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SPRAWOZDANIE ZARZADU

z dziatalnosci w roku 2016

Tarnéw, dnia 31 marca 2017 roku
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| PODSTAWOWE INFORMACIE O EMITENCIE

Dane teleadresowe

‘nazwa firmy BVT Spétka Akcyjna
adres siedziby ul. Stoneczna 28 - 30, 33-100 Tarnéw
numer telefonu +48 14 657 5071 - 72
numer faksu e
adres poczty elektronicznej sekretariat@bvtsa.com.pl
adres strony internetowej www.hvtsa.com.pl
sqd rejestrowy Sad Rejonowy dla Krakowa-Srédmiescia w Krakowie, X1l Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego
numer krs 0000525241
regon 243210870
nip 9930653149
Spotka

,BVT” S.A. zostata zarejestrowana w Sadzie Rejonowym dla Krakowa Srédmiesdcia XlI
Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS 0000478809 w dniu
04-10-2013 roku jako spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig. W dniu 01-10-2014 roku
postanowieniem sygn. akt KR.XIl NS.REJ.LKRS/170/15/364/NIP zostata ona przeksztatcona w
Spotke akcyjng i otrzymata nowy numer KRS 000025241. Podjeto réwniez decyzje o zmianie
formy Zarzadu na jednoosobowy utrzymujac na stanowisku dotychczasowego Prezesa

Zarzadu. Powotano piecioosobowg Rade Nadzorczg Spotki.

W czerwcu 2016 roku nastapito potaczenie Spotki BVT S.A. oraz WindykacjaPL Sp. z
0.0.. Potgczenia dokonano w drodze przejecia. Jednoczesnie podjeta zostata decyzja o
rozszerzeniu Zarzadu do dwdch oséb, a tym samym powotano na stanowisko WicePrezesa

Zarzadu Pana Jana Leszkiewicza.

Przedmiot dziatalnosci

BVT S.A. z siedzibg w Tarnowie prowadzi dziatalno$¢ w zakresie windykacji pakietow
wierzytelnosci masowych oraz obrotu pakietami wierzytelnosci, przy czym druga z

wymienionych jest dziatalnoscig realizowang obecnie w niewielkiej skali. Spotka specjalizuje
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sie w obstudze pakietdw wierzytelnosci masowych o duzej dywersyfikacji dtuznikéw.
Zlokalizowanie dtuznikdéw obejmuje swoim zasiggiem teren catego kraju.

W zwigzku z potaczeniem z Spotka WindykacjaPL, nabyte przez Emitenta pakiety
wierzytelnosci, obstugiwane sg samodzielnie, a nie jak miato to miejsce wczeéniej zlecane do
windykacji firmie prowadzacej dziatalnos¢ w tym zakresie. Taki model obstugi wierzytelnosci
obejmuje wszystkie jej etapy, poczawszy od przyjecia wierzytelnosci od wierzyciela
pierwotnego az po egzekucje komornicza.

Spotka specjalizuje sig w obstudze wierzytelnosci zwigzanych z przedsigbiorstwami z braniy
transportu kolejowego oraz miejskiego transportu publicznego. Ponadto roku Emitent
sukcesywnie nabywa pakiety wierzytelnosci pochodzgce z rynku wierzytelnosci
telekomunikacyjnych, a takze rozpoczat wspodtprace polegajaca na nabywaniu wierzytelnosci
z sektora bankowego,

Rynek, na ktérym funkcjonuje Emitent obejmuje swoim zasiegiem catg Polske. Jest to
spowodowane faktem, ze dtuznicy ktérych wierzytelnodci te dotyczg rozlokowani sg na

terenie catego kraju.
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Organy Spotki

Zarzqd:
Katarzyna Szuba - Prezes Zarzqdu
Jan Leszkiewicz - WicePrezes Zarzqdu (od dnia 27-06-2016 r)

Rada Nadzorcza:
Leszek Wréblewski - Cztonek Rady Nadzorczej
Wojciech Fraus - Cztonek Rady Nadzorczej (do dnia 30-08-2016 r)
Rafat Leszkiewicz - Cztonek Rady Nadzorczej (od dnia 22-12-2016 r

do dnia 22-02-2017 r)

Michat Damek - Cztonek Rady Nadzorczej
Zbigniew Wrzos - Cztonek Rady Nadzorczej
Jan Leszkiewicz - Czfonek Rady Nadzorczej (do dnia 31-05-2016 r)
Piotr Wroblewski - Czfonek rady Nadzorczej (od dnia 31-05-2016 r)
Grzegorz Zaremba - Cztonek Rady Nadzorczej (od dnia 27-02-2017 r)

Akcjonariat

Na dzieri 13 lutego 2017 r., tj. dzien publikacji pierwotnego raportu kapitat zaktadowy
Spotki wynosi 1.107.333,30 zt
i dzieli sig na 11.073.333 akcji o wartosci nominalnej 0,10 zt kazda akcja, w tym:

3.600.000 akcji uprzywilejowanych imiennych serii A,
5.400.000 akcji zwyktych na okaziciela serii B,
1.000.000 akcji zwykiych na okaziciela serii C,
1.033.513 akcji zwyklych na okaziciela serii D,

39.820 akcji zwyktych na okaziciela serii E.

Na dzien 31 grudnia 2016 roku BVT SA nie byla jednostkg zalezng ani dominujacy

wobec innej jednostki.
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Il Zdarzenia istotne dla dziatalnosci Spotki, ktdre nastqpity w roku obrotowym

Rok obrotowy rozpoczynajacy sie 01.01.2016 r. i kornczacy sie 31.12.2016 r. jest czwartym

rokiem dziatalnosci Spotki.
W roku 2016 Zarzad jednostki koncentrowat sie na nastepujacych celach:
1. Obrét i windykacja wierzytelnosci

Wszelkie dziatania Zarzadu Spétki byly oparte na zatozeniach przyjetych wspdlnie przez
Zarzad i Rade Nadzorczg Spotki i opieraty sie na ustalonym wczes$niej budzecie jednostki.
Dziatania te mialy na celu pozyskanie pakietow wierzytelnosci masowych z jednoczesnym
zachowaniem polityki dywersyfikacji posiadanego portfela oraz maksymalnej optymalizacji
kosztow.

