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Estymacja wartosci dziatalnosci kontynuowanej Grupy na rynku polskim w przypadku
sprzedazy wybranych aktywow Grupy — 1/2

= W przypadku zgody Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spotki na sprzedaz wybranych aktywow Grupy w oparciu o porozumienia Heads of Terms zawarte z LCM
Partners Limited oraz APS Investments s.r.0., zamiarem Spoftki jest kontynuacja dziatalnosci na rynku polskim na bazie przedstawionych w Heads of Terms zatozen co do
ditugoterminowej wspotpracy serwisowej z LCM Partners Limited.

= Zatozenia wspotpracy umozliwiajg ponadto Spotce kontynuacje dziatalnosci na wltasny rachunek

= Zrodta zatozen dla wspélpracy serwisowej przyjetych przez IPOPEMA: = Zatozenia dla dziatalnosci na wtasny rachunek:
= 10-letni okres wspotpracy, serwis 100% sprzedanych portfeli, brak = kontynuacja obstugi portfeli bedgcych obecnie wtasnoscig Spotki
dodatkowych portfeli pozyskanych w serwis = maksymalizacja inwestycji w nowe portfele w ramach dostepnej ptynnosci,
= stawki serwisowe zgodnie z ofertg LCM Partners, w tym na bazie zapisow przy zachowaniu w catym okresie prognozy dtugu netto na poziomie
Heads of Terms. Uzgodnione stawki przektadajg sie na przychody z umowy nieprzekraczajgcym 1,25x LTM EBITDA gotéwkowa
serwisowe] na poziomie ponad 300 min PLN w okresie wspotpracy = w okresie rezydualnym inwestycje w nowe portfele réwne amortyzacii

= krzywe odzyskow i kosztow zgodnie z biezgcymi zatozeniami Spotki istniejgcych portfeli

Estymacja IPOPEMA wybranych parametrow dziatalnosci kontynuowanej Spotki na rynku polskim (w min PLN)
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Zrodto: szacunki IPOPEMA na bazie zatozer Spotki, w tym w oparciu o Heads of Terms zawarty z LCM Partners: * roczne naktady na nowe portfele w okresie prezentowane narastajgco



ipopema
Estymacja wartosci dziatalnosci kontynuowanej Grupy na rynku polskim w przypadku
sprzedazy wybranych aktywow Grupy — 2/2

= Ponizej zaprezentowano przygotowane przez IPOPEMA oszacowanie wartosci kontynuacji dziatalnosci Spétki na rynku polskim w scenariuszu zakfadajgcym
realizacje transakcji polegajgcych na sprzedazy wybranych aktywow Grupy. Data wyceny: 30.06.2025 r.; Okres prognozy: 07.2025 - 03.2035

= W ocenie IPOPEMA przyszty profil dziatalnosci Spotki z wysokim udziatem dziatalnosci serwisowej wplywa na adekwatnos¢ metod wyceny powszechnie stosowanych
do wyceny spotek o profilu windykacji wierzytelnosci na wtasny rachunek:

= Metoda zdyskontowanych przeptywéw pienieznych — bierze pod uwage przeptywy zabezpieczone kontraktem serwisowym oraz mozliwos¢ kontynuacji |
ponownego rozwoju dziatalnosci inwestycyjnej na wiasny rachunek — wysoka adekwatnos¢ do wykorzystania dla potrzeb wyceny

= Metody mnoznikowe:

Podejscie = mnoznik EV / EBITDA gotéwkowa — zaktadana EBITDA gotéwkowa na okres 04.2025-03.2026 uwzglednia dziatalno$¢ serwisowg oraz obstuge
do wyceny posiadanych portfeli. W kolejnych okresach spadek wptywow z dziatalnosci serwisowej kompensowany rosngcg skalg dziatalnosci na witasny rachunek —
wysoka adekwatnos¢ do wykorzystania dla potrzeb wyceny

= mnoznik P / BV — wartos¢ ksiegowa Spotki na date wyceny bierze pod uwage jedynie wartos¢ ksiegowg posiadanego majgtku, bez uwzglednienia
wartosci komponentu serwisowego i jego wptywu na oczekiwany zwrot z kapitatow — niska adekwatnos¢ do wykorzystania dla potrzeb wyceny

= mnoznik ERC — nieadekwatnosc¢ historycznych poziomow rentownosci i brak mozliwosci uwzglednienia zaktadanych wptywow z dziatalnosci serwisowe]
— brak mozliwosci wykorzystania metodologii

= Metoda skorygowanych aktywow netto — wartos¢ godziwa posiadanego majgtku, bez uwzglednienia wartosci komponentu serwisowego i potencjatu rozwoju
dziatalnosci na wiasny rachunek — niska adekwatnos¢ do wykorzystania dla potrzeb wyceny

Wyniki wyceny DCF Wyniki wyceny mnoznikowej Skorygowane aktywa netto
WACC % 10,9-11,1% EV/$EBITDA  P/BV** Aktywa netto 30.06.2025r. min PLN 55,8
Zdyskontowane FCFF w okresie prognozy min PLN -29,2 Parametr bazowy min PLN 26,2 55,8 Korekty min PLN 0,0
Zdyskontowana wartosc rezydualna min PLN 145,0 Mnoznik X 4,3X 0,83x  Skorygowane aktywa netto min PLN 55,8
Wartosc przedsiebiorstwa EV 30.06.2025 . min PLN 115,7 Wartosc przedsiebiorstwa EV 30.06.2025r. min PLN 112,5 - Wycena na 1 akcje PLN 4,32
Dtug netto 30.06.2025 r. min PLN 7,8 Dtug netto 30.06.2025 . min PLN 7.8 -
Wycena kapitatéw witasnych 30.06.2025r. min PLN 107,9 Wycena kapitatéw wiasnych 30.06.2025 r. min PLN 104,6 46,3
Kapitaty witasne na 1 akcje 30.06.2025 r. PLN 8,36 Kapitaty wiasne na 1 akcje 30.06.2025 r. PLN 8,11 3,59
Przedziat - / +0,5pp. WACC PLN 7,33-9.54 Przedziat - / +10% mnoznik PLN 7,30-8,92 3,23-3,95
Szacunkowy = W ocenie IPOPEMA, przy wykorzystaniu adekwatnych dla post-
. 3,23 7,30 _ 9,54 transakcyjnego profilu dziatalnosci Spotki metod wyceny, godziwa
przedziat S o . .
wycena Spotki na 30.06.2025 r. po realizacji scenariusza sprzedazy
wyceny na 0,00 2.00 4.00 6.00 8.00 10,00 wybranych aktywow Grupy zawiera sie szacunkowo w przedziale

akcje (PLN)

Zrédto: szacunki IPOPEMA 7,30-9,54 PLN na akcje
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Zastrzezenia prawne

Niniejszy dokument (,Dokument") zostat przygotowany w celu informacyjnego przedstawienia wybranych, podstawowych informacji i szacunkow dotyczgcych spoétki Kredyt Inkaso S.A. ("Spétka") podczas
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spotki, zaplanowanego na dzien 4 wrzesnia 2024 r. Dokument nie stanowi jakiejkolwiek oferty sprzedazy lub naktaniania do jakiejkolwiek oferty kupna lub sprzedazy
jakichkolwiek instrumentow finansowych, nie mozna na nim polega¢ w zwigzku z jakgkolwiek umowg lub zobowigzaniem oraz nie stanowi on reklamy lub promocji instrumentu finansowego, porady prawnej,
podatkowej, inwestycyjnej ani ustugi doradztwa inwestycyjnego. Dokument jest publikowany jako materiat wspierajgcy proces przegladu opcji strategicznych Spotki | odnosi sie do jednego ze scenariuszy,
ktory moze byc¢ wdrozony w wyniku zakonczenia przeglgdu opcji strategicznych. Ostatecznego wyboru preferowanej struktury transakcji, sposrod opcji rozwazanych przez Spotke, dokonajg akcjonariusze
Spotki w drodze przyjecia stosownej uchwaty na Nadzwyczajnym Walnym Zgromadzeniu Spotki.

Dokument zawiera wytgcznie podstawowe informacje i szacunki, ktore zostaty przygotowane zgodnie z informacjami posiadanymi przez Spotke na dzien 21 sierpnia 2024. Informacje zawarte w Dokumencie
nie zostaly poddane niezaleznej weryfikacji I mogg w kazdej chwili ulec zmianie, bez obowigzku uprzedniego powiadomienia. Spotka nie jest zobowigzana do aktualizowania Dokumentu. Odbiorca
Dokumentu musi dokonac wtasnej, niezaleznej oceny | przeprowadzi¢ takg analize, jakg uzna za konieczng w celu prawidtowego zrozumienia informacji i1 opinii zawartych w Dokumencie oraz wynikajgcych z
nich konsekwencii.

Dokument zawiera informacje dotyczgce przysztosci, jednakze informacje te nie mogg byc¢ traktowane jako zapewnienia czy prognozy odnosnie oczekiwanych, przysztych zdarzen oraz wynikow. Wszelkie
stwierdzenia poza stwierdzeniami dotyczgcymi faktow historycznych zawarte w Dokumencie, w tym w szczegodlnosci stwierdzenia dotyczgce sytuacji finansowe] Spotki, rozwazanej transakcji, strategii
biznesowej, plandw i celow Zarzgdu dotyczacych dziatalnosci Spotki w przysztosci stanowig stwierdzenia dotyczgce przysztosci. Faktyczne zdarzenia i wyniki mogg w istotny sposob rézni¢ sie od
oczekiwanych, przysztych zdarzen oraz wynikow opisanych w Dokumencie. W szczegolnosci Spotka zastrzega, ze szacunki zawarte w niniejszym Dokumencie uwzgledniajg portfele wierzytelnosci zakupione
do dnia 30 czerwca 2024 | nie uwzgledniajg wszystkich biezgcych zakupow. Stwierdzenia dotyczgce przysztosci wigzg sie z szeregiem znanych i nieznanych ryzyk, niepewnosci oraz innych istotnych
czynnikow, ktore mogg wptyng¢ na wyniki, poziom dziatalnosci, osiggane cele Spotki oraz jej spotek zaleznych i spowodowac, ze bedg one istotnie odmienne od zaktadanych przysztych wynikow wyrazonych
w stwierdzeniach dotyczgcych przysziosci. Stwierdzenia dotyczgce przyszitosci formutowane sg w oparciu o szereg zatozen dotyczgcych aktualnej oraz przysztej strategii Spotki, a takze otoczenia, w ktoérym
Spotka bedzie funkcjonowata w przysztosci. Spotka zastrzega, ze stwierdzenia dotyczgce przysztosci nie stanowig gwarancji przysztych wynikow oraz rzeczywista sytuacja finansowa, strategia biznesowa,
plany oraz zamiary Zarzgdu co do przysziej dziatalnosci Spétki mogg znaczgco réznic¢ sie od tych wskazanych lub sugerowanych przez stwierdzenia dotyczace przysztosci zawarte w Dokumencie. Ponadto,
nawet w przypadku gdy w przyszitosci sytuacja finansowa Spotki, jej strategia biznesowa, plany oraz zamiary Zarzadu co do przysztej dziatalnosci Spotki bedzie pokrywata sie ze stwierdzeniami dotyczgcymi
przysztosci zawartymi w Dokumencie, osiggniecie tych rezultatow nie moze by¢ traktowane jako wyznacznik dla rezultatow, ktére bedg osiggane w kolejnych przysztych okresach.

Spotka ani zaden z jej doradcow nie moze zagwarantowacC poprawnosci i kompletnosci informacji zawartych w niniejszym Dokumencie. Spotka ani zaden z jej doradcow, ani cztonkowie ich organow,
pracownicy, wspotpracownicy, doradcy, ich przedstawiciele ani inne osoby biorgce udziat w sporzgdzaniu Dokumentu nie sktadajg zadnych oswiadczen ani gwarancji, wyraznych lub dorozumianych, co do
rzetelnosci, doktadnosci, kompletnosci lub poprawnosci informacji | opinii zawartych w Dokumencie oraz co do oczekiwanych przysztych zdarzen oraz wynikow opisanych w Dokumencie. Spotka ani zaden z
je] doradcow, ani cztonkowie ich organdw, pracownicy, wspotpracownicy, doradcy, ich przedstawiciele ani inne osoby biorgce udziat w sporzgdzaniu Dokumentu nie ponoszg zadnej odpowiedzialnosci z
jakiegokolwiek powodu zwigzanego z wykorzystaniem Dokumentu. Ponadto, zadne informacje zawarte w Dokumencie nie stanowig zobowigzania ani oSwiadczenia ze strony Spotki, Zarzgdu Spofki, jej
doradcow lub wskazanych osoéb.

NINIEJSZY DOKUMENT NIE MOZE BYC UDOSTEPNIANY, KOPIOWANY ANI CYTOWANY BEZ UPRZEDNIEJ PISEMNEJ ZGODY SPOtKI. W SZCZEGOLNOSCI, DOKUMENT, ANI ZADNA JEGO KOPIA
NIE MOZE BYC ROZPOWSZECHNIANA BEZPOSREDNIO LUB POSREDNIO NA TERENIE STANOW ZJEDNOCZONYCH AMERYKI, AUSTRALII, JAPONII LUB KANADY, ANI PRZEKAZYWANA
OBYWATELOM LUB REZYDENTOM PANSTWA, W KTORYM JEJ ROZPOWSZECHNIANIE MOZE PODLEGAC OGRANICZENIOM WYNIKAJACYM Z OBOWIAZUJACYCH PRZEPISOW PRAWA. OSOBY,
KTORE WEJDA W POSIADANIE NINIEJSZEGO DOKUMENTU POWINNY UZYSKAC INFORMACJE NA TEMAT WSZELKICH ZWIAZANYCH Z NIM OGRANICZEN ORAZ ICH PRZESTRZEGAC.

NIEPRZESTRZEGANIE TAKICH OGRANICZEN MOZE STANOWIC NARUSZENIE PRAWA OBOWIAZUJACEGO W DANEJ JURYSDYKCJI
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