych. W ramach przyjete;j
strategii IT, Spotka powotata
zesp6t odpowiedzialny za
analize, weryfikacje i
wdrozenia innowacyjnych
rozwiazan.

Ryzyko Gtéwnym przedmiotem dziatalnosci Grupy jest Czynnikiem mitygujacym Niskie

niepozyskania
finansowania dla
nabywania

nabywanie portfeli wierzytelnosci na wtasny
rachunek, co wymaga angazowania znacznych
$rodkéw finansowych, w czesci poprzez pozyskiwanie

przedmiotowe ryzyko jest
wieloletnia historia
aktywnego uczestnictwa
Spétki na rynku emisji
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na ryzyko ryzyka
nowych portfeli Finansowania zewnetrznego w postaci kredytow obligacji. W odniesieniu do
wierzytelnosci bankowych oraz emisji obligacji. serii obligacji emitowanych
Nie mozna wykluczy¢, ze ze wzgledu na mozliwoéé przez Spotke znajdujacych sie
pogorszenia sie postrzegania i oceny wiarygodnosci W obrocie gietdowym, Spétka
finansowej Grupy w przysztosci lub ze wzgledu na organizuje k_wartalne )
pogorszenie sie warunkéw zewnetrznych, takich jak spgtkanla zinwestorami, na
postrzeganie instrumentéw dtuznych, zmiany ktorych przedstawia biezace
regulacyjne, zmiany rynkowych stép procentowych, wyniki i pgrspektywy rozwoju
moze wystapi¢ ograniczenie dostepnosci dziatalnosci.

finansowania zewnetrznego, co moze obnizy¢
potencjat Grupy do nabywania nowych portfeli
wierzytelnosci i w konsekwencji przetozyc sie
negatywnie na wyniki finansowe Grupy oraz na
zdolnos¢ Spétki do dokonywania ptatnosci z obligagji,
w tym ich terminowego wykupu.
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