Przedmiotowe wierzytelnosci nabyte zostaly przy zaangazowaniu $rodkéw finansowych

pochodzgcych z:

* finansowania pozyskanego w drodze emisji obligacji serii A — czerwiec 2016,

* finansowania pozyskanego w drodze emisji obligacji serii B — sierpieri 2016 r,

* finansowania uzyskanego w Banku Polskiej Spotdzielczosci w pazdzierniku 2016 r,

* srodkéw wypracowanych przez Spotke w wyniku prowadzonej dziatalnosci gospodarczej.

Wszystkie nabyte wierzytelnosci zostaty niezwtocznie po ich przekazaniu przez wierzyciela
pierwotnego wdrozone do windykacji. Sptyw naleznosci w chwili obecnej trwa i jest
przewidziany do korica 2018 roku, a w przypadku wierzytelnosci bankowych rowniez w roku

2019.

Spotka starata sie przede wszystkim pozyskiwac pakiety dla niej optymalne oraz dagiyta do
tego, by nazwa firmy i jej marka byly rozpoznawane w branzy, w ktorej Spotka obecnie
dziata. Wainym celem na jakim skupiat sie Zarzad byto szersze wejscie Spétki oraz
ugruntowanie jej pozycji na obszarze wierzytelnosci bankowych

Dodatkowo realizowano kolejne etapy potaczenia ze Spotka WindykacjaPL co umozliwito
znaczne ploszerzenie spektrum mozliwosci Emitenta o kwestie zwigzane z samodzielng

windykacja wiasnych naleznosci oraz windykacjg na zlecenie.
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Nowym obszarem na jakim dziatat Zarzad bylo pozyskiwanie finansowania w drodze emisji
obligacji. W roku 2016 odbyly sie dwie emisje ktore pozwolity zgromadzié $rodki na poziomie

blisko 5 milionéw ztotych.

3. Polityka dywidendowa Spotki

We wrzesniu 2016 roku, zgodnie z Uchwata Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy,
wyptacono akcjonariuszom dywidende za rok 2015 w wysokosci 996.599,97 zt (stownie:
dziewiecset dziewiecdziesiat szes¢ tysiecy piecset dziewieddziesigt dziewieé ztotych 97/100),
co dato 0,09 zt brutto w przeliczeniu na jedng akcje. Srodki zostaly przekazane

akcjonariuszom w dniu 2 wrzesnia 2016 roku.

4. Nowe kierunki rozwoju Spotki

W 2016 roku Zarzad kierowat swojq uwage na nowe projekty majace na celu uatrakcyjnienie
pozycji Spotki w branzy wierzytelnosci. Dziatania te zostaly skierowane na nastepujgce

kwestie:

* zrealizowano wszystkie etapy potaczenia BVT SA oraz WindykacjaPL Sp. z 0. 0., przez co w
ramach przejgcia przez BVT SA drugiego podmiotu, powstata struktura z duzym
doswiadczeniem branzowym, posiadanym wolumenem wierzytelnosci oraz o ugruntowane;j

pozycji rynkowej w zakresie Swiadczenia ustug windykacyjnych,

* zrealizowano dwie emisje obligacji (seria A — czerwiec 2016, seria B — sierpieri 2016), co

umozliwito zebranie finansowania na poziomie blisko 5 milionéw ztotych,

* rozpoczeto dziatania majace na celu zakup wierzytelnosci z sektora bankowego,

prowadzono rozmowy, analizowano wierzytelnosci oraz tworzono strategie ich obstugi.
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[Il Przewidywany rozwoj Spotki

W chwili obecnej Zarzad BVT SA realizuje dziatania wynikajace z potgczenia podmiotéw
jakimi byta Spétka Emitenta oraz WindykacjaPL Sp. z o.0.
Korzysci jakie Zarzad BVT S.A. traktuje jako wynikowa finalizacji potaczenia polegajg na :
Znacznym poszerzeniu pola dziatalno$ci BVT SA,
Zwiekszeniu dynamiki rozwoju Spotki,
Mozliwosci szybszej dywersyfikacji posiadanego portfela wierzytelnosci poprzez rozszerzanie
g0 0 nowe branze — np. bankows,
Optymalizacji kosztéw obstugi wierzytelnosci, szczegolnie w zakresie zakupu ustug obeych,
Mozliwos¢ pozyskiwania przychoddéw z obstugi wierzytelnosci zewnetrznych,
Dywersyfikacja Zrédet przychodéw pomoze w realizacji zaktadanej przez Zarzad polityki
dywidendowej w latach nastepnych.

Ponadto zamknigto kolejne etapy formalne zwigzane z emisjq obligacji serii C. Zarzad
przewiduje, ze finalizacja tego procesu w postaci $rodkow na rachunku bankowym,

pozostajgcych do dyspozycji Spotki bedzie miata miejsce koricem kwietnia 2017 roku.

