Grupa Corpus luris S.A.

Sprawozdanie Zarzadu
z dziafalnosci Spotki

i Grupy Kapitatowej

w 2025 r.



Grupa Corpus luris S.A. - podstawowe informacje

Kraj siedziby: Polska

Siedziba i adres: Warszawa, 01-233, ul. J6zefa Bema 83
Adres strony internetowe;j: https://gci.com.pl/

KRS: 0000442287

Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, Xl Wydziat Gospodarczy

d jestr:
Organ prowadzacy rejestr Krajowego Rejestru Sagdowego

REGON: 146416300

NIP: 5272687545

Kapitat zakltadowy Grupa Corpus luris S.A. wynosi 100.000 zt i dzieli sie na 100

Liczba akdji 000 akcji o wartosci nominalnej 1 zt kazda.

Profil dziatalnosci

Grupa Kapitatowa Grupa Corpus luris S.A. (Grupa, GK GCI S.A.) specjalizuje sie w inwestowaniu w portfele
niezabezpieczonych wierzytelnosci, w szczegdlnosci pochodzacych z sektora finansowego w celu ich
dalszego serwisowania i windykacji. Grupa nabywa wierzytelnosci m.in. od instytucji bankowych, SKOK-éw
oraz spotek pozyczkowych, a nastepnie dochodzi zaptaty od dtuznikdw, z wykorzystaniem dostepnych
instrumentéw prawnych. Grupa prowadzi rowniez, w mniejszym zakresie, obstuge wierzytelnosci na zlecenie
podmiotow zewnetrznych.

Historia firmy siega 2004 roku, kiedy zostata zatozona Kancelaria Corpus luris Sp. z 0.0. (KCI). Pierwsze
portfele wierzytelnoéci do funduszu Corpus luris Niestandaryzowany Fundusz Inwestycyjny Zamkniety
Wierzytelnosci (Fundusz Corpus luris NFIZW) zostaty zakupione w 2009 roku, a w 2012 roku KCI uzyskata
zezwolenie KNF uprawniajgce do zarzadzania sekurytyzowanymi wierzytelnosciami (funduszy). Grupa
Corpus luris S.A. (Spdtka, GCI), obecny podmiot dominujacy Grupy, zostata zarejestrowana w rejestrze
przedsiebiorcéw 30 listopada 2012 roku.

Od poczatku swojej dziatalnosci Grupa poprzez Fundusz Corpus luris NFIZW nabyta tacznie 38 portfeli
wierzytelnosci za taczna cene 228 min zt. Zdecydowana wiekszo$¢ wierzytelnosci posiadanych obecnie przez
Grupe Emitenta pochodzi pierwotnie z sektora bankowego.

Wiadze Spotki

Zarzad
Sktad Zarzadu Grupa Corpus luris S.A. na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania:

Prezes Zarzadu

Cztonek Zarzadu

W okresie sprawozdawczym oraz po jego zakonczeniu, do dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania, w
sktadzie Zarzadu Spétki miaty miejsce nastepujace zmiany:
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= 30 stycznia 2025 r. Rafat Posuniak ztozyt rezygnacje ze stanowiska Prezesa Zarzadu
= 30 stycznia 2025 r. Karol Posuniak zostat powotany na stanowisko Prezesa Zarzadu
= 14 stycznia 2026 r. Rada Nadzorcza Spétki:
e zmienita petniona przez Karola Posuniaka funkcje z Prezesa Zarzadu na Cztonka Zarzadu

e powotata w sktad Zarzadu, na stanowisko Prezesa Zarzadu, Piotra Olszewskiego

Rada Nadzorcza

Sktad Rady Nadzorczej Grupa Corpus luris S.A. na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania:

Cztonek Rady Nadzorczej
Cztonek Rady Nadzorczej
Cztonek Rady Nadzorczej

Cztonek Rady Nadzorczej

W okresie sprawozdawczym oraz po jego zakonczeniu, do dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania, w
sktadzie Rady Nadzorczej Spotki miaty miejsce nastepujace zmiany:

= 30 stycznia 2025 r. Karol Posuniak ztozyt rezygnacje z petienia funkcji Cztonka Rady Nadzorcze;j
= 30 stycznia 2025 r. Walne Zgromadzenie Spotki powotato Beate Posuniak w sktad Rady Nadzorczej

Akcjonariat

Struktura akcjonariuszy Spotki na dzien 31 grudnia 2025 roku oraz na dzieh sporzadzenia niniejszego
raportu przedstawiata sie nastepujaco:

Liczba Udziat akcji w kapitale

Akcionari
cjonariusz posiadanych akcji ~ zaktadowym i w gtosach na WZ

Maciej Belski

) . . ) 59 337 59,34%
(wraz z podmiotami powigzanymi)
Benedykt Jézef Mikulski

enecyit ozel M , 18 582 18,58%

(wraz z podmiotami powigzanymi)
Rafat Posuniak

. . . ) 16 581 16,58%
(wraz z podmiotami powigzanymi)
Sebastian Luty 5500 5,50%
Razem 100 000 100%

Catos¢ kapitatu zaktadowego Spétki dzieli sie na akcje zwykle, nieuprzywilejowane.

Spotka ani podmioty wchodzace w sktad jej Grupy Kapitatowe] nie posiadaja na dziehn sporzadzenia
niniejszego sprawozdania akcji wtasnych Spétki, jak réwniez nie posiadaty ich w okresie sprawozdawczym
oraz do dnia sporzadzenia sprawozdania.
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Grupa Corpus luris S.A.

Struktura Grupy Kapitalowej

_____________________________________________________________________________________________________

Maciej Belski Rafat Posuniak Sebastian Luty

Benedykt Mikulski

86% 18,58% M 59,34% M , 16,58 %"
Grupa Corpus luris S.A.
l 90% l 100% 1,7% @  Podmiot powigzany
z Sebastianem
Corpus luris Nieruchomosci BSV Sp. z 0.0. Lutym
Sp.zo.o0.
100% : ‘
L.i100% i
198,3% 12
Kancelaria Prawna Kancelaria Corpus luris Sp. z 0. 0. :
Powroznik i Wspdlnicy Sp. k. Zarzadzanie wierzytelnosciami
Obstuga prawna funduszy H ﬂ
e N L SEIEEIERIIRIININ. A

Corpus luris NFIZW

Corpus luris || NFIZW
(Fundusz wtasny)

Wierzytelnosci funduszu

Wierzytelnosci funduszu
sg zarzadzane przez Grupe

s3 zarzgdzane przez Grupe

Podmioty konsolidowane metoda petng, wchodzace (w rozumieniu Ustawy o rachunkowosci) w skfad Grupy
Kapitatowej GK GCI S.A.

Podmiot kontrolowany przez Grupe, niebedacy (w rozumieniu Ustawy o rachunkowosci) jednostka zalezna, ktérego
wynik zostaty skonsolidowane na potrzeby sporzadzenia Skonsolidowanej Informacji Finansowej

Podmioty nie podlegajace konsolidacji
(1) Stan posiadania bezposrednio oraz z podmiotami powigzanymi

(2) Grupa Corpus luris S.A. posiada Opcje Call odkupu wszystkich certyfikatéw w Funduszu Corpus luris Il NFIZW
Na dzien sporzadzenia niniejszego raportu w sktad Grupy Kapitatowej GCl wchodzity:
= Grupa Corpus luris S.A., podmiot dominujacy Grupy
= Jednostki zalezne podlegajace konsolidacji:

e BSV Sp. zo.0. - holding finansowy; 100% udziatéw w nim nalezy do Grupa Corpus luris
S.A.
e Corpus luris Nieruchomosci Sp. z 0.0. — podmiot zajmujacy sie wynajmem i zarzadzaniem
nieruchomosciami; 90% udziatéw w ktérym nalezy do Grupa Corpus luris S.A.
e Kancelaria Corpus luris Sp. z 0.0. — podmiot zajmujacy sie zarzadzaniem
wierzytelnos$ciami, 100% udziatéw w nim nalezy do BSV Sp. z o.0.
= Jednostki niepodlegajace konsolidacji:
e Corpus luris Niestandaryzowany Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Wierzytelnosci (100%
certyfikatéw funduszu nalezy do BSV Sp. z 0.0. oraz Grupa Corpus luris S.A.)
Ponadto, na dzien sporzadzenia niniejszego raportu, Spétka identyfikuje dwa podmioty powigzane
(kapitatowo, osobowo), dziatalno$é gospodarcza ktérych jest rozwijana w $cistej wspotpracy z GK GCl:
e Corpus luris Il Niestandaryzowany Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Wierzytelnosci
(Fundusz Corpus luris Il NFIZW, do stycznia 2026 r. dziatajacy pod nazwa fundusz SECUS
Niestandaryzowany Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Wierzytelnosci InSecura)
e Kancelaria Prawna Powroznik i Wspdlnicy Sp. k.

Na dzien 31 grudnia 2025 r. oraz na dzieh sporzadzenia niniejszego raportu Spétka nie posiada oddziatéw
(zaktadow).
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Istotne wydarzenia 2025 roku oraz do dnia sporzadzenia
Sprawozdania

Zmiany w Zarzadzie Spétki. Powotanie Karola Posuniaka na stanowisko Prezesa Zarzadu

Zmiany w Radzie Nadzorczej Spétki. Powotanie Beaty Posuniak w sktad Rady Nadzorczej

Przyjecie Program Emisji Obligacji o maksymalnej wartosci 80 min zt

Emisja obligacji serii K (warto$¢ nominalna 33 min zi)
Sptata pozyczki (kapitat 39,6 min zt, + odsetki)

Emisja obligacji serii L (warto$¢ nominalna 35 min zt)

Zakup portfela wierzytelnosci (warto$¢ nominalna 121 min z4)

Przyjecie Program Emisji Obligacji o maksymalnej wartosci 200 min

Zmiany w Zarzadzie Spdtki. Powofanie Piotra Olszewskiego na stanowisko Prezesa Zarzadu, a
Karola Posuniaka — na stanowisko Cztonka Zarzadu

Objecie przez Spoétke nowej emisji certyfikatéw w Funduszu Corpus luris || NFIZW (za 4,79 min zf)
Woyptata ostatniej transzy dywidendy za 2024 r. (wysokosci 3,87 min zf)

Wprowadzenie obligacji serii K i L do obrotéw na rynku ASO Catalyst Gietdy Papieréow
Wartosciowych w Warszawie.
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Grupa Corpus luris S.A. Sprawozdanie Zarzadu

Sytuacja finansowa Spétki i Grupy Kapitatowej.
Sytuacja finansowa Grupy Kapitafowej

Wybrane skonsolidowane dane finansowe

(tys. zt) 2024 r. Zmiana
Przychody netto ze sprzedazy produktéw 21 460,5 4,3%
Koszty dziatalnosci operacyjnej (16 568,6) 13,8%
Zysk z dziatalnosci operacyjnej 4798,8 (27,3%)
Przychody finansowe 37 046,0 7,3%
Koszty finansowe (5 924,5) 14,5%
Zysk brutto 35633,1 2,3%
Zysk netto 27 270,2 9.3%

(tys. zt) 31.12.2025r. 31.12.2024 r. Zmiana
Suma bilansowa 201 1771 168 003,5 19,7%

Aktywa trwale, w tym: 30 062,9 0,2%
Dtugoterminowe aktywa finansowe 19 178,1 (4,8%)
Aktywa obrotowe, w tym: 137 940,7 24,0%
Inwestycje krétkoterminowe, w tym: 126 041,8 24,4%

!(rotkotermmowe aktywa finansowe w pozostatych 152 569.1 116 270,0 31.2%
jednostkach
Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne 4 201,1 9767,4 (57,0%)

Kapitat wiasny 91780,9 88 839,4 3,3%

Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania,

109 396,2 79 164,2 38,2%
w tym:

Zobowiazania dlugoterminowe, w tym: 74 4121 37 659,3 97,6%
Zok')oquanla z tytutu kredytéw bankowych i 3788,9 32366,3 (88.3%)
pozyczek
Zobowiazania z tytutu obligac;ji 65 693,4 - -

Zobowiazania krétkoterminowe, w tym: 7 798,1 18 780,1 (58,5%)

Zobowiazania z tytutu kredytéw bankowych i

. 300,0 13011,9 (97,7%)
pozyczek

Zobowiazania z tytutu obligac;ji 1140,8 - -

Omoéwienie wynikéw finansowych Grupy Kapitafowej

W 2025 roku Grupa Kapitatowa Grupa Corpus luris wypracowata 22,4 min zt skonsolidowanych przychodéw
netto ze sprzedazy produktéw, o 4,3% wiecej niz rok wczesniej, wypracowujac 3,5 min zt zysku na
dziatalnosci operacyjnej (wobec 4,8 min zt w 2024 r.). Przychody finansowe Grupy wzrosty rdr. o 7,3%, do
39,8 min zt, wobec 14,5% wzrostu kosztéw finansowych, do 6,8 min zt. Zysk netto Grupy w analizowanym
okresie wzrdst 0 9,3%, do 29,8 min zt.
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Grupa Corpus luris S.A. Sprawozdanie Zarzadu

Suma bilansowa Grupy w 2025 r. wzrosta o 19,7% do 201,2 min zt na koniec grudnia ub.r. Gtéwna pozycja
w aktywach Grupy stanowity na koniec minionego roku krétkoterminowe aktywa finansowe w pozostatych
jednostkach o wartosci 152,6 min zt (116,3 mIn zt na koniec 2024 r.), wiekszo$¢ z ktérych stanowity
certyfikaty inwestycyjne Funduszu Corpus luris NFIZW. Kapitat wtasny Grupy wzrdst w 2025 r. o 3,3%, na co
zfozyly sie wypracowany w 2025 r. zysk netto oraz uchwalona dywidenda za 2024 r. Zobowiazania
dtugoterminowe Grupy zwiekszyly sie w 2025 r. o 97,6%, do 74,4 min z, co miato zwigzek z
przeprowadzonymi przez Spétke w analizowanym okresie emisjami obligacji serii K'i L o tagcznej wartosci
nominalnej 68 min zt. Srodki pozyskane z emisji zostaty w petni wykorzystane m.in. do sptaty wiekszosci
zobowigzan z tytutu kredytéw i pozyczek (dtugoterminowych i krétkoterminowych). Zobowigzania z tego
tytutu zmniejszyly sie facznie o0 91%, do 4,1 min zt na koniec grudnia 2025 r.

Sytuacja finansowa Spoétki

Wybrane jednostkowe dane finansowe

(tys. zt) 2025 r. 2024 r. Zmiana
Przychody netto ze sprzedazy produktéw 2791 290,9 (4,1%)
Koszty dziatalnosci operacyjnej (3723,9) (2 105,2) 76,9%
Zysk z dziatalnosci operacyjnej (3213,1) (1839,6) 74,7%
Przychody finansowe 30 169,6 35584,2 (15,2%)
Koszty finansowe (3314,9) (2,4) >1000%
Zysk brutto 23 641,6 337421 (29,9%)
Zysk netto 23 946,7 30774,3 (22,2%)

(tys. zt) 31.12.2025r. 31.12.2024 r. Zmiana

Suma bilansowa 102 205,1 38 103,5 168,2%

Aktywa trwate, w tym: 52 121,9 21 442,9 143,1%
Dtugoterminowe aktywa finansowe 52 086,0 21 387,3 143,5%
Aktywa obrotowe, w tym: 50 083,2 16 660,6 200,6%
Naleznosci od powiazanych jednostek 13761,6 10 904,9 26,2%
Naleznosci od pozostatych jednostek 11 324,9 160,5 >1000%
Inwestycje krétkoterminowe, w tym: 24766,2 5589,8 343,1%

Krétkoterminowe aktywa finansowe w pozostatych
jednostkach

Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne 315,8 1648,0 (80,8%)

24 450,4 3937,4 521,0%

Kapitat wtasny 27 984,3 30910,7 (9,5%)
fvotk;;vzliqzania i rezerwy na zobowiazania, 74 220,8 7192,9 931.9%
Zobowiazania dtugoterminowe, w tym: - -
Zobowiazania z tytutu obligacji - -
Zobowiazania krétkoterminowe, w tym: 3628,7 47,4%
Zobowiazania z tytutu obligacji - -
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Kluczowe czynniki wplywajace na wyniki Grupy w 2025 r.

Zaprezentowane w niniejszym rozdziale dane operacyjne i finansowe maja charakter alternatywnego pomiaru wynikéw
(APM) i zostaty oszacowane przy zatozeniu, ze w sktad Grupy Kapitatowej (w okresie sprawozdawczym oraz okresach
poréwnawczych), jako jednostka zalezna podlegajaca konsolidacji petnej, wchodzit Fundusz Corpus luris NFIZW. W
zwiagzku m.in. ze zrealizowanymi w 2025 r. emisjami obligacji Spétka sporzadzita dokument Skonsolidowanej Informacji
Finansowej za 2025 r. (stanowiacy rozdziat niniejszego raportu), w ktérym przyjeto, ze sktad Grupy Kapitafowej obejmuje
réwniez Fundusz Corpus luris NFIZW, a dane finansowe Funduszu Corpus luris NFIZW sa konsolidowane analogicznie
jak spotek kapitatowych.

2025 rok w liczbach

Splaty wierzytelnosci
(Gce)

Przychody operacyjne EBITDA gotéwkowa

.\

= E] $ )

Portfele wierzytelnosci Liczba portfeli ERC
Fundusze Wlasne, wartos¢ WierzyteanS’Ci Szacunkowe Wpfywy
ksiggowa z whasnych portfeli wierzytelnosci

AN A

Liczba obstugiwanych Srednia wartosé Pracownikow
roszczen nominalna roszczenia i wspétpracownikéw
Grupy
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Splaty wierzytelnosci nabytych (GCC)

58,9 62,1

35,4 37,4

2022 2023 2024 2025

Wykres nr 1: Sptaty wierzytelnosci nabytych (GCC — wptywy gotdwkowe brutto) Grupy w latach 2022-2025 (min zf)

W 2025 r. Grupa osiggneta 62,1 min zt sptat z portfeli wierzytelnosci nabytych (nalezacych do Funduszu
Corpus luris NFIZW), wobec 58,9 mIn zt w roku ubiegtym. Dynamika wzrostu spfat wyniosta 5% w
poréwnaniu do wynikéow 2024 r. oraz 66% w poréwnaniu do wynikdw 2023 r. Na dynamike sptat
wierzytelnosci nabytych w minionych latach kluczowy wpltyw mialy zrealizowane w tym okresie zakupy
portfeli wierzytelnosci — zakup portfeli zrealizowany w 2024 r. wptynat pozytywnie na poziom sptat w 2024
i 2025 r., podczas gdy akwizycja zrealizowana pod koniec 2025 r. nie miata, ze wzgledu na termin realizacji
transakgji, istotnego wptywu na wyniki minionego roku.

Inwestycje w portfele wierzytelnosci
67,4

43,6

4,5 0.0

2022 2023 2024 2025

Wykres nr 2: Naktady inwestycyjne na zakup portfeli wtasnych w latach 2022-2025 (min zf)

W trakcie catego 2025 r. Grupa zrealizowata zakupy portfeli wierzytelnosci o tacznej wartosci nominalne;j
122 min zt za taczna kwote 43,6 min zt. Zakupy portfeli zrealizowane w 2025 r. byly wspétfinansowane ze
Srodkow pozyskanych w drodze emisji obligacji serii L.

Struktura aktywow
Wartos¢ bilansowa portfeli wiasnych
(min 2t)
149,3
109,2
55,2 57.1
2022 2023 2024 2025

Wykres nr 3: Wartos¢ bilansowa portfeli wierzytelnosci wlasnych w latach 2022-2025 w min zt (stan na koniec okresu)
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Wartosé nominalna portfeli wlasnych
(mid z})

3,9 4,1

1,8 1.9

2022 2023 2024 2025

Wykres nr 4: Wartos¢ nominalna portfeli wierzytelnosci wtasnych w latach 2022-2025 w min zt (stan na koniec okresu)

Szacunkowe wplywy z portfeli wierzytelnosci (ERC)
(min 21)

59

54 51

46

41 38
34
31 28
25 22

20

2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035 2036 2037 2038 2039 2040

Wykres nr 5: Szacunkowe wptywy (ERC) w okresie 15 lat z portfeli wierzytelnosci posiadanych na 31.12.2025

Na koniec 2025 r. tagczna warto$¢ bilansowa wierzytelnosci wtasnych Grupy wynosita 149,3 min zt, wobec
109,2 min zt na koniec 2024 r. Warto$¢ nominalna portfeli wtasnych na koniec roku wyniosta 4,1 mld z, a
warto$¢ nominalna szacowanych przysztych sptat (ERC w okresie 15 lat) z portfeli wtasnych wedtug stanu na
koniec 2025 r. wynosita 497 min zt.

Wybrane dane finansowe

Przychody z dzialalnosci operacyjnej
(min 2)

1,1
21 5678

2025 56,8 Przychody z portfeli wlasnych
-3,6 o
! m Aktualizacja wyceny
2024 52,1 B 20 5589
42 m Obrét/zarzadzanie wierzytelnosciami na zlecenie
2023 36,5 m 1.9 s 53,2 m Pozostate
0,2

2022 32,8

BN 1.6 5431

> Razem

Wykres nr 6: Struktura przychodéw netto ze sprzedazy w latach 2022-2025 w min zt
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Grupa Corpus luris S.A. Sprawozdanie Zarzadu

EBITDA gotéwkowa
(min zt) 34,2 34,8
25,5
18,8
2022 2023 2024 2025

Wykres nr 7: EBITDA gotéwkowa* Grupy w latach 2022-2025 w min zt (stan na koniec okresu)

EBITDA gotéwkowa - Zysk operacyjny powiekszony o amortyzacje; skorygowany o przychody (koszty) z tytutu
aktualizacji wyceny pakietéw wierzytelnosci

W 2025 roku Grupa osiagneta 67,8 min zt przychoddéw z dziatalnosci operacyjnej (w tym 56,8 min zt
przychodéw z portfeli wtasnych), wobec 58,9 min zt przychodéw w 2024 r. Na 15% wzrost przychoddéw
operacyjnych Grupy ztozyly sie wyzsze, o 9%, przychody z portfeli wtasnych oraz 1,1 min zt dodatniego
wplyw aktualizacji wartosci portfeli (wobec 3,6 min zt ujemnej aktualizacji w 2024 r., ).

W minionym roku Grupa wypracowata 34,8 min zt tzw. cash EBITDA, wobec 34,2 min zt w 2024 r.

Wybrane wskazniki finansowe

2025 r. 2024 r. 2023 r. 2022r.

Rentownosé

Rentowno$¢ sprzedazy (ROS) " 43,4% 45,6% 56,5% 27.8%
Rentownos¢ aktywdéw (ROA) 2 16,0% 19,9% 29,4% 11,7%
Rentowno$¢ kapitatu wtasnego (ROE) ¥ 32,3% 31,1% 40,2% 18,3%
Efektywnosé

EBITDA gotéwkowa (min zf) 4 34,2 25,5 18,8
EBITDA gotéwkowa / GCC ¥ 58% 68% 53%
OPEX/GCC @ 48% 64% 70%
DCC/GCC?” 12% 13% 16%
Zadtuzenie

Skonsolidowane zadtuzenie finansowe netto (min zt) ® 22,8 (14,2) (1,7)
Zl;c:g\?kl(i)t):vane zadtuzenie finansowe netto / EBITDA 0,67 0.56) 0,09
fkkzr;?;l;;tv:\:r:; zadtuzenie finansowe netto 0,25 0.17) 0.02)
Zobowiazania ogdtem / aktywa razem 33,6% 5,3% 17,5%
Zobowiazania finansowe odsetkowe / aktywa razem 27,1% - 6,9%
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Grupa Corpus luris S.A.

1)
2)
3)
4)

5)
6)
7)
8)

Rentownosc sprzedazy: zysk netto / przychody ze sprzedazy
Rentownosc¢ aktywdw: zysk netto / sredni stan aktywéw
Rentownos¢ kapitafu wtasnego: zysk netto / Sredni stan kapitatu wtasnego

Zysk operacyjny powigkszony o amortyzacje; skorygowany o przychody (koszty) z tytutu aktualizacji wyceny portfeli
wierzytelnosci

EBITDA gotéwkowa / spfaty z portfeli wlasnych (wptywy gotéwkowe brutto (GCC))
Koszty operacyjne / sptaty z portfeli wtasnych (wpfywy gotéwkowe brutto (GCC))
Koszty egzekucji (DCC)/ sptaty z portfeli wlasnych (wptywy gotédwkowe brutto (GCC))

Zobowiazania finansowe (odsetkowe) - srodki pieniezne na koniec okresu
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Kluczowe czynniki ryzyka

Ryzyko zwigzane z konkurencja na rynku windykacji

Na rynku windykacji, ze wzgledu na wysoka rentownos¢ dziatalnosci, w okresach przesztych rozpoczeta
dziatalno$¢ duza liczba firm $wiadczacych podobne ustugi do ustug $wiadczonych przez Grupe, co
spowodowato silng konkurencje w branzy. Obecnie na rynku istnieje kilka podmiotéw o ugruntowanej
pozycji rynkowej, ktére charakteryzuja sie znaczng koncentracja aktywow i wysokim udziatem rynkowym.
Podmioty te zdywersyfikowaly swojg dziatalno$¢ réwniez geograficznie poprzez udziat w rynkach
zagranicznych. Dziatalno$¢ Spofki i jej Grupy Kapitatowej ograniczona jest do rynku polskiego. Warunkiem
rozwoju firm windykacyjnych jest oferta sprzedazy wierzytelnosci i ich cena, koszt kapitatu pozyczonego
oraz stopien zaawansowania bazy technologicznej. Podmioty dziatajgce na rynku wierzytelnosci finansuja
sie gtéwnie kapitatem dtuznym pozyskanym na rynku kapitