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1. LIST PREZESA ZARZADU

todz, 21 marca 2019 rok

Szanowni Paristwo,

W imieniu Zarzqdu Spdtki Kancelaria Prawna — Inkaso WEC S.A. przedstawiam Paristwu raport roczny Spotki za
rok 2018 oraz raport skonsolidowany Grupy Kapitatowej.

Miniony rok byt dla Spotki Kancelaria Prawna — Inkaso WEC S.A. okresem dalszego umacniania swojej pozycji
na rynku windykacji i zarzqdzania wierzytelnosciami B2B sektora MSP w Polsce oraz rozwijania sektora
windykacji masowej.

W 2018 roku dziatalnos¢ Emitenta koncentrowata sie gtdwnie na obstudze wierzytelnosci b2b. Poprzez aktywne
dziatania sprzedazowe Spdtka pozyskiwata zlecenia inkasa na windykacje wierzytelnosci z tego sektora. W roku
2018 Spotka pozyskata okoto 1100 spraw windykacyjnych b2b o wartosci nominalnej blisko 22 min PLN. Emitent
rozwijat sie dynamicznie takze w zakresie faktoringu oraz pozyczek dla firm osiggajgc w tym segmencie
przychod w wysokosci 505.235,47 PLN. Jednoczesnie w celu dalszej dywersyfikacji przychodow Spdtka
kontynuowata dziatalnos¢ w segmencie wierzytelnosci masowych. Na dzieni publikacji niniejszego raportu
wartos¢ nominalna zakupionych pakietow wierzytelnosci konsumenckich wynosi ponad 20.863.152,70 PLN. W
roku 2018 spotka uzyskata przychody netto w tym segmencie w wysokosci 402.963,97 PLN przy sciggalnosci
544.140,76 PLN. Spdtka swiadczy rowniez ustugi outsorcingu windykacyjnego wierzytelnosci masowych. Na
dzien publikacji raportu obstugujemy ustugowo wierzytelnosci masowe o wartosci 21.109.104,83 PLN. Dodajqc
do tego wierzytelnosci b2b, ktdore spdtka zarzqdza na rzecz swoich klientow o wartosci 99.618.896,10 PLN
otrzymujemy wartos¢ catkowitq wierzytelnosci zarzqdzanych przez Spdtke, ktdra wynosi 141.591.153 PLN
(stownie: sto czterdziesci jeden milionow piecset dziewiecdziesigt jeden tysiecy sto piecdziesigt trzy ztote).

Aktualng sytuacje finansowq Grupy Kapitatowej nalezy ocenic¢ jako stabilng. Suma bilansowa Grupy wzrosta o
9.708.720,01 PLN w stosunku do roku ubiegtego. Przychody operacyjne wyniosty 7.255.980,48 PLN i zwiekszyty
sie 0 18,62% w stosunku do roku ubiegtego. Koszty dziatalnosci operacyjnej wyniosty 6.464.321,60 PLN i wzrosty
w stosunku do roku ubiegtego o 22,23%. Rok zakonczyt sie zyskiem z dziatalnosci operacyjnej w wysokosci
1.693.623,81 PLN oraz ostatecznym wynikiem finansowym netto 1.063.172,51 PLN co stanowi wzrost o 22,0%
w stosunku do roku 2017.

Wierzymy, ze podejmowane przez nas dziatania przyczyniq sie do dalszego poprawienia wynikéw spotki,
zwiekszania przychoddw i zyskow i budowania wartosci dla naszych Akcjonariuszy.

. _‘A/>/,

RemigM'iﬁeziﬁski
/Pfezes Zarzqdu
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Kancelaria Prawna = Inkaso WEC S.A.

ul, Piotrkowska 270,90-361 todt
NIP 725 204 28 00 REGON 10 10 64 884

KRS 0000381779
tel./fax (42) 681 74 74/70
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2. INFORMACJE O SPOLCE

SIEDZIBA £odz

ADRES ul. Piotrkowska 270 90-361 t6dz
TELEFON +48 (42) 681 74 74

FAX +48 (42) 681 74 70

ADRES POCZTY ELEKTRONICZNEJ biuro@kancelariawec.eu

ADRES STRONY INTERNETOWEJ www.kancelariawec.eu

NIP 725-204-28-00

REGON 101064884

3. WYBRANE DANE FINANSOWE ROCZNEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Spoétka prezentuje wybrane dane finansowe, zawierajgce podstawowe pozycje rocznego sprawozdania
finansowego (w PLN oraz w EURO) za 2018 rok wraz z danymi poréwnywalnymi za poprzedni rok obrotowy tj.
za 2017 r.

WYBRANE DANE FINANSOWE Z BILANSU

Dane wyrazone w Euro zostaty przeliczone wedtug sredniego kursu NBP przypadajgcego na dzien bilansowy:
a. Zdnia 29.12.2017 roku —tabela nr 251/A/NBP/2017 — kurs 4,1709 PLN/EUR.
b. Zdnia31.12.2018 roku — tabela nr 252/A/NBP/2018 — kurs 4,3000 PLN/EUR.

Wyszczegdlnienie PLN 31.12.2018r EURO 31.12.2018r PLN 31.12.2017 r EURO 31.12.2017 r

Kapitat wtasny 5169 744,17 1202 266,09 2302 150,34 551 955,30
Kapitat podstawowy 988 200,00 229 813,95 494 100,00 118 463,64
Naleznosci dtugoterminowe 8801 949,23 2 046 964,94 2539 881,61 608 952,89
Naleznosci krétkoterminowe 6909 408,67 1606 839,23 5146 652,58 1233942,93
Inwestycje dtugoterminowe 137 000,00 31 860,47 137 000,00 32 846,63
Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne 1925197,39 447 720,32 697 167,17 167 150,30
Zobowigzania dtugoterminowe 1342 386,47 312 182,90 2492 158,32 597 510,93
Zobowigzania krétkoterminowe 6378 061,11 1483 270,03 4038 082,83 968 156,23

Tabela 1 — Wybrane dane z bilansu Spétki

WYBRANE DANE FINANSOWE Z RACHUNKU ZYSKOW | STRAT
Wybrane pozycje Rachunku Zyskéw i Strat przeliczcono wedtug Sredniej arytmetycznej kursow srednich

opublikowanych przez NBP na ostatni dzien kazdego miesigca okresu obrotowego:
a. Zaokres01.01.2017-31.12.2017 roku — kurs 4,2447 PLN/EUR.
b. Zaokres01.01.2018-31.12.2018 roku — kurs 4,2669 PLN/EUR.

Wyszczegdlnienie PLN 31.12.2018r EURO 31.12.2018r PLN 31.12.2017 r EURO 31.12.2017 r

Przychody netto ze sprzedazy 6731 287,50 1577 559,24 5878984,43 1385 017,65
Koszty dziatalnosci operacyjnej 5922 475,23 1388 004,23 5027 872,95 1184 506,08
Amortyzacja 224 664,39 52 652,84 151 320,48 35 649,28
Zysk(strata) na sprzedazy 808 812,27 189 555,01 851111,48 200 511,57
Pozostate przychody operacyjne 1055 348,50 247 333,78 851 357,35 200 569,50
Pozostate koszty operacyjne 173 825,99 40 738,24 319 735,94 75 325,92
Zysk(strata) na dziatalnosci operacyjnej 1690 334,78 396 150,55 1382732,89 325 755,15
Przychody finansowe 130 074,56 30 484,56 95 274,34 22 445,48
Koszty finansowe 513 709,83 120 394,16 313 859,92 73 941,60
Zysk/strata brutto 1306 699,51 306 240,95 1164 147,31 274 259,03
Zysk/strata netto 1068 670,51 250 455,95 925172,31 217 959,41

Tabela 2 Wybrane dane z Rachunku Zyskéw i Strat
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4. WYBRANE DANE FINANSOWE ROCZNEGO SKONSOLIDOWANEGO
SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Zasady przeliczania danych finansowych na euro:

- wybrane pozycje bilansu przeliczono wedtug kursu sredniego EUR podanego przez Narodowy Bank Polski:
a. Zdnia29.12.2017 roku —tabela nr 251/A/NBP/2017 — kurs 4,1709 PLN/EUR.
b. Zdnia31.12.2018 roku — tabela nr 252/A/NBP/2018 — kurs 4,3000 PLN/EUR.

Wyszczegdlnienie PLN 31.12.2018r EURO 31.12.2018 r PLN 31.12.2017 r EURO 31.12.2017 r

Kapitat wtasny 5167 817,64 1201 818,06 2305 721,81 552 811,58
Kapitat podstawowy 988 200,00 229 813,95 494 100,00 118 463,64
Naleznosci dtugoterminowe 8 801 949,23 2 046 964,94 2539 881,61 608 952,89
Naleznosci krétkoterminowe 7 044 840,62 1638 335,03 5246 232,13 1257 817,77
Inwestycje dtugoterminowe 0,00 0,00 0,00 0,00
Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne 1934 026,28 449 773,55 709 380,16 170 078,44
Zobowigzania dtugoterminowe 1342 386,47 312 182,90 2492 158,32 597 510,93
Zobowigzania krotkoterminowe 6 363 358,96 1479 850,92 4014 018,46 962 386,65

Tabela 3 — Wybrane dane z bilansu skonsolidowanego

- wybrane pozycje Rachunku Zyskéw i Strat oraz Rachunku przeptywdéw pienieznych przeliczono wedtug
sredniej arytmetycznej kurséw srednich opublikowanych przez NBP na ostatni dzien kazdego miesigca okresu

obrotowego:
a. Zaokres01.01.2017-31.12.2017 roku — kurs 4,2447 PLN/EUR.
b. Zaokres01.01.2018-31.12.2018 roku — kurs 4,2669 PLN/EUR.

Wyszczegdlnienie PLN 31.12.2018r EURO 31.12.2018r  PLN 31.12.2017r EURO 31.12.2017 r
Przychody netto ze sprzedazy produktéw 7 255 980,48 1700527,43 6120 288,83 1441 866,05
Zysk (strata) z dziatalnoéci operacyjnej 1693 623,81 396 921,37 1378712,71 324 808,05
Zysk (strata) brutto 1306 689,19 306 238,53 1112 898,23 262 185,37
Zysk (strata) netto 1063 172,51 249 167,43 871 458,85 205 305,17
Przep’fyv.vy . pieniezne netto z dziatalnosci -1182 359,12 -277 100,26 -837 629,36 -197 335,35
operacyjnej

Przeplwa Pienieine netto z dziatalnosci -124 866,93 -29 264,09 -385 024,71 -90707,17
inwestycyjnej

Aktywa, razem 20814 840,19 4878211,39 11106 120,18 2 616 467,64
Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania 15587 375,49 3653091,35 8740517,99 2 059 160,36
Zobowigzania dtugoterminowe 1342 386,47 314 604,62 2492 158,32 587 122,37
Zobowigzania krotkoterminowe 6 363 358,96 1491 330,70 4014 018,46 945 654,22
Kapitat wtasny 5167 817,64 1211 141,03 2305 721,81 543 200,18

Tabela 4 Wybrane dane z skonsolidowanego Rachunku Zyskéw i Strat
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5. OSWIADCZENIA ZARZADU

OSWIADCZENIE ZARZADU W SPRAWIE RZETELNOSCI SPORZADZENIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Zarzqd Spotki Kancelaria Prawna — Inkaso WEC Spotka Akcyjna oswiadcza, ze wedle jego najlepszej wiedzy,
roczne jednostkowe i skonsolidowane sprawozdanie finansowe | dane pordwnywalne zostaty sporzqdzone
zgodnie z przepisami obowiqgzujgcymi Emitenta lub standardami uznawanymi w skali miedzynarodowej, oraz ze
odzwierciedlajg w sposdb prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majgtkowgq i finansowq emitenta oraz jego wynik
finansowy, oraz Ze sprawozdanie z dziatalnosci emitenta i grupy kapitatowej emitenta zawierajg prawdziwy
obraz sytuacji emitenta i jego grupy, w tym opis podstawowych zagrozen i ryzyk.

tddz, dnia 21 marca 2019 roku

/. SPatumolt - Pnogiistug
Remiqius? Brzeziriski Sylwia Pastusiak-Brzeziriska
ezes Zarzqdu Cztonek Zarzqdu
/ﬁ . Kancelaria Prawna - Inkaso WEC S.A.

ul. Piotrkowska 270,90-361 todi
NIP 725 204 28 00 REGON 10 10 64 884
KRS 0000381773
tel./fax (42) 681 74 74/70