IV Aktualna i przewidywana sytuacja finansowa w Spoétce

BILANS = AKTYWA 01,01 -31.12.2015  01.01 -31,12,2016
AKTYWA TRWALE 16 042,56 782.484,29
Wartosci niematerialne i prawne 0,00 316.758,35
Rzeczowe aktywa trwate 16 042,56 212.270,34

Naleznosci dtugoterminowe 0,00 0,00
Inwestycje diugoterminowe 0,00 0,00

Dtugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 0,00 253.455,60
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AKTYWA OBROTOWE

81925 195,71

15.349.609,12

Zapasy

38.312,43

227.778,51

Naleznosci krotkoterminowe

80.711.778,46

12.270.390,15

Inwestycje krotkoterminowe

1.175.104,82

2.661.266,62

Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 0,00 190.173,84
AKTYWA RAZEM 81.941.238,27 16.132.093,41

BIEANS = PASYWA' 01.01-31.12.2015 101,01 - 31.12.2016

KAPITALY (FUNDUSZ) WEASNY 3.991.333,83 2.935.541,38

Kapitat (fundusz) podstawowy 1 000 000,00 1.107.333,30

Nalezne wptaty na kapitat podstawowy

(wielko$¢ ujemna)

Udzialy (akcje) wtasne (wielko$¢ ujemna)

Kapitat (fundusz) zapasowy 990.031,37 1.994.733,86

Kapitat (fundusz) z aktualizacji wyceny

Pozostate kapitaly (fundusze) rezerwowe

Zysk (strata) z lat ubiegtych -112.921,18

Zysk (strata) netto

2.114.223,64

-166.525,78
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Odpisy z zysku netto w ciggu roku obrotowego
(wielkos¢ ujemna)

ZOBOWIAZANIA | REZERWY NA

ZOBOWIAZANIA

77.949.904,44

13.196.552,03

Rezerwy na zobowigzania 64.736,00 1.457,15
Zohowigzania dtugoterminowe 277.700,00 5.481.303,33
Zobowigzania krotkoterminowe 702.948,63 511.071,05
Rozliczenia migdzyokresowe 76.904.519,81 7.202.720,50

PASYWA RAZEM

81.941.238,27

16.132.093,41
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i . 1:01,2015- 1,01,2016~

RACHUNEKZYSKOWII STRAT: 31,12.2015 31.12:2016!
A. Przychody ze sprzedaizy produktéw, towaréw i materiatéw, w tym 6.124.363,63 | 5.034.270,31
B. Koszty dziatalnosci operacyjnej 3.594.041,01| 4.547.195,33
C. Zysk (strata) ze sprzedazy (A-B) 2.530.322,62 487.074,98
D. Pozostate przychody operacyjne 38.585,98 218.223,57
E Pozostate koszty operacyjne 3.820,86 86.050,27
£ Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej (C+D-E) 2.565.087,74 619.248,28
G. Przychody finansowe 407.055,84 41.978,32
H, Koszty finansowe 372.114,94 854.575,29
I, Zysk (strata)brutto z dziatalnosci gospodarczej (F+G-H) 2.600.028,64 -193.349,69
J; Wynik zdarzeri nadzwyczajnych (J.1-).11)
K. Zysk (strata) brutto (1+/-J) ' 2.600.028,64 -193.349,69
L. Podatek dochodowy 485.805,00 -26.822,91
M. Pozostate obowigzkowe zmniejszenia zysku (zwiekszenia straty)
N. Zysk (strata) netto (K-L-M) 2.114.223,64| -166.525,78*

*w tym kwota 487.536,80 zi stanowiaca strat¢ wynikajaca z wyceny posiadanych przez BVT S.A. akcji Spolki KUPIEC S.A. z siedzibg w

Tarnowie

Spotka BVT SA w czwartym kwartale 2016 roku osiggneta przychody netto na poziomie
5.034.270,31 zt tj. 0 1.090.093,32 zt nizsze niz w roku 2015. Taki stan rzeczy wynika z faktu, iz
w roku 2016 obsiugiwane sg pakiety o znacznie bardziej zréznicowanej charakterystyce
(rozszerzone o wierzytelnosci telekomunikacyjne), a nie jak miato to miejsce w roku
ubieglym tozsame pakiety wierzytelnosci transportowych. W/w zréznicowanie ma swoje
odzwierciedlenie w obszarach z jakich pochodzg wierzytelnosci, a tym samym w réznym
czasie jaki jest potrzebny na ich obstuge poczawszy od przyjecia od wierzyciela pierwotnego,

a na sptywie srodkow konczac.

Podkresli¢ nalezy iz windykowane pakiety wierzytelnosci znajdujg sie w chwili obecnej na
zupetnie innym etapie windykacji niz miato to miejsce w poprzednich kwartatach. Mowa tu
przede wszystkim o zakoriczonym etapie windykacji polubownej oraz przejéciu do procedur
sadowo egzekucyjnych. Wiaze sie to oczywiscie z koniecznoscia poniesienia znacznych
naktadéw finansowych zwigzanych z wniesieniem optat sadowych, czy tez tych na poczet
zaliczek komorniczych. Ma to tez duze znaczenie pod wzgledem wydtuzenia w czasie sptywu

srodkow finansowych pochodzacych z windykowanych naleznosci.

10
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Spotka prowadzita nadal biezacy obstuge posiadanych portfeli wierzytelnosci. Pakiety te
windykowane byly wg wypracowanych i sprawdzonych w Spéfce procedur co zapewniato
staty wptyw srodkéw finansowych jednoczesnie niwelujac ryzyko inwestowania czasu pracy

oraz srodkow, w wierzytelnosci z géry ocenione jako nierentowne.

Kontynuujac polityke dywersyfikacji posiadanego portfela wierzytelnosci prowadzimy
rozmowy oraz negocjacje majace na celu nawigzanie wspdlpracy w zakresie wykupu
wierzytelnodci z sektora bankowego. Wierzytelnosci te dotycza osob fizycznych oraz sg

zabezpieczone hipotekami lub poreczeniami.

Kolejnym tematem jaki realizuje Spdtka, a powigzanym z sektorem bankowym jest
restrukturyzacja zadtuzen. Zamiarem Zarzadu jest dazenie do pozyskiwania w ramach
restrukturyzacji wierzytelnosci zabezpieczonych hipotecznie. W chwili obecnej prowadzone
sg analizy prawno — ekonomiczne dotyczace oferowanych do sprzedaizy pakietéw
wierzytelnosci spetniajgcych powyisze kryteria. Analizy te majg na celu przygotowanie
optymalnych dla Spétki ofert zakupu oraz eliminacje zakupu wierzytelnosci potencjalnie

nierentownych.

