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Warszawa, dnia 20 grudnia 2023 r.

STANOWISKO ZARZADU KREDYT INKASO S.A.

w sprawie raportu z badania rewidenta do spraw szczegélnych

z dnia 21 listopada 2023 r.

WSTEP

1. Zarzad spotki Kredyt Inkaso S.A. z siedzibg w Warszawie (dalej jako ,,Spotka” lub , KISA”) przedstawia swoje
stanowisko w sprawie raportu z badania rewidenta do spraw szczegdlnych z dnia 21 listopada 2023 r.
(,Raport”). Spétka informowata o otrzymaniu Raportu w Raporcie Biezgcym nr 50/2023 z dnia 22 listopada

2023 r.

2. Na podstawie postanowienia Sgdu Rejonowego dla m. st. Warszawy w Warszawie, XIIl Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sgdowego z dnia 05 grudnia 2022 r. rewidentem do spraw szczegdlnych, o ktérym mowa
w art. 84 ust. 1 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw
finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych (t.j. Dz. U. z 2022 r. poz. 2554)
(dalej jako: ,Ustawa o Ofercie”), wyznaczone zostaty tgcznie Rodl Kancelaria Prawna sp. k. z siedzibg w

Warszawie oraz Roed| Audit sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie (dalej tgcznie jako: ,R6dl” lub ,,Rewident”).

3. Przedmiotem badania byty kwestie okreslone w § 2 projektu uchwaty nr 4/2022 Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia Spotki z dnia 25 kwietnia 2022 r. ztozonego przez akcjonariusza Spoétki, BEST S.A. z siedzibg w

Gdyni (dalej jako: ,Projekt Uchwaty”), tj.:

(1) zawarcie i rozliczenie umowy doradczej zawartej pomiedzy KISA a Prosperous Partners sp. z 0.0. (dalej
jako ,Prosperous”) oraz darowizny na rzecz Fundacji Rozwoju Rynku Nieruchomosci, o ktérej mowa w

§ 2 ust. 1 pkt. | Projektu Uchwaty;

(2) Potencjalna manipulacja instrumentami finansowymi, o ktérej mowa w § 2 ust. 1 pkt. Il Projektu

Uchwaty;
(3)  Umowa doradcza z WPEF VI Holding V B.V., o ktorej mowa w § 2 ust. 1 pkt. lll Projektu Uchwaty.

4. Badanie rozpoczeto sie w dniu 04 sierpnia 2023 r. i byto prowadzone w siedzibie Spoétki (dalej jako ,,Badanie”).
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SZCZEGOLOWE STANOWISKO ZARZADU SPOLKI
Przebieg Badania i wspoétpraca z Rewidentem
5. Zarzad Spotki krytycznie ocenia przebieg wspdétpracy z Rewidentem przy prowadzeniu Badania.

6. Po pierwsze, zastrzezenia Zarzgdu Spotki budzi zawarty w Raporcie opis przebiegu Badania (str. 6 Raportu).
Rewident wskazat bowiem, ze forma sporzadzenia Raportu wynikta posrednio ze sposobu badania
narzuconego przez KISA, w tym z decyzji o udostepnianiu zebranych dokumentdw i informacji jedynie w
siedzibie Spotki oraz o zainstalowaniu kamery monitoringu w pomieszczeniu, w ktérym prowadzone byto

Badanie.

7. Zarzad Spotki wskazuje jednak, ze decyzja co do sposobu organizacji Badania spowodowana byta zerwaniem
przez Rodl negocjacji na ten temat, ktére prowadzone byty w dobrej wierze przez petnomocnika KISA na
przetomie 2022 i 2023 r. Zarzad Spotki liczyt na zawarcie z Rewidentem umowy, ktérej celem bytoby
uregulowanie szeregu kwestii dotyczacych prowadzenia Badania. Do zawarcia takiej umowy nigdy jednak nie
doszto. W konsekwencji, Zarzad Spoétki byt zobowigzany do okreslenia zasad prowadzenia Badania
jednostronnie. Spdétka dotozyta wszelkich staran, aby zapewni¢ przeprowadzenie badania w sposdb jak
najbardziej sprawny i zapewniajacy Rodl komfort pracy, przy jednoczesnym zabezpieczeniu stusznych
intereséw Spofki, zwigzanych w szczegdlnosci z poufnoscig udostepnianych Rodl dokumentéw. Wobec braku
po stronie RAdl woli zawarcia z KISA umowy regulujgcej kwestie techniczne zwigzane z prowadzeniem

Badania, Spotka zorganizowata je w najlepszy mozliwy sposdb.

8. Zarzad Spotki zaznacza przy tym, ze Rewidentowi przekazane zostaty wszystkie dokumenty objete zakresem
Badania, ktore znajdowaty sie w posiadaniu Spétki. Zarzad oraz Rada Nadzorcza przedstawity przy tym
wyczerpujgce pisemne stanowiska co do kwestii objetych Badaniem. Pula przekazanych dokumentéw zostata

uzupetniona po otrzymaniu doprecyzowujgcych pytan od Rodl.

9. Po drugie, Zarzad Spotki wskazuje, ze KISA dysponuje szczegétowym wykazem obecnosci przedstawicieli Rodl
w siedzibie Spatki. Wynika z niego, ze Rewident nie wykorzystat w petni czasu, w ktorym mozliwe byto
prowadzenie Badania w udostepnionym w tym celu pomieszczeniu, a wrecz wykorzystat ten czas jedynie w
niewielkiej czesci.

10. W okresie 42 dni roboczych, kiedy KISA udostepnita Rodl pomieszczenie oraz sprzet niezbedne do
przeprowadzenia Badania, przedstawiciele Rodl byli obecni w siedzibie KISA 26 razy, wykorzystujac przy tym
jedynie okoto 30% czasu pracy sekretariatu Spétki. Biorgc dodatkowo pod uwage, ze na potrzeby Badania

udostepnione zostaty poczgtkowo dwa, a na pdzniejszym etapie trzy komputery, faktyczna tgczna ilosé czasu,
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ktory mogt by¢ przeznaczony na analize przedstawionych dokumentéw i informacji byta jeszcze wieksza, ale

jego realne wykorzystanie wyniosto okoto 15%.
11. Dlatego Spétka nie zgadza sie z sugestiami, jakoby przeprowadzenie Badania miato by¢ utrudnione.
Raport Rewidenta zawiera szereg nieprawidtowych stwierdzen

12. Odnoszac sie do tresci samego Raportu, po dokonaniu jego szczegdtowe]j analizy z pomocg profesjonalnych
doradcéw prawnych, Zarzad Spétki wskazuje, ze zawarte w nim stwierdzenia charakteryzujg sie wysokim
stopniem ogdlnosci. Ponadto dotyczg one zdarzen o charakterze historycznym, ktdre nie majg wptywu na
biezgce funkcjonowanie KISA. Raport nie zawiera réwniez wyodrebnionej czesci z wnioskami z

przeprowadzonego Badania.

13.  Zarzad Spétki zwraca réwniez uwage, ze Rewident nie przedstawit zadnych konkretnych zalecert do wdrozenia
dla Spotki w zwigzku z przedstawionymi wynikami Badania. Utrudnia to w pewnym stopniu Zarzgdowi Spotki
realizacje obowigzku z art. 86 ust. 3 Ustawy o Ofercie i ztozenie sprawozdania ze sposobu uwzglednienia

wynikéw badania na najblizszym walnym zgromadzeniu.

14. W ocenie Zarzadu Spétki wynika to z faktu, ze pomimo przedstawienia negatywnej oceny pewnych aspektow
funkcjonowania Spétki w badanych obszarach w przesztosci, ktére nie majg jednak wptywu na obecng
dziatalno$¢ KISA (do czego szczegdétowo i krytycznie odniesiono sie ponizej), w Raporcie nie wykazano

naruszenia konkretnych przepiséw prawa powszechnie obowigzujgcego.

15. Zarzad Spétki w obecnym sktadzie ma swiadomosc¢ tego, ze dziatania bytych cztonkdw Zarzadu Spétki nie
zawsze byty podejmowane z zachowaniem standardéw wymaganych od oséb petnigcych funkcje zarzadcze
w spotce publicznej. Osoby te nie petnig juz jakichkolwiek funkcji w organach Spoétki. Po wykryciu
nieprawidtowosci, jakich te osoby sie dopuszczaty, Spoétka podjeta wobec nich stosowne kroki prawne. Ze
wzgledu na uptyw czasu, obecny Zarzad Spétki wskazuje, ze skuteczne dochodzenie od bytych cztonkow

Zarzadu Spotki ewentualnych roszczen moze by¢ utrudnione lub nawet niemozliwe.

16. Pomimo tego, ze okolicznosci opisane w tresci Raportu nie majg wptywu na biezgce funkcjonowanie KISA,

Zarzad Spotki odnosi sie ponizej do poszczegdlnych kwestii zidentyfikowanych przez Rewidenta.
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Zawarcie i rozliczenie umowy doradczej zawartej pomiedzy KISA a Prosperous oraz darowizny na rzecz

Fundacji Rozwoju Rynku Nieruchomosci

Opisane przez Rodl zastrzezenia dotyczgce umowy doradczej zawartej pomiedzy KISA a Prosperous (,,Umowa

Doradcza 1”) z perspektywy czasu nie prowadzg do wniosku, ze jej zawarcie nie przyniosto KISA korzysci.

Taka korzyscig byto znalezienie przez Prosperous inwestora strategicznego (funduszu Waterland), co byto
gtéwnym celem zawarcia Umowy Doradczej 1 i stanowito jeden z gtéwnych celéw dtugoterminowej strategii
Spoétki. Cel ten byt zblizony do realizowanego obecnie przez Zarzad Spoétki — z poparciem gtédwnych
akcjonariuszy — przegladu opcji strategicznych dla KISA. Zarzad Spétki zwraca uwage, ze koszty prowadzenia
obecnego procesu sg ponoszone bezposrednio przez Spotke (nie zas np. przez poszczegdlnych akcjonariuszy

czy potencjalnych oferentdw) i nie spotyka sie to ze sprzeciwem akcjonariuszy.

Zgodnie z trescig art. 4 ust. 1 Umowy Doradczej 1, wynagrodzenie za realizacje ustug opisanych w art. 2 ust.
2 Umowy Doradczej 1 byto podzielone na: (i) wynagrodzenie ryczattowe w wysokosci 35.000 ztotych oraz (ii)
wynagrodzenie uzaleznione od sukcesu w wysokosci 1,1% wartosci transakcji sprzedazy akcji KISA lub
zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa KISA (lub podmiotow powigzanych) na rzecz inwestora
strategicznego. Zgodnie z trescig art. 4 ust. 2 Umowy Doradczej 1, wynagrodzenie miato zosta¢ powiekszone

o VAT.

Przy zawieraniu Umowy Doradczej 1 jej strony wskazaty, ze Spdtka znajduje sie w procesie poszukiwania
inwestora na nabycie co najmniej 66% akcji KISA lub zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa KISA. Nie byta
jednak woéwczas znana cena, ktérg inwestor byt sktonny zaptaci¢ za nabywane akcje, a w konsekwencji
rowniez ostateczna wartos¢ wynagrodzenia, ktéra miata zosta¢ wyptacona na podstawie Umowy Doradczej

1 (znana byta jedynie kwota wynagrodzenia ryczattowego w wysokosci 35.000 ztotych).

Zarzad Spodtki stoi na stanowisku, ze ze wzgledu na brak mozliwosci okreslenia petnej wysokosci
wynagrodzenia naleznego Prosperous, zasadnym bytoby z ostroznosci uzyskanie zgody dowczesnej Rady
Nadzorczej Spotki na zawarcie Umowy Doradczej 1. Nalezy jednak wskazaé, ze analiza dziatan dwczesnego
Zarzadu Spotki z perspektywy czasu ma charakter czysto teoretyczny, nie wptywa bowiem na biezgca

dziatalno$¢ Spotki.

Zarzad Spotki nie jest w stanie zweryfikowac czy rzeczywiscie Umowa Doradcza 1 zostata podpisana w dniu 6
maja 2016 r., tj. przed posiedzeniem Rady Nadzorczej Spétki z dnia 09 maja 2016 r., podczas ktérego

owczesny Zarzad Spétki przedstawit otrzymane oferty potencjalnych doradcow.

Spoétka miata juz wiedze o tym, ze aneks do Umowy Doradczej 1, zawarty w dniu 30 wrzesnia 2016 r., zostat

podpisany niezgodnie z zasadami reprezentacji obowigzujgcymi w Spdtce. Ryzyko to zostato zidentyfikowane
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w memorandum zewnetrznego doradcy prawnego otrzymanym przez Spétke, w ktédrym jednak wskazano, ze
pozniejsza akceptacja tresci aneksu przez KISA stanowi potwierdzenie jego waznosci zgodnie z art. 39 § 1

Kodeksu cywilnego.

Na mocy przedmiotowego aneksu strony uzgodnity, ze wynagrodzenie nalezne z tytutu Umowy Doradczej 1
bedzie ptatne w formie darowizny na rzecz innego podmiotu niz Prosperous, a mianowicie na wskazane przez
niego przedsiewziecie. Konsekwencjg tych ustalen byta zawarta w dniu 25 listopada 2016 r. miedzy
Prosperous a Fundacjg Rozwoju Rynku Nieruchomosci umowa przekazu oraz zawarta w dniu 28 listopada
2016 r. umowa o wspdtpracy miedzy KISA a Fundacjg Rozwoju Rynku Nieruchomosci. Zaden z tych
podmiotéw nie kwestionowat pdzniej prawidtowosci wykonania zobowigzania KISA, a Prosperous nigdy nie

zgtosit roszczenia o zaptate wynagrodzenia.

§ 3 umowy z Fundacjg Rozwoju Rynku Nieruchomosci przewidywat, ze Spétka wesprze fundacje darowizng
wynoszgcg 2.175.790 ztotych, co stanowito rdwnowartos¢ kwoty netto wynagrodzenia uzaleznionego od
sukcesu na gruncie Umowy Doradczej 1 (bez podatku VAT przewidzianego w art. 4 ust. 2 Umowy Doradczej
1). Kwota ta rowniez nie przekraczata rownowartosci jednej pigtej kapitatu zaktadowego KISA, w

konsekwencji czego uzyskanie uprzedniej zgody Rady Nadzorczej Spétki nie byto wymagane.

Nawet gdyby byto inaczej, to zgodnie z art. 17 § 3 Kodeksu spdtek handlowych czynnos¢ prawna dokonana
bez zgody witasciwego organu spoétki, wymaganej wytacznie przez umowe spotki albo statut, jest wazna,
jednakze nie wyklucza to odpowiedzialnosci cztonkdw zarzgdu wobec spoétki z tytutu naruszenia umowy spotki

albo statutu (tj. na podstawie 483 § 1 Kodeksu spotek handlowych).

Prawidtowa analiza okolicznosci dotyczgcych zawarcia Umowy Doradczej 1, aneksu do niej, a takze umodw
przekazu i o wspotprace prowadzi do wniosku, ze nie powstato zadne ryzyko niezwolnienia Spoétki z
pierwotnego zobowigzania, wynikajgcego z Umowy Doradczej 1. Z okolicznosci sprawy wynika przy tym, ze
owczesni cztonkowie Zarzadu Spotki traktowali dokonanie darowizny na rzecz Fundacji Rozwoju Rynku

Nieruchomosci jako swoistg forme zaptaty wynagrodzenia za ustugi w ramach Umowy Doradczej 1.

Tym niemniej, Zarzad Spotki uwaza, ze dziatania dwczesnych cztonkdw Zarzadu Spoétki zwigzane z zawarciem
Umowy Doradczej 1 nie byty w wystarczajgcym stopniu transparentne, a obecny Zarzad Spétki w tej sytuacji

dazytby do zachowania najwyzszej starannosci w tym obszarze.
Potencjalna manipulacja instrumentami finansowymi

W odniesieniu do kwestii rzekomej manipulacji instrumentami finansowymi, Zarzad Spétki podtrzymuje
swoje dotychczasowe stanowisko, wyrazane takze w postepowaniach sgdowych w odpowiedzi na zarzuty

BEST S.A., zgodnie z ktdrym éwczesne dziatania Zarzadu Spétki nie stanowity manipulacji instrumentami
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finansowymi. Niezaleznie od tego, ze definicja ,,manipulacji na rynku” obejmuje szereg réznych dziatan, ktére
moga wptyngé na cene instrumentu finansowego, w opinii Zarzadu Spotki nie doszto tu do spetnienia

wymaganych przestanek.

Po pierwsze, dwczesny Zarzad Spétki przekazywat Waterland VI Holding V B.V. informacje dotyczace Spotki
w oparciu o dwie umowy o zachowaniu poufnosci (ang. non disclosure agreement) — z dnia 10 maja 2016 r.
oraz 10 czerwca 2016 r. Po podpisaniu pierwszej z uméw, KISA oraz Waterland VI Holding V B.V. przystapity
do organizacji sesji roboczych, ktdérych zwiericzeniem byto podpisanie drugiej umowy i przystgpienie przez

Waterland VI Holding V B.V. do badania due diligence KISA.

Samo prowadzenie sesji roboczych nie gwarantuje, ze zainteresowane strony osiggng porozumienie w
zakresie omawianej inwestycji oraz nie stanowi zdarzenia o charakterze precyzyjnym. Z tego tez wzgledu za
uzasadniong nalezy uznac decyzje dwczesnego Zarzadu Spoétki o niepublikowaniu raportu biezgcego w

zakresie wstepnego zaangazowania sie w negocjacje z Waterland VI Holding V B.V.

Po drugie, nie ma podstaw do twierdzenia, ze informacje przekazywane w toku warsztatow stanowity
informacje poufne. W opinii Zarzgdu Spétki stanowity one jedynie wyraz opinii dwczesnego Zarzagdu Spétki na

temat jej kondycji oraz mozliwosci rozwoju w przysztosci.

Po trzecie, 6wczesny Zarzad Spétki, wytaczajac powddztwo, do ktérego nawigzat Rewident (str. 27 Raportu),
kierowat sie checig naprawienia szkody wyrzgdzonej w majatku Spétki na skutek dziatan pozwanych, tj. BEST
S.A. oraz Prezesa Zarzadu BEST S.A. Postepowanie to nadal sie toczy przed sadem | instancji i zaden wyrok
nie zostat wydany w tej sprawie. Obecny Zarzad Spétki nie wyklucza tym samym, ze z uwagi na poniesiong

szkode Spodtce przystugujg dochodzone roszczenia.

Po czwarte, dokonujgc oceny dziatan éwczesnego Zarzadu Spétki dotyczacych rozliczenia podatkowego
zawartej przez KISA umowy subpartycypacji nalezy wzigé pod uwage, ze otrzymana przez éwczesny Zarzad
Spoiki opinia doradcy podatkowego wskazywata na mozliwos¢ dokonania innego rozliczenia, nie stwierdzajgc

przy tym, ze sposdb wybrany przez éwczesny Zarzad Spétki byt jednoznacznie niedozwolony.

Spoétka dopetnita takze obowigzku notyfikacyjnego, ujawniajgc fakt uzyskania indywidualnej interpretacji
podatkowej oraz zaptaty podatku dochodowego w raporcie okresowym za pierwsze poétrocze roku

obrotowego 2016/2017.
Umowa doradcza z WPEF VI Holding V B.V.

Zarzad Spotki podkresla, ze Rewident nie stwierdzit, aby zawarcie Umowy doradczej z WPEF VI Holding V B.V.
(,Umowa Doradcza 2”) byto sprzeczne z jakimkolwiek przepisem prawa powszechnie obowigzujacego

(Raport, str. 39). Zarzad Spétki podziela to stanowisko.
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37. W odniesieniu do komunikacji prowadzonej przez Spétke z WPEF VI Holding V B.V. jeszcze przed zawarciem
Umowy Doradczej, Zarzad Spétki odwotuje sie do okolicznosci podpisania stosownych umoéw o zachowaniu
poufnosci, opisanych powyzej. Przekazywanie WPEF VI Holding V B.V. szerszych informacji niz byty dostepne
dla innych uczestnikdw rynku byto uzasadnione jego szczegdlnym interesem jako inwestora
zainteresowanego nabyciem akcji KISA. Prawidtowos$¢ takich dziatan zostata potwierdzona w posiadanych

przez Spétke opiniach zewnetrznych doradcéw prawnych.

38. Zarzad Spétki wskazuje takze, ze niewdrazanie wszystkich zalecen, przekazywanych Spoétce przez WPEF VI
Holding V B.V. potwierdza, ze WPEF VI Holding V B.V. faktycznie petnit role doradcza, a nie kierowniczg.
Whiosek ten jest spéjny z faktem, ze Rewident nie dopatrzyt sie dowoddéw pozwalajgcych na stwierdzenie, ze
doszto do obejscia przepisu art. 192 ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzagdzaniu
alternatywnymi funduszami (t.j. Dz. U. z 2023 r. poz. 681 z pdzn. zm.), co jest zbiezne z prezentowanym w

tym zakresie stanowiskiem Spéfki.
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