OSWIADCZENIE ZARZADU W SPRAWIE DOKONANIA WYBORU FIRMY AUDYTORSKIEJ

Zarzqd Spdtki Kancelaria Prawna — Inkaso WEC Spdtka Akcyjna oswiadcza, ze podmiot uprawniony do
badania jednostkowego i skonsolidowanego sprawozdania finansowego, KPW Audytor sp. z o.0. z siedzibg w
todzi, wpisany na liste podmiotow uprawnionych do badania sprawozdan finansowych prowadzonq przez
Krajowq Izbe Biegtych Rewidentow pod nr 3640, zostat wybrany zgodnie z przepisami prawa oraz ze podmiot
ten oraz biegli rewidenci dokonujgcy badania tego sprawozdania, spetniali warunki do wyrazenia
bezstronnej i niezaleznej opinii o badaniu, zgodnie z wtasciwymi przepisami prawa krajowego.

todz, dnia 21 marca 2019 roku

/

v afunoldt - Ane g
RemigM Brzeziriski Sylwia Pastusiak-Brzezinska
ezes Zarzqdu Cztonek Zarzqdu
/Pr . Kancelaria Prawna - Inkaso WECS.A.

ul. Piotrkowska 270,90-361 t6dé
NIP 725 204 28 00 REGON 10 10 64 884
KRS 0000381773
tel./fax (42) 681 74 74/70
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6. INFORMACJA NT. STOSOWANIA PRZEZ SPOLKE ZASAD LADU

KORPORACYJNEGO

Oswiadczenie spotki Kancelaria Prawna — Inkaso WEC S.A. w przedmiocie przestrzegania przez spotke zasad
zawartych w Zataczniku Nr 1 do Uchwaty Nr 795/2008 Zarzadu Gietdy z dnia 31 pazdziernika 2008 r. ,Dobre
praktyki spétek notowanych na NewConnect”, zmienionych Uchwatg Nr 293/2010 Zarzadu Gietdy Papieréw

Wartosciowych w Warszawie S.A. z dnia 31 marca 2010 r. w sprawie zmiany dokumentu ,,Dobre Praktyki Spotek

Notowanych na NewConnect”

Zasada

Spoétka powinna prowadzi¢ przejrzysta i efektywnag polityke informacyjna,
zarébwno z wykorzystaniem tradycyjnych metod, jak i z uzyciem
nowoczesnych technologii, zapewniajgcych szybkos¢, bezpieczenstwo oraz

Tak/nie/

nie dotyczy

Komentarz

Z wytgczeniem transmisji obrad walnego zgromadzenia z
wykorzystaniem sieci Internet, rejestracji przebiegu obrad
i upublicznienia go na stronie internetowej

szeroki dostep do informacji. Spdtka korzystajgc w jak najszerszym stopniu z TAK
tych metod, powinna zapewni¢ odpowiednia komunikacje z inwestorami i W ocenie Zarzadu Emitenta koszty zwigzane z techniczng
analitykami, umozliwia¢ transmitowanie obrad walnego zgromadzenia z obstugg transmisji oraz rejestracji przebiegu obrad
wykorzystaniem sieci Internet, rejestrowac przebieg obrad i upublicznia¢ go walnego  zgromadzenia s3  niewspdtmierne  do
na stronie internetowe;. potencjalnych korzysci
Spotka powinna zapewnic¢ efektywny dostep do informacji niezbednych do TAK
oceny sytuacji i perspektyw spétki oraz sposobu jej funkcjonowania.
Spotka prowadzi korporacyjng strone internetowa i zamieszcza na
3.1 niej: podstawowe informacje o spotce i jej dziatalnosci (strona  TAK
startowa),
Emitent zamieszcza na swojej stronie internetowej opis
dziatalnosci Spoétki bez wskazania rodzaju dziatalnosci z
Ktorei kui S hodéw. Emi .
opis dziatalnosci emitenta ze wskazaniem rodzaju dziatalnosci, z tore] 'uzys uje, na]WI.chJ przychodow , mltent' nie
3.2 Ktdrei emitent uzvskuie naiwiecel przvehodéw NIE wskazuje podziatu osigganych przychoddéw, gdyz ze
] YskU) Jwigcej przy ! wzgledu na rodzaj prowadzonej dziatalnosci Spétka osigga
zdecydowang wiekszos$¢ swoich przychoddéw z dziatalnosci
windykacyjnej.
Emitent prowadzi analize rynku na ktérym dziata oraz na
opis rynku, na ktérym dziata emitent, wraz z okresleniem pozycji ktorym dZIah.Jq 1ego .s'po.’(kl zalezne na potr.zeby Zarzqdu' I
3.3 . NIE podejmowania decyzji biznesowych. W zwigzku z tym, ze
emitenta na tym rynku, . ; . . A
rynek na ktérym dziata Emitent podlega ciggtym zmianom,
Emitent nie zamierza stosowac danej dobrej praktyki.
Informacje na temat Cztonkdw Organdw Spoétki dostepne
3.4 zyciorysy zawodowe cztonkdw organdw spotki, TAK s3 W memorandum zamieszczonym na stronie
internetowej emitenta, pkt. 5.21.2, str. 74.
powziete przez zarzad, na podstawie oswiadczenia cztonka rady
35 nadzorczej, informacje o powigzaniach cztonka rady nadzorczej z NIE
' akcjonariuszem dysponujgcym akcjami reprezentujgcymi nie mniej
niz 5% ogdlnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu spotki,
3.6 dokumenty korporacyjne spotki, TAK
3.7 zarys plandw strategicznych spétki, TAK
opublikowane prognozy wynikéw finansowych na biezacy rok
3.8 obrotowy, wraz z zatozeniami do tych prognoz oraz korektami do  NIE
tych prognoz (w przypadku gdy emitent publikuje prognozy),
strukture akcjonariatu emitenta, ze wskazaniem gtéwnych
3.9 ) : N . . TAK
akcjonariuszy oraz akcji znajdujacych sie w wolnym obrocie,
3.10 dane oraz kontakt do osoby, ktdra jest odpowiedzialna w spétce za TAK

relacje inwestorskie oraz kontakty z mediami,
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3.11 (skreslony)