Omawiajac kwestie kosztéw jakie ponosita Spotka w kwartale sprawozdawczym, zauwazyé
nalezy ich poziom, tj. 4.547.195,33 zt, ktdry jest wyzszy o 953.154,32 zt w stosunku do
poziomu kosztow jakie ponosita Spotka w 2015 roku. Na taki stan rzeczy sktadajq sie gtdwnie
koszty wynagrodzen wraz z narzutami na nie. Jest to determinowane przez przejecie w
ramach potaczenia Spotek pracownikéow WindykacjaPL Spdtka z o0.0. Wzrost ten jest
czgsciowo zrownowazony poprzez spadek o kwote 1.084.745,25 zt kosztéw zwigzanych z
zakupem ustug obcych. Ponadto odnotowujemy wzrost kosztow zwigzanych z przejeciem
srodkéw trwatych i ich amortyzacja, a takze kosztéw zwigzanych z podatkami i optatami oraz
koszty zwigzane z przeprowadzonymi emisjami obligacji serii A oraz B, na ktére sktadaja sie
rozliczane w czasie koszty przygotowania i obstugi obligacji oraz koszt odsetek. W przypadku
kosztow nie bez znaczenia pozostaje rozpoczeta w trzecim kwartale 2016 r. intensyfikacja

dziatari sadowo egzekucyjnych oraz zwigzanymi z tym naktadami jakie Spotka ponosita w zwiazku z

11
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koniecznoscia dochodzenia wierzytelnosci w drodze postgpowann egzekucyjnych.
Intensyfikacja ta odzwierciedlita sie w poniesieniu optat na:

o Opfaty sadowe,

e Optaty od petnomocnictw,

e Opfaty zwigzane ze sporzadzeniem wymaganych przez sady dokumentéw

notarialnych,

e Optaty zaliczek komorniczych.
Zarzad traktuje tg kwote jako inwestycje, ktéra nie tylko przyniesie zwrot zaangazowanego
kapitatu, ale przyniesie Spotce godziwy zysk.
Drugim sktadnikiem tej konkretnej pozycji kosztéw jest kwota ponad 200 tys. ztotych jaka
przypadta w zwigzku z koniecznoscia skorygowania rozliczed z tytutu podatku VAT
dotyczacych roku 2016. Korekta ta wynikata z btednego rozliczania tego podatku przez biuro
rachunkowe z jakim Spotka wspdtpracowata. Jednoczesnie Zarzad informuje, e w zwiazku z
zaistnialg sytuacja wspotpraca ta zostata ostatecznie zakoriczona. Dodatkowo Spétka
wystgpita o interpretacje indywidualng do Biura Krajowej Informacji Podatkowej w celu
uzyskania wigzacej informacji co do prawidtowosci obecnego rozliczania podatku VAT. Z
informacji posiadanych przez Zarzad na chwile obecng wynika, ze Spétka postapita

prawidtowo korygujac rozliczenia wczesniejsze i dokonujgc biezgcych.

Z procesem efektywnej windykacji wierzytelnosci wigzg sie koszty, ktére w IV kwartale 2016
roku stanowity w ponad 13 % ustugi obce. Sktadaja sie na nie:

o koszty windykacji polubownej,

e roznego rodzaju opfaty notarialne, sgdowe a takie urzedowe zwigzane z
nadaniem klauzuli wykonalnosci wraz z przejéciem uprawnied na nowego
wierzyciela,

e koszty zastepstwa procesowego,

e koszty administracyjne zwigzane z biezaca obstugg wierzytelnosci
windykowanych,

e koszty zaliczek w postepowaniu egzekucyjnym.

12
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Nalezy w tym miejscu podkresli¢ ze wskaznik kosztéw ustug obcych w 2016 roku oscylowat
na poziomie 40 %, natomiast w roku 2015 na poziomie 80 %. Sukcesywny spadek udziatu
kosztow obcych w ogdlnej wartosci kosztéw dziatalnosci operacyjnej jest pierwszym
namacalnym skutkiem potaczenia z WindykacjaPL Sp. z o.0., ktérego formalna realizacja

nastgpita w potowie czerwca 2016 roku.

W styczniu 2016 roku Emitent rozpoczat modernizacje dotychczasowej infrastruktury
informatycznej, o czym Zarzad informowat juz we wczesniejszych raportach. Polega ona na
wymianie sprzetu komputerowego, wdrozeniu nowych  schematow  zabezpieczania
danych osobowych, optymalizacji dotychczas posiadanej aplikacji do obstugi bazy danych.
Koniec prac modernizacyjnych przewidziany byt na grudzien 2016 roku jednak ze wzgledu na
zmiane siedziby Spotki i dodatkowe prace z tego wynikajace, zakoriczenie projektu zostato
przesunigte na miesiac kwieciern 2017 roku. Koszt tego przedsiewziecia bedzie po jego

zakonczeniu amortyzowany zgodnie z przepisami ustawy o rachunkowosci.

Zarzad Spotki zdaje sobie sprawe, ze duzy wptyw na dynamike kosztow majg nabyte pakiety
pochodzgce z sektora telekomunikacyjnego. Wynika to z faktu, iz obstuga tych pakietéw jest
bardziej czasochtonna niz pakietéw z sektora transportowego, a tym samym wydtuza sie czas
realnej obstugi takich pakietow. Nabyte wierzytelnosci bankowe czy tei te, ktére Spétka
bedzie zamierzata restrukturyzowaé, tez wptyng na dynamike kosztéw oraz na roztozenie
przychodow w czasie. W zwigzku z tym faktem, Zarzad na biezgco dostosowuje realizowana
polityke rozwoju Spotki tak, aby zapewni¢ jej statg ptynnosé finansowa. Tylko takie
postepowanie pozwoli Spétce na efektywne dziatanie, ktore z jednej strony polegato bedzie
na windykacji pakietéw posiadanych, a z drugiej na cigglym, racjonalnym powiekszaniu
posiadanego wolumenu wierzytelnosci.

Pozostate pozycje kosztow zwigzane s3 z ogdlnymi obcigzeniami zwigzanymi z

prowadzeniem przez Spotke dziatalnosci.

Ogot kosztow ponoszonych przez Spotke jest nieustannie optymalizowany i opiera sie o
kalkulacje majaca na celu osiagniecie zaktadanego progu rentownosici pakietow

wierzytelnodci, a takze eliminacje transakcji nieoptacalnych. Jednoczesnie Zarzad stara sie
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traktowac kazdy poniesiony koszt jako inwestycje, ktéra ma swoje uzasadnienie w przysztych

przychodach osiagnietych przez Spotke.

V Prognozy finansowe publikowane przez Spotke
W roku 2016 Emitent nie publikowat prognoz finansowych.

VI Sprawy pracownicze

Na dzier 31 grudnia 2016 roku Spoétka zatrudniata 42 osoby na 42 etatach.

VIl Nabycie udziatéw (akcji) wiasnych.

Nie dotyczy.

VIl Oddziaty (zaktady) posiadane przez jednostke.

Nie dotyczy.

IX Ryzyka zwigzane z instrumentami finansowymi oraz dziatalnoscig Sp6tki

* Ryzyko zwigzane z sytuacjg makroekonomiczng

Dziatalnos¢ oraz rozwéj Emitenta scisle skorelowane sg z sytuacjg gospodarczg Polski, na
terenie ktorej Emitent oferuje swoje ustugi i bedacej jednoczesnie gléwnym rejonem
aktywnosci gospodarczej jego klientéw. Do gtéwnych czynnikéw ksztaftujacych jego sytuacje
ekonomiczng nalezy zaliczy¢: poziom PKB, poziom sredniego wynagrodzenia brutto, poziom
inflacji, poziom inwestycji podmiotéw gospodarczych, stopien zadiuzenia jednostek
gospodarczych i gospodarstw domowych.

Dynamika wzrostu gospodarczego zaleizy od wartosci gtéwnych zagregowanych wskaznikéw
makroekonomicznych, w ktérych sktad wchodzg: PKB per capita, poziom bezrobocia,
efektywnos¢ pracy, warto$¢ konsumpcji, wartos¢ inwestycji, warto$é oszczednodci, wartoéé
eksportu netto, podaz pienigdza, poziom inflacji i warto$é stép procentowych.

Istnieje ryzyko, ze spowolnienie tempa wzrostu gospodarczego, spadek poziomu inwestycji
przedsigbiorstw czy wzrost zadtuzenia jednostek gospodarczych moze mie¢ negatywny
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wplyw na dziatalnos¢ oraz sytuacje finansowa Spétki, poprzez obnizenie zasobdéw
finansowych oséb fizycznych ktérzy sa gtéwnymi diuznikami Emitenta, co w konsekwencji
moze przetozyC sie na pogorszenie wynikéw finansowych Spotki. Wskazane czynniki, jak
rowniez kierunek ich zmian majg wplyw na realizacje zalozonej przez Emitenta strategii.

Celem ograniczenia tego ryzyka Zarzad Emitenta na bieigco monitoruje sytuacje
gospodarcza w Polsce z odpowiednim wyprzedzeniem dostosowujac strategie Emitenta do

wystepujgcych zmian,

* Ryzyko dziatart konkurencyjnych

Emitent dziata na rynku, ktory charakteryzuje sie relatywnie duzg konkurencja. Rynek ten,
cechuje sig wysoka dynamika wzrostu, co moze prowadzi¢ do powstania nowych firm
konkurencyjnych i utraty czgsci klientdw przez Emitenta. Bezposrednig konkurencje dla
Emitenta stanowig zaréwno przedsiebiorstwa zajmujace sie odzyskiwaniem wierzytelnosci o
znacznie wigkszej wartodci, jak réwniez te, ktérych dziatalnosci jest mniejsza niz skala
dziatalno$¢ Emitenta. Nie mozina jednakie wykluczyé, ze w najblizszym czasie nastapi
zaostrzenie walki konkurencyjnej, badZ powstania przedsigbiorstwa dziatajacego w zakresie
dziatalnosci BVT S.A. Mogtoby to bezpoérednio wplyngé na konieczno$é modyfikacji
procesdw organizacji dziatalnoéci Emitenta, ograniczajgc w ten sposdb rentownoéé
prowadzonej dziatalnosci. Naleizy zwréci¢ uwage na fakt, ze segmencie rynku na ktdérym
Emitent prowadzi dziatalnoé¢, wierzyteinosci nabywane s w drodze przetargéw, gdzie
najwazniejszym kryterium wyboru oferenta jest zazwyczaj cena. Wzrost konkurencji moze
zatem mie¢ wplyw na zmiang cen wierzytelnosci, co moze mied bezposredni wptyw na

sytuacje finansowa Emitenta.

* Ryzyko zwigzane ze zmianami regulacji prawnych

W sektorze gospodarki na ktérym Emitent prowadzi dziatalnos¢, wystepuje duza zmiennoéé
przepiséw prawa oraz brak jednoznacznej ich interpretacji. Problemem sa réwniez zmiany w
dziedzinie prawa podatkowego, wynikajace z proceséw zachodzacych na scenie politycznej,
zwigzane gtéwnie z polaryzacjg idei i koncepcjg rozwoju kraju. Zaistnienie tych czynnikéw,
moze przyczynic sig do motzliwosci wejécia w zycie regulacji niekorzystnych dla Emitenta. W
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konsekwencji moze przetozy¢ sie to na konieczno$¢ zmodyfikowania przez Emitenta
procesow organizacyjnych przedsiebiorstwa, generujac tym samym niespodziewane koszty.
Dodatkowo istnieje ryzyko, iz zmiany przepiséw prawa w zakresie obrotu wierzytelnosciami,
mogq doprowadzi¢ do utrudnienia proceséw zakupowych, lub nawet catkowitego ich
zakazania, co mogtoby ograniczy¢ dziatalnos¢ Spétki lub nawet w marginalnych sytuacjach
uniemozliwi¢ jej funkcjonowanie.

Ponadto, Polska przystepujgc do Unii Europejskiej, zobowiazata sie do wprowadzenia
odpowiednich zmian w przepisach oraz nowych, zgodnych z prawem unijnym regulacji
prawnych. Zaistnienie opisanych czynnikdw, pojedynczo bad:? tacznie, skutkowaé moze

ograniczeniem dziatar oraz pogorszeniem sie kondycji finansowej Emitenta.

* Ryzyko zmiany prawa podatkowego

Emitent, jak kazdy podmiot dziatajacy na terenie i w zgodzie z prawem Rzeczypospolitej
Polskiej podlega zobowigzaniom podatkowym. Wysokosé tych podatkéw uzalezniona jest od
sytuacji finansowej gospodarki oraz warunkéw politycznych. Koniecznoéé¢ ciggtego
dostosowywania budzetu panstwa do zmieniajgcych sig realibw, w szczegdlnosci w
przypadku globalnego kryzysu, stwarza ryzyko czestej zmiany wysokosci podatkdw, w tym
stawki podatku VAT, podatku dochodowego czy specjalnych podatkéw natozonych na
Spotke. Podatki te s3 waznym czynnikiem determinujacym dziatalno$¢ Emitenta, co z kolei
powoduje, iz funkcjonowanie w ciagtej niepewnosci moze prowadzi¢ do formutowania
mylnych prognoz oraz strategii, oraz negatywnie wplynaé na sytuacje przedsiebiorstwa.
Emitent stara sig bra¢ pod uwage mozliwos¢ zmian podatkowych i implementowac te wiedze

w swoich planach, ktére bedzie realizowat w kolejnych latach.

* Ryzyko zwigzane z interpretacjg przepiséw podatkowych

Ryzyko z punktu widzenia dziatalno$ci Spotki funkcjonujgcej w oparciu o przepisy prawa
polskiego, wiaze sig z czestotliwoscig zmian zachodzacych w przepisach fiskalnych oraz ich
niejednoznacznym sformutowaniem. Konsekwencja moze byé odmienne interpretowanie
odpowiednich kwestii podatkowych w stosunku do organéw podatkowych, co skutkowaé

moze natozeniem na Spétke znacznych zobowiazan fiskalnych. Czynnikiem zwiekszajacym
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ryzyko jest takze koniecznos$¢ dostosowywania polskiego prawa podatkowego do prawa Unii
Europejskiej, co moze przyczynia¢ sie do dokonywania czestych zmian w jego brzmieniu oraz
interpretacji. Istnieje ryzyko potencjalnego wplywu niniejszych czynnikéw na Emitenta, w
tym przede wszystkim na jego wyniki finansowe, narazajagc go na niebezpieczeristwo

zwigzane z ptynnoscia.

* Ryzyko zwigzane ze zmianami stép procentowych

Ekspozycja Spotki na zmiany stép procentowych w kwestii kredytu posiadanego przez
Emitenta, zwigzana jest z kosztem jego obstugi, tj. oprocentowania, ktére bazuje na
wskazniku WIBOR + maria. Wzrost stép procentowych oznacza wzrost jego oprocentowania
i zarazem kosztow ponoszonych przez Emitenta z tytutu jego obstugi.

Istnieje zatem ryzyko, iz wzrost stop procentowych bedzie miat negatywny wplyw na
dziatalnosc operacyjng Emitenta, z jednej strony podnoszac koszty jego funkcjonowania, z
drugiej obnizajac wysokosc osigganych przez niego wynikéw finansowych.

Emitent ogranicza niniejsze ryzyko poprzez biezacy monitoring sytuacji na rynku pienieznym.

* Ryzyko zwigzane z wierzytelnosciami

Dziatalnos¢ Emitenta polega na nabywaniu pakietéw wierzytelnosci oraz ich obstudze, tj.
odzyskiwaniu naleznosci od dtuznikéw. W tym modelu biznesowym ryzyko dotyczy przede
wszystkim wartosci odzyskanych naleznosci. Aby dziatalno$é byta rentowna, wielkogé
odzyskanych $rodkéw finansowych musi przynajmniej pokrywac cene zakupu wierzytelnosci
oraz koszty jej obstugi. Nadrzedng wartoscia jest wyb6r wtasciwego pakietu wierzytelnosci
mozliwych do odzyskania, we wiasciwej cenie. W przypadku btednego wyboru i nabycia
pakietu wierzytelnosci, istnieje ryzyko braku mozliwosci odzyskania dtugéw w wartodci
pokrywajgcej koszty jego nabycia i obstugi. Na etapie obstugi wierzytelnosci, zasadnicze
znaczenie ma z kolei zdolno$¢ do osiagniecia jak najwyzszych korzysci finansowych od
dtuznikow. W zwigzku z czym najwigksza wartos¢ ma prawidtowy wybér odpowiednich
metod dziatania oraz odpowiednich wspétpracownikéw. Emitent realizuje powyisze dziatajac
w oparciu o struktury windykacyjne wchfoniete przy potaczeniu ze Spétka WindykacjaPL -

przedsigbiorstwa posiadajacego wieloletnie doswiadczenie w odzyskiwaniu naleznosci.
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Powyiej opisane ryzyko w konsekwencji moze mie¢ negatywny wplyw na sytuacje finansowa
Spotki, w marginalnych sytuacjach réwniez na jej ptynnos¢ finansowa. Ryzyko to jest
ograniczane poprzez zaangazowanie w realizacje kazdego projektu oséb posiadajgcych duze

doswiadczenie w branzy.

* Ryzyko zwigzane z nabywaniem wierzytelnosci

Obecnie wszystkie posiadane przez Emitenta pakiety wierzytelnosci pochodza od
przedsiebiorstw z rynku transportu publicznego oraz telekomunikacyjnego. Istnieje zatem
ryzyko, iz w przypadku zerwania wspdtpracy z ktérymkolwiek z tym podmiotow, mozliwosci
pozyskania nowych zleceri beda utrudnione, co moie mie¢ znaczacy wplyw na wyniki
osiagane przez Spotke, a nawet jej ptynnos¢ finansowa. Dodatkowo ryzyko to zwigzane jest
rowniez z chwilowymi lub statymi trudnosciami w odzyskiwaniu wierzytelnosci od
podmiotéw bedacych uczestnikami tego rynku, a takie wartosciami odzyskanych kwot.
Emitent ogranicza niniejsze ryzyko poprzez - zapisane w strategii - zdywersyfikowanie
rynkéw obstugi wierzytelnosci, tj. wejécie w sektor telekomunikacyjny oraz bankowy,

uzyskanie pozwolenia na zarzadzanie wierzytelnosciami sekurytyzowanymi.

* Ryzyko mozliwych postepowan sadowych oraz pozasgdowych

Charakter prowadzonej dziatalnosci, naraza Emitenta na ryzyko wszczecia przez osoby
zadtuzone, klientéw czy kontrahentéw przeciwko niemu postgpowan cywilnego,
administracyjnego, arbitrazowego badz innych. W zwiazku z powyzszym Spotka narazona jest
na ponoszenie kosztow zwigzanych z samymi postepowaniami, jak réwniez z ewentualnymi
roszczeniami koniecznymi do zaptaty. W przypadku znaczacych kwot, badi duzej liczby
postepowan wytoczonych przeciwko Emitentowi w krotkim okresie czasu, moze to miec

wpltyw na jego sytuacje finansowg oraz osiggane przez niego wyniki finansowe.

* Ryzyko opdZnien w postepowaniach sagdowych i komorniczych
W przypadku braku mozliwosci polubownego wyegzekwowania naleznosci od wierzycieli,
Emitent wchodzi na $ciezke postepowania sgdowego lub komorniczego. W zwigzku z

powyziszym istnieje ryzyko, iz postepowania przed tymi organami ulegng przedtuzeniu lub

18



ITJT',I \IT WINDYKACIA NALEZMOSC
Y - 2 A

op6znieniom, co moze w konsekwencji wptynaé¢ na obnizenie rentownosci prowadzonych

przez Emitenta dziatan.

* Ryzyko wprowadzenia przepiséw o upadtosci konsumenckiej

Charakter prowadzonej przez Emitenta dziatalnosci opiera sie na nabywaniu pakietéw
wierzytelnosci, w sktad ktérych wchodzg przede wszystkim dtugi od oséb fizycznych. W
zwigzku z faktem, iz obecnie obowigzujace przepisy umozliwiajg ogloszenie przez osoby
fizyczne upadfosci konsumenckiej, istnieje ryzyko, iz nabyte pakiety wierzytelnosci, beda
obejmowaty réwniez dtugi konsumentéw, co do ktérych sad ogtosi upadtoéé konsumencka,
co w konsekwencji uniemozliwi ich wyegzekwowanie. Emitent nie jest w stanie ocenié, jaki
wplyw mozliwos¢ ogloszenia upadtosci konsumenckiej bedzie miata na warto$é¢ moiliwych
do wyegzekwowania wierzytelnosci oraz jaki zakres konsumentéw ktérych wierzytelnosci

Emitent nabedzie, zdecydujg sie na ten krok.

* Ryzyko potencjalnych roszczen klientéw

Dziatalnosci Emitenta, zwigzana jest z ryzykiem ewentualnych roszczeri podmiotéow
bezposrednio zwigzanych z prowadzong przez Emitenta dziatalnoécig. Osoby te, zgodnie z
polskim prawem, mogg dochodzi¢ roszczeri za spowodowane szkody. Sytuacja taka moze
negatywnie wptyna¢ na reputacje Emitenta. W konsekwencji moze mie¢ to negatywny
wplyw na mozliwosci dokonywania zakupéw kolejnych pakietéw wierzytelnosci a takze jego
wyniki finansowe.

Emitent ogranicza niniejsze ryzyko poprzez stosowanie sie do obowigzujacych przepiséw
prawa. Dotychczasowe doswiadczenie Emitenta wskazuje, ze ta zasada znaczaco

minimalizuje powyzsze ryzyko.

* Ryzyko zwigzane z btedami ludzkimi

Charakter prowadzonej przez Emitenta dziatalnosci wigze sie z potrzeba zatrudnienia
pracownikow, ktorzy obstuguja procedury zwigzane z nabywaniem oraz obstuga
wierzytelnosci. Btedy lub niedopatrzenia pracownikéw mogg doprowadzi¢ do wzrostu
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niezadowolenia klientow badz diuznikow, wplywajac negatywnie na wizerunek Spétki.
Naktady finansowe poniesione przez Emitenta na odpowiednie szkolenie i motywowanie
zatrudnionych oséb oraz w miare potrzeb na rozbudowe kadry pracowniczej ograniczaja do

pewnego stopnia ryzyko powstawania tego typu problemow.

* Ryzyko zwigzane z przechowywaniem danych osobowych klientow

Dziatalnos¢ Emitenta, zwigzana jest bezposrednio z przetwarzaniem danych osobowych
dtuznikow. Wszystkie dane przechowywane sg w siedzibie Spotki przez okres od daty
rozpoczecia procedury nabycia wierzytelnosci, do zakonczenia procedury odzyskiwania
wierzytelnosci. Istnieje zatem ryzyko utraty bad? wycieku danych osobowych badi to za
sprawg zagubienia przez pracownikow Spotki nosnika zawierajacego wrazliwe dane,
kradziezy nosnika danych, nieumiejetnego wymazania danych z nosnika czy tez ataku hakera
na system IT. Ryzyko zwigzane z utratg danych osobowych nalezy rozpatrywac z punktu
widzenia operacyjnego (utrata danych zawierajgcych witasnosé intelektualng niezbedna do
przeprowadzania oraz realizacji procedury produktowej), oraz prawnego zwigzanego z utratg
danych osobowych zwigzanych z prywatnosciag klientéw. Zaistnienie tego ryzyka moze miec
wplyw na roszczenia z tytutu niewtasciwego zabezpieczenia danych osobowych.

Emitent stara sie ograniczac niniejsze ryzyko poprzez stosowanie wysokiej klasy systemow
teleinformatycznych zabezpieczajgcych wyciek badz utrate danych, zaréwno na poziomie

informatycznych jak i sprzetowym.

* Ryzyko utraty kluczowych pracownikéw

Dziatalno$¢ Emitenta, uzalezniona jest w duzym stopniu od prawidtowego wykonywania
zadan zaréwno przez osobe zarzgdzajg Spotka oraz osoby w niej zatrudnione. Tworza oni
tzw. kapitat intelektualny. Waine zatem jest, aby pracownicy posiadali odpowiednie
kwalifikacje oraz doswiadczenie.

Dynamiczny rozwdj zwieksza zapotrzebowanie na wykwalifikowanych pracownikéw.
Potencjalnie lepsze warunki pracy, zaproponowane przez konkurencyjng firme, mogg sktoni¢
kluczowych pracownikéw do odejscia i w dalszej perspektywie ostabienia pozycji rynkowej
Emitenta. Przystagpienie Polski do struktur UE oraz otwarcie rynkow pracy przez niektore
kraje Wspdlnoty, spowodowato emigracje czesci pracownikow, w tym takie pracownikow
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wykwalifikowanych. Wystapienie powyzszych zdarzen moze mie¢ wplyw na pozycje
konkurencyjng Emitenta, a w konsekwencji obnizy¢ dynamike jego rozwoju. Istnieje zatem
ryzyko, iz w przypadku odejscia ktdéregokolwiek z kluczowych pracownikéw dziatalnoéé
Emitenta zostanie zachwiana. Majac na uwadze niniejsze ryzyko, w Spéice realizowany jest
system motywacyjny, budujgcy pozytywne relacje z pracownikami. Dziatania te majg na celu
ograniczenie fluktuacji kadry, co ma przetozenie na utrzymanie wykwalifikowanych

pracownikéw posiadajacych odpowiednie doswiadczenie w branzy.

* Ryzyko zwigzane z op6Znieniem lub tez niezrealizowaniem celéw strategicznych

Przyszta sytuacja majgtkowa i gospodarcza, osiggane przychody i ekspansja na nowe obszary
rynku oparta jest na przewidywaniu zmiennych warunkéw otoczenia, co pozwala na
opracowanie i wdrazanie w zycie adekwatnych celoéw strategicznych. Zaplanowana polityka
Emitenta pozwoli mu umocni¢ swojg pozycje na rynku, wejsé na rynek skupu wierzytelnosci
bankowych, a tym samym zwiekszy¢ obroty, pozytywnie wptywajac na jego plynnogé
finansowa oraz wykorzysta¢c dodatkowy przyplyw $rodkéw wiasnych na pozyskanie
korzystniejszych umdw kontraktowych. Jako dalsze rédto finansowania przysziych pakietéw
wierzytelnosci, Zarzad zdecydowat sie na pozyskanie $rodkéw o charakterze udziatowym.
Ryzyko braku czy opdinienia w realizacji celéw strategicznych i emisyjnych, moze
doprowadzi¢ do koniecznodci zmiany strategii, powodujgc zachwianie stabilnoéci firmy oraz
pogorszenie nastrojow inwestoréw, a w konsekwencji zmusi¢ Emitenta do poniesienia
dodatkowych kosztéw obstugi zewnegtrznych zrédet finansowania tj. kredytéw czy pozyczek.
Celem ograniczenia niniejszego ryzyka, Zarzad Spétki stara sie na biezaco reagowaé w
zmiennym otoczeniu, minimalizujgc ewentualny wplyw niepozadanych zdarzern na
dziatalno$¢, a gdy jest to konieczne wprowadza¢ niezbedne zmiany w strategii z

zachowaniem pierwotnych celéw.

* Ryzyko zwigzane z wysokoscig odsetek ustawowych

Dziatalnos¢ Emitenta, implikuje mozliwo$¢ osiggania przychodéw z tytutu odsetek za
opoinienie platnosci wedtug stawek ustawowych (odsetki ustawowe). Obecnie
obowigzujaca - od 23 grudnia 2014 roku — stawka odsetek ustawowych, okreélona zostata na

poziomie 8%. Zostata ona obnizona przez ustawodawce z poziomu 13%, obowiazujacego od
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15 grudnia 2008 roku. Istnieje zatem ryzyko, iz dalszy spadek wysokosci odsetek ustawowych
bedzie miat negatywny wplyw na wyniki osiggane przez Emitenta. Nalezy jednak zaznaczy¢,
iz przychody Emitenta osiggane z tytutu odsetek ustawowych stanowia niewielkg czesé

catkowitych jego przychoddw.

X Stosowanie zasad tadu korporacyjnego w przypadku podmiotéw, ktérych papiery
wartosciowe zostaly dopuszczone do obrotu na jednym z rynkéw regulowanych
Europejskiego Obszaru Gospodarczego

Instrumenty  finansowe Spétki, uchwata nr 969/2015 Zarzadu Gietdy Papieréw
Wartosciowych w Warszawie S.A. z dnia 23 wrzesnia 2015 roku, zostaty wprowadzone do
alternatywnego systemu obrotu na rynku NewConnect. Wobec powyzszego, akcje Emitenta
nie znajdujg si¢ w publicznym obrocie na rynku regulowanym. Wywigzujac sie jednak z
obowigzku natozonego §5 pkt. 6.3 Zatgcznika nr 3 do Regulaminie ASO, Emitent w raporcie
rocznym w osobnym dokumencie przedstawia informacje na temat stosowania zasad tadu
korporacyjnego, o ktérych mowa w dokumencie ,Dobre Praktyki Spotek Notowanych na

NewConnect”.

Tarnow, 31 marca 2017 r

Prezes Zarzadu

(_SQJ!J \[4V
mgr Katarzyna Szuba

WicePrezes Zarzgdu
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