3.12 opublikowane raporty biezace i okresowe TAK
kalendarz zaplanowanych dat publikacji finansowych raportéw
3.13 okresowych, dat walnych zgromadzen, a takie spotkan z TAK
inwestorami i analitykami oraz konferencji prasowych,
informacje na temat zdarzen korporacyjnych, takich jak wyptata
dywidendy, oraz innych zdarzer skutkujacych nabyciem lub
ograniczeniem praw po stronie akcjonariusza, z uwzglednieniem
3.14 L X .. . TAK
termindéw oraz zasad przeprowadzania tych operacji. Informacje te
powinny by¢ zamieszczane w terminie umozliwiajgcym podjecie
przez inwestorow decyzji inwestycyjnych,
3.15 (skreslony) -
W zwigzku ze spodziewang matg iloscig pytan
. . . . . kej i g koni SCi ich k
pytania akcjonariuszy dotyczace spraw objetych porzadkiem obrad, a cJonarluszy. omecznosga ) ¢ - dodat. owego
. . . protokotowania oraz faktu, ze najczesciej pytania takie
3.16 zadawane przed i w trakcie walnego zgromadzenia, wraz z NIE )
o . dotycza spraw porzadkowych walnego zgromadzenia,
odpowiedziami na zadawane pytania, . . L . . .
Spoétka nie decyduje sie na stosowanie przedmiotowej
praktyki.
informacje na temat powodéw odwotania walnego zgromadzenia,
3.17 K . . TAK
zmiany terminu lub porzadku obrad wraz z uzasadnieniem,
informacje o przerwie w obradach walnego zgromadzenia i
3.18 ) TAK
powodach zarzadzenia przerwy,
informacje na temat podmiotu, z ktérym spétka podpisata umowe o
Swiadczenie ustug Autoryzowanego Doradcy ze wskazaniem nazwy,
3.19 ) h X . TAK
adresu strony internetowej, numeréw telefonicznych oraz adresu
poczty elektronicznej Doradcy
3.20 Inf(?rmaqe na temat podmiotu, ktéry petni funkcje animatora akcji TAK
emitenta
dokument informacyjny (prospekt emisyjny) spétki, opublikowany w
3.21 ) ) s TAK
ciggu ostatnich 12 miesiecy,
3.22 (skreslony) -
Informacje zawarte na stronie internetowej powinny by¢ zamieszczane w
sposéb umozliwiajgcy tatwy dostep do tych informacji. Emitent powinien
dokonywac aktualizacji informacji umieszczanych na stronie internetowej. W TAK
przypadku pojawienia sie nowych, istotnych informacji lub wystgpienia
istotnej zmiany informacji umieszczanych na stronie internetowej,
aktualizacja powinna zostac przeprowadzona niezwtocznie.
Spotka prowadzi korporacyjng strone internetowg, wedtug wyboru emitenta,
w jezyku polskim lub angielskim. Raporty biezgce i okresowe powinny by¢
zamieszczane na stronie internetowej co najmniej w tym samym jezyku, w  TAK
ktérym nastepuje ich publikacja zgodnie z przepisami obowigzujgcymi
emitenta.
Spotka powinna prowadzi¢ polityke informacyjng ze szczegdlnym
uwzglednieniem potrzeb inwestoréw indywidualnych. W tym celu Spétka, Spoétka publikuje wszystkie istotne informacje w
poza swojg strong korporacyjng powinna wykorzystywac¢ indywidualng dla  NIE systemach EBI i ESPl oraz na stronie internetowej w
danej spotki sekcje relacji inwestorskich  znajdujacga na  stronie zaktadce ,Relacje inwestorskie”
www.GPWInfoStrefa.pl.
Emitent powinien utrzymywa¢ biezace kontakty z przedstawicielami
Autoryzowanego Doradcy, celem umozliwienia mu prawidtowego TAK

wykonywania swoich obowigzkéw wobec emitenta. Spdtka powinna
wyznaczy¢ osobe odpowiedzialng za kontakty z Autoryzowanym Doradca.
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W przypadku, gdy w spdtce nastapi zdarzenie, ktére w ocenie emitenta ma
istotne znaczenie dla wykonywania przez Autoryzowanego Doradce swoich
obowigzkéw, emitent niezwlocznie powiadamia o tym fakcie
Autoryzowanego Doradce.

TAK

Emitent powinien zapewni¢ Autoryzowanemu Doradcy dostep do wszelkich
dokumentéw i informacji niezbednych do wykonywania obowigzkéw
Autoryzowanego Doradcy.

TAK

Emitent przekazuje w raporcie rocznym: informacje na temat tgcznej
9.1 wysokosci wynagrodzenn wszystkich cztonkdéw zarzadu i rady
nadzorczej,

TAK

informacje na temat wynagrodzenia Autoryzowanego Doradcy
9.2 otrzymywanego od emitenta z tytutu Swiadczenia wobec emitenta
ustug w kazdym zakresie.

NIE

10.

Cztonkowie zarzadu i rady nadzorczej powinni uczestniczy¢é w
obradach walnego zgromadzenia w skfadzie umozliwiajgcym
udzielenie merytorycznej odpowiedzi na pytania zadawane w
trakcie walnego zgromadzenia.

NIE

Ze wzgledu na konieczno$¢ zachowania tajemnicy
handlowej i poufnosci zawartej umowy, Emitent nie
bedzie stosowat powyiszej praktyki w sposdb ciagty.

11.

Przynajmniej 2 razy w roku emitent, przy wspdtpracy
Autoryzowanego Doradcy, powinien organizowa¢ publicznie
dostepne spotkanie z inwestorami, analitykami i mediami.

NIE

Spotka rozwaza mozliwosé organizacji takich spotkan i w
przypadku zmiany decyzji ztozy stosowne oswiadczenie

12.

Uchwata walnego zgromadzenia w sprawie emisji akcji z prawem
poboru powinna precyzowaé cene emisyjng albo mechanizm jej
ustalenia lub zobowigzaé organ do tego upowazniony do ustalenia
jej przed dniem ustalenia prawa poboru, w terminie umozliwiajgcym
podjecie decyzji inwestycyjnej.

TAK

13.

Uchwaty walnego zgromadzenia powinny zapewnia¢ zachowanie
niezbednego odstepu czasowego pomiedzy decyzjami
powodujagcymi okreslone zdarzenia korporacyjne a datami, w
ktdérych ustalane s prawa akcjonariuszy wynikajace z tych zdarzen
korporacyjnych.

TAK

13a.

W przypadku otrzymania przez zarzad emitenta od akcjonariusza
posiadajacego co najmniej potowe kapitatu zaktadowego lub co
najmniej potowe ogdtu gtosdw w spdtce, informacji o zwotaniu przez
niego nadzwyczajnego walnego zgromadzenia w trybie okreslonym
w art. 399 § 3 Kodeksu spoétek handlowych, zarzad emitenta
niezwtocznie dokonuje czynnosci, do ktérych jest zobowigzany w
zwigzku z organizacja i przeprowadzeniem walnego zgromadzenia.
Zasada ta ma zastosowanie rowniez w przypadku upowaznienia
przez sad rejestrowy akcjonariuszy do zwotania nadzwyczajnego
walnego zgromadzenia na podstawie art. 400 & 3 Kodeksu spotek
handlowych.

TAK

14.

Dzien ustalenia praw do dywidendy oraz dziern wyptaty dywidendy
powinny by¢ tak ustalone, aby czas przypadajgcy pomiedzy nimi byt
mozliwie najkrotszy, a w kazdym przypadku nie dtuzszy niz 15 dni
roboczych. Ustalenie diuzszego okresu pomiedzy tymi terminami
wymaga szczegdtowego uzasadnienia.

TAK

15.

Uchwata walnego zgromadzenia w sprawie wyptaty dywidendy
warunkowej moze zawierac tylko takie warunki, ktérych ewentualne
ziszczenie nastgpi przed dniem ustalenia prawa do dywidendy.

TAK

16.

Emitent publikuje raporty miesieczne, w terminie 14 dni od
zakoriczenia miesigca. Raport miesieczny powinien zawiera¢ co
najmnie;j:

e informacje na temat wystapienia tendencji i zdarzerh w otoczeniu
rynkowym emitenta, ktére w ocenie emitenta mogg mie¢ w
przysztosci istotne skutki dla kondycji finansowej oraz wynikéw
finansowych emitenta,

* zestawienie wszystkich informacji opublikowanych przez emitenta

NIE

W opinii Zarzadu Emitenta, w okresach miesiecznych
wystarczajgce jest nalezyte wypetnianie przez Spotke
obowigzkéw informacyjnych. Spétka publikuje raporty
kwartalne zawierajgce informacje pozwalajgce ocenié
biezacg dziatalnos¢ Emitenta.
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w trybie raportu biezacego w okresie objetym raportem,

e informacje na temat realizacji celéw emisji, jezeli taka realizacja,
chocby w czesci, miata miejsce w okresie objetym raportem,

¢ kalendarz inwestora, obejmujacy wydarzenia majgce mie¢ miejsce
w nadchodzacym miesigcu, ktore dotycza emitenta i sg istotne z
punktu widzenia interesow inwestoréw, w szczegdélnosci daty
publikacji ~ raportéw  okresowych,  planowanych  walnych
zgromadzen, otwarcia subskrypcji, spotkan z inwestorami lub
analitykami, oraz oczekiwany termin publikacji raportu
analitycznego.

W przypadku naruszenia przez emitenta obowigzku informacyjnego
okreslonego w Zataczniku Nr 3 do Regulaminu Alternatywnego
Systemu Obrotu (,Informacje biezace i okresowe przekazywane w

16a. alternatywnym systemie obrotu na rynku NewConnect”) emitent TAK
powinien niezwtocznie opublikowaé, w trybie witasciwym dla
przekazywania raportéw biezgcych na rynku NewConnect,
informacje wyjasniajaca zaistniatg sytuacje.

17. (skreslony)
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7. OPIS CZYNIKOW RYZYKA ZWIAZANYCH Z DZIALALNOSCIA ORAZ Z
OTOCZENIEM, W KTORYM DZIALA SPOLKA

2.1 Czynniki ryzyka zwigzane z otoczeniem, w ktérym dziata Emitent

Ryzyko wplywu sytuacji makroekonomicznej na wyniki Emitenta

Sytuacja gospodarcza Polski oraz, w mniejszym stopniu, Swiatowa, majg wptyw na wyniki finansowe Emitenta.
Ewentualne zmniejszenie tempa i dynamiki wzrostu produktu krajowego brutto, naktadéw na konsumpcje lub
naktadow inwestycyjnych oraz innych wskaZznikdw makroekonomicznych moze niekorzystnie wptynac¢ na
poziom przychoddw ze sprzedazy Emitenta, a tym samym na sytuacje finansowg Spotki. Niekorzystna sytuacja
makroekonomiczna moze mie¢ negatywny wptyw na skutecznosé dziatan Emitenta przy realizacji $wiadczonych
ustug lub na wiekszg szkodowos¢ portfela naleznosci (wynikajacych z udzielanych pozyczek oraz ustug
faktoringu), co moze wptyna¢ na pogorszenie wynikéw finansowych Emitenta. Nalezy jednak podkresli¢, iz ze
wzgledu na specyfike niektdrych swiadczonych ustug, pogorszenie sytuacji gospodarczej moze wptynac¢ na
zwiekszony popyt na niektdre ustugi oferowane przez Emitenta. Moze to w sposdb naturalny zmniejszac ryzyko
wynikajgce ze zmiennej sytuacji makroekonomicznej.

Ryzyko konkurencji

Dziatalno$¢ prowadzona przez Emitenta jest realizowana w wysokokonkurencyjnym srodowisku. Wiele
podmiotow dziatajgcych w podobnych segmentach dziatalnosci posiada wieksze zasoby niz Emitent.
Dodatkowo niejednokrotnie wytgcznie cena, a nie gwarancja jakosci i skutecznosci ustug, stanowi podstawe
wyboru oferty przez potencjalnych klientow. Stosunkowo niskie bariery wejscia na rynek ustug doradczych i
windykacyjnych powoduja, ze mogg sie pojawi¢ nowe podmioty konkurencyjne. Nasilenie dziatan
konkurencyjnych moze spowodowaé, ze pozycja rynkowa Emitenta ostabnie, co w konsekwencji moze
spowodowac zmniejszenie ilosci pozyskiwanych zlecen oraz pogorszenie ich rentownosci, co z kolei moze
negatywnie wptyng¢ na wyniki finansowe i ptynnos¢ Emitenta. Ryzyko zaistnienia takiej sytuacji jest
minimalizowane poprzez fakt, iz obecnie najwieksze podmioty w branzy dziatajg przede wszystkim w innym
segmencie wierzytelnosci tzw. B2C (business to consumer) i w zwigzku z tym nie sg bezposrednimi
konkurentami Emitenta. Dodatkowo Emitent $wiadczy szeroki zakres réznorodnych ale czesto
komplementarnych ustug, co moze wyrdznia¢ Spétke na tle innych podmiotow prowadzgcych dziatalnosc¢ tylko
windykacyjna. Niektore obszary dziatalnosci Emitenta zwigzane sg z koniecznoscig udziatu w przetargach, przez
co Emitent musi nawigzac¢ bezposredniag rywalizacje z podmiotami konkurencyjnymi. Poziom zaangazowania
podmiotédw konkurencyjnych w przetargi, w ktoérych uczestniczy Emitent, moze pogorszy¢ rentownosé
transakcji realizowanych przez Spétke.

Ryzyko zmiennego otoczenia prawnego

Specyfika polskiego systemu prawnego jest znaczna i trudna do przewidzenia zmiennos¢, a takze czesto niska
jakos¢ prac legislacyjnych. Dlatego istotnym czynnikiem ryzyka dla dynamiki i rozwoju dziatalnosci Emitenta
mogg by¢ zmiany przepisdw lub ich interpretacji. Dotyczy to w szczegdlnosci przepisow podatkowych, prawa
pracy i ubezpieczen spotecznych, regulacji prawnych dotyczacych branz poszczegélnych klientéw Spoétki oraz
prawa spotek handlowych. W zwigzku z dostosowywaniem prawa polskiego do wymogdw Unii Europejskiej,
zmiany przepiséw prawnych mogg mie¢ powazny wptyw na otoczenie prawne dziatalnosci gospodarczej, w tym
dziatalnosci Emitenta. Kazde wejscie w zycie nowej, istotnej dla obrotu gospodarczego regulacji, moze wigzac
sie z problemami interpretacyjnymi, niejednolitym orzecznictwem sgddw, niekorzystnymi interpretacjami
przyjmowanymi przez organy administracji publicznej itd. Skutkiem wyzej wymienionych, niekorzystnych zmian
moze by¢ ograniczenie dynamiki dziatan oraz pogorszenie sie kondycji finansowej Emitenta. W biezgcym roku
szczegoblne znaczenie dla polskich przedsiebiorcéw bedzie miato wejscie w zycie tzw. Rozporzadzenia RODO,
nowej regulacji okreslajgcej zasady postepowania z danymi osobowymi przez administratorow danych
osobowych. Zakres koniecznych dziatann dostosowawczych moze by¢ znaczacy w przypadku niektérych
podmiotow. Jednoczesnie poziom kar za nieprzestrzeganie nowych przepisow jest dotkliwy. Celem ograniczenia
tego ryzyka Zarzad Emitenta na biezgco monitoruje zmiany kluczowych przepiséw prawnych i sposobu ich
interpretacji, starajgc sie z odpowiednim wyprzedzeniem dostosowywac strategie Emitenta do wystepujacych
zmian. W zakresie Rozporzgdzenia RODO Emitent prowadzi odpowiednie dziatania dostosowawcze.
Przeprowadzono m.in. szkolenia dla kluczowych pracownikéw. Nalezy réwniez podkresli¢, iz spotka z Grupy
Emitenta Swiadczy ustugi doradcze i wdrozeniowe w zakresie przepiséw Rozporzadzenia RODO.

0
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Ryzyko niekorzystnych zmian przepisow podatkowych

Niestabilno$¢ i nieprzejrzystos¢ polskiego systemu podatkowego, spowodowana zmianami przepisow i
niespéjnymi interpretacjami prawa podatkowego, stosunkowo nowe przepisy regulujgce zasady
opodatkowania, wysoki stopien sformalizowania regulacji podatkowych oraz rygorystyczne przepisy sankcyjne
mogg powodowac niepewnosc¢ w zakresie ostatecznych efektow podatkowych podejmowanych przez Emitenta
decyzji biznesowych. Dodatkowo istnieje ryzyko zmian przepisdw podatkowych, ktére mogg spowodowaé
wzrost efektywnych obcigzen fiskalnych i w rezultacie wptyna¢ na pogorszenie wynikéw finansowych Emitenta.
Zarzagd Emitenta na biezagco monitoruje zmiany kluczowych z punktu widzenia Emitenta przepisow
podatkowych i sposobu ich interpretacji, starajac sie z odpowiednim wyprzedzeniem dostosowywac strategie
Emitenta do wystepujacych zmian.

Ryzyko wystgpienia nieprzewidywalnych zdarzen

W przypadku zajscia nieprzewidywalnych zdarzen, takich jak np. wojny, ataki terrorystyczne lub nadzwyczajne
dziatanie sit przyrody, moze dojs¢ do niekorzystnych zmian w koniunkturze gospodarczej, co moze negatywnie
wptyngé na dziatalnos¢ Emitenta. Zarzgd Emitenta na biezgco monitoruje wystepujgce czynniki ryzyka dla
nieprzerwanej i niezaktéconej dziatalnosci Emitenta, starajgc sie z odpowiednim wyprzedzeniem reagowac na
dostrzegane czynniki ryzyka.

2.2 Czynniki ryzyka zwigzane dziatalnoscig Emitenta

Ryzyko przyjetej strategii

Emitent w 2017 r. podjat szereg dziatan, ktére zwiekszyty zakres prowadzonej dziatalnosci. W Il potowie 2017 r.
Emitent rozpoczat dziatalno$¢ polegajaca na zakupie na wtasny rachunek pakietéw wierzytelnosci oraz poprzez
spotke zalezng rozpoczat Swiadczenie ustug audytorskich i ksiegowych. W 2017 r. znaczgco wzrosta skala
dziatalnosci w zakresie faktoringu. Skutki przyjetych zmian oraz podjetych decyzji bedg widoczne dopiero w
dtuzszym horyzoncie czasu. Cho¢ Emitent zaktada, iz nowe obszary dziatalnosci bedg miaty pozytywny wptyw na
wyniki finansowe, istnieje ryzyko, iz przyjete kierunki rozwoju nie przyniosg efektow zgodnych z oczekiwaniami
Zarzadu Emitenta.

Ryzyko fluktuacji kadr

Emitent dziata w oparciu o wiedze oraz doswiadczenie zatrudnianych pracownikéw. Dalszy rozwdj Emitenta
zalezy w duzej mierze od stabilnosci zatrudnienia wysoko wykwalifikowanych pracownikdéw. Istnieje ryzyko
utraty kluczowych dla Spétki specjalistéw na skutek ich odejscia do spétek konkurencyjnych, co z kolei moze
skutkowac trudnosciami w prowadzeniu przez Emitenta biezgcej dziatalnosci. Nalezy jednak podkresli¢, iz w
znacznej mierze dziatalno$¢ Emitenta opiera sie na powtarzalnych procedurach.

Ryzyko niewyptacalnosci dtuznikow

W zwigzku ze $wiadczeniem ustug finansowania dziatalnosci przedsiebiorstw (poprzez faktoring, udzielanie
pozyczek lub wykup wierzytelnosci) istnieje ryzyko, iz dtuznicy Emitenta nie bedg wywigzywac sie ze swoich
zobowigzan. W takich sytuacjach Emitent moze nie odzyskac¢ w petni kwot udzielonego finansowania i poniesc z
tego tytutu straty, co negatywnie wptynie na wyniki finansowe. Dlatego tez w ramach wszystkich ustug
zwigzanych z finansowaniem przedsiebiorstw, Emitent stosuje procedury, ktére majg na celu zbadanie kondycji
potencjalnego dtuznika. Réwniez stosowane sg zabezpieczenia — weksel oraz w przypadku faktoringu bez
regresu ubezpieczenie transakcji. W przypadku wiekszych kwot finansowania Emitent zaktada stosowanie
zabezpieczen rzeczowych (do tej pory ze wzgledu na niskie kwoty jednostkowe transakcji zabezpieczenia
rzeczowe nie byty stosowane).

Ryzyko wytudzen

W zwigzku ze swiadczeniem ustug finansowania dziatalnosci przedsiebiorstw (poprzez faktoring, udzielanie
pozyczek lub wykup wierzytelnosci) istnieje ryzyko, iz Emitent padnie ofiarg dziatan majgcych na celu
wytudzenie $rodkédw pienieznych. W zwigzku z powyzszym Emitent, w ramach procedur udzielenia
finansowania, prowadzi réwniez dziatania, ktére majg na celu minimalizacje tego ryzyka. Na dzien dzisiejszy
procedury sg skuteczne i Emitent identyfikuje i odrzuca transakcje, co do ktérych zachodzi podejrzenie
wytudzenia. Nalezy mie¢ jednak $wiadomos¢, iz wzgledu na masowy charakter ustug Emitenta, w przysztosci
moga zdarzy¢ sie sytuacje, gdy pomimo stosowanych procedur nie uda sie zapobiec wytudzeniu. Moze to
spowodowac straty oraz w konsekwencji pogorszenie wynikéw finansowych Emitenta.

0
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Ryzyko pfynnosci

Niektdre ze Swiadczonych przez Emitenta ustug, giéwnie w zakresie finansowania dziatalnosci przedsiebiorstw
oraz zakupu pakietow wierzytelnosci, wymagaja zaangazowania wtasnych S$rodkéw finansowych. W
konsekwencji prowadzonej dziatalnosci w aktywach Emitenta wystepuje portfel réznorodnych aktywoéw, ktory
musi by¢ stale finansowany. Spétka finansuje swojg dziatalnos¢ ze srodkéw wtasnych, ale réwniez poprzez
kapitat obcy — obligacje oraz pozyczki. Istnieje ryzyko, iz w wyniku pogorszenie sytuacji finansowej,
niedopasowania struktury aktywdéw oraz finansujacych ich pasywoéw lub niewypetniania zobowigzan przez
dtuznikéw Emitent nie bedzie wstanie realizowac¢ swoich zobowigzan, co moze to negatywnie wptyna¢ na jego
dziatalnos¢.

Ryzyko zwiqgzane z mozliwosciq pozyskiwania finansowania

Koniecznos¢ zaangazowania srodkéw finansowych w zwigzku ze $wiadczonymi ustugami powoduje, iz Emitent,
aby rozwijac sie i zwieksza¢ skale prowadzonej dziatalnosci, musi pozyskiwaé¢ nowe zrddta finansowania.
Mozliwosci pozyskiwania finansowania mogg zosta¢ z réinych powoddw ograniczone, np. w wyniku
niekorzystnej sytuacji na rynkach finansowych. Ograniczenie lub brak mozliwosci pozyskania nowego
finansowania moze znaczacg ograniczy¢ dziatalnosé Emitenta oraz negatywnie wptyngé¢ na jego wyniki
finansowe. Rowniez w wyniku dziatania réznych czynnikdw rynkowych moze ulec zwiekszeniu koszt
pozyskiwanego finansowania (np. poprzez wzrost obcigzen odsetkowych od finansowania dtuznego). Jezeli w
takiej sytuacji Emitent nie bedzie miat mozliwosci adekwatnego zwiekszenie cen swoich produktéw
finansowych moze to negatywnie wptyngc na jego wyniki finansowe.

Ryzyko zwiqzane z negatywnym PR wobec Spotki

Emitent dziata w szeroko rozumianym obszarze zarzadzania wierzytelnosciami, ktéry moze by¢ wrazliwy na
odbidr spoteczny. Powyzsze powoduje ryzyko negatywnego odbioru dziatalnosci Emitenta przez otoczenie czy
nawet negatywnego PR wobec Spétki, co moze zaktdci¢ prowadzenie dziatalnosci lub spowodowa¢ dodatkowe
obcigzenia finansowe Emitenta. Konsekwencjg negatywnego PR moze by¢ réwniez utrata wiarygodnosci i
zaufania do Spotki przez otoczenie zewnetrzne. Spétka prowadzi dziatania majgce na celu budowanie
pozytywnego wizerunku nie tylko swojego, ale takze catej branzy. Emitent jest cztonkiem Polskiego Zwigzku
Windykacji oraz Konferencji Przedsiebiorstw Finansowych i w swoich dziataniach kieruje sie etycznym
podejsciem do zadtuzonych podmiotéw. Emitent monitoruje takze na biezgco jakos¢ obstugi klientéw.

Ryzyko zwiqzane z postepowaniami sgdowymi i egzekucyjnymi

Z uwagi na rodzaj prowadzonej dziatalnosci gospodarczej Emitent jest strong duzej ilosci postepowan sgdowych
oraz egzekucyjnych. Emitent moze by¢ narazony na ryzyko opdznien w postepowaniu organdéw sgdowych i
komorniczych. Nieuzasadnione opdznienie w postepowaniu organdw sgdowych i komorniczych, moze
przetozy¢ sie na opdznienia w sptywie naleznosci od wierzycieli i wptyna¢ negatywnie na wyniki finansowe oraz
ptynno$¢ finansowg Emitenta. Spdtka w celu minimalizacji przedmiotowego ryzyka podejmuje dziatania
windykacyjne majace na celu sptate wierzytelnosci bez koniecznosci wchodzenia na droge sgdowa.

Ryzyko odsetek ustawowych i kosztéw zastepstwa

Wysokos¢ odsetek ustawowych ma znaczenie dla tej czesci dochodéw Emitenta, ktore majg zwigzek z prawem
z3dania od dtuznika zaptaty odsetek za zwtoke liczonymi wedtug stawki odsetek ustawowych, ktérych wysokos¢
jest regulowane przez odpowiednie przepisy prawne. Obnizenie stawki odsetek ustawowych moze miec
negatywny wptyw na wyniki finansowe Emitenta W przypadku s$wiadczonych ustug windykacji czes¢
wynagrodzenia Emitenta zalezy od tzw. kosztéw zastepstwa procesowego. Dopuszczalna wysokos$¢ tych
kosztéw jest regulowane przez odpowiednie przepisy prawa. Zmiany powodujgce obnizenie mozliwych do
uzyskania kosztow zastepstwa procesowego spowodujg zmniejszenie przychoddéw Emitenta.

Ryzyko systemow informatycznych

Emitent prowadzi swojg dziatalno$¢ przy wsparciu dedykowanego systemu informatycznego. Jakiekolwiek
awarie czy btedy w funkcjonowaniu systemu mogtyby wiec zaktdci¢ funkcjonowanie Emitenta i negatywnie
wptynaé na realizowane wyniki finansowe. Dodatkowo, nieuprawniony dostep do systemu IT i upublicznienie
znajdujacych sie w systemie danych objetych tajemnica modgtby skutkowac¢ innymi negatywnymi
konsekwencjami dla Spdtki w postaci utraty reputacji, utraty klientéw czy nawet odpowiedzialnoscig
odszkodowawcza.

Ryzyko stop procentowych
W przypadku niektérych zobowigzan Emitenta kwota odsetek jest ustalana na podstawie formuty opartej na
stopy procentowe WIBOR. Wysokos$¢ odsetek zmienia sie wiec w poszczegdlnych okresach wraz ze zmianami
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poziomu stép WIBOR. W zwigzku z tym, wzrost poziomu rynkowych stép procentowych spowoduje wzrost
obcigzen odsetkowych oraz kosztéw finansowych Emitenta.

Ryzyko kursow walut

Czes¢ przychoddéw Emitent uzyskuje w walutach obcych, gtéwnie Euro. Na ten moment udziat przychodéow
uzyskiwanych w walutach obcych jest niewielki, rzedu 1%. Poniewaz Emitent pozyskuje klientéw zagranicznych,
z ktérymi prowadzi rozliczenia w walutach obcych, nalezy mie¢ na wzglednie fakt, iz w przysztosci udziat
przychodéw denominowanych w walutach obcych moze wzrosngé. W takiej sytuacji poziom przychoddéw
Emitenta moze sta¢ sie wrazliwy na zmiany kurséw walutowych.

Ryzyko zwigzane z wadami prawnymi nabywanych wierzytelnosci

Emitent prowadzi m.in. dziatalnos¢, ktora skutkuje nabywaniem na wtasny rachunek wierzytelnosci oraz
pakietéw wierzytelnosci. Z dziatalnoscig tg wigze sie ryzyko nabycia wierzytelnosci obcigzonych wadami
prawnymi utrudniajgcymi lub uniemozliwiajagcymi dochodzenie wierzytelnosci. W celu minimalizacji
przedmiotowego ryzyka Emitent przeprowadza badanie nabywanych wierzytelnosci oraz wprowadza do umoéw
nabycia wierzytelnosci odpowiednie klauzule przerzucajgce odpowiedzialnosé¢ na zbywce i zobowigzujacych
zbywce do wspotpracy w dochodzeniu wierzytelnosci.

Ryzyko kluczowych oséb

Na dziatalno$¢ Emitenta duzy wptyw wywiera doswiadczenie, umiejetnosci oraz jakos¢ pracy Cztonkdw Zarzadu
Spotki. Ewentualna utrata ktérejkolwiek z osdb zarzadzajacych o istotnym wptywie na dziatalnos¢ Spotki moze
mie¢ negatywnych wptyw na biezacg dziatalno$¢ operacyjng Spotki oraz na realizacje strategii jej rozwoju.
Przedmiotowe ryzyko jest w znacznym stopniu minimalizowane poprzez fakt, iz Pan Remigiusz BrzeziAski
petnigcy funkcje Prezesa Zarzadu oraz Pani Sylwia Pastusiak-Brzezifiska petnigca funkcje Cztonka Zarzadu sa
znaczacymi akcjonariuszami Emitenta.

Ryzyko nieadekwatnej wyceny pakietow wierzytelnosci

Emitent w 2017 r. rozpoczat regularne nabywanie pakietéw wierzytelnosci konsumenckich, ktére nastepnie
odzyskuje na wtasny rachunek. Efekt ekonomiczny takiej dziatalnosci zalezy od skutecznosci dziatan
windykacyjnych, ale réwniez od ceny nabycia, poniewaz obecnie przychdéd Emitenta z tej dziatalnosci jest
okreslany jako nadwyzka kwot odzyskanych ponad kwote zakupu wierzytelnosci. Dlatego okreslenie
odpowiedniej ceny zakupu, adekwatnej do mozliwych do realizacji odzyskéw, jest kluczowe dla uzyskania
oczekiwanej stopy zwrotu oraz przysztych wynikow finansowych Emitenta. Dlatego tez kazdorazowo decyzja o
zakupie pakietu wierzytelnosci poprzedzona jest badaniem. W ramach analizy, na podstawie wybranych cech
wierzytelnosci oraz w oparciu o wtasne doswiadczenie, zostaje podjeta decyzja o potencjalnym zakupie oraz
okreslenie ceny nabycia. Nalezy mie¢ jednak na wzgledzie, iz Emitent dopiero rozpoczat nabywanie pakietéw
wierzytelnosci i dopiero w przysztosci bedzie mozliwa ocena czy kwotowanie pakietéw wierzytelnosci przez
Emitenta zapewnia oczekiwany poziom przychoddw.

Ryzyko zdarzen losowych

W przypadku zajscia nieprzewidywalnych zdarzen, takich jak np. wojny, ataki terrorystyczne lub nadzwyczajne
dziatanie sit przyrody, moze dojs¢ do niekorzystnych zmian w koniunkturze gospodarczej. Zjawiska takie mogg
miec¢ nieprzewidywalne konsekwencji i w istotny sposéb zaktdci¢ dziatalnos¢ Emitenta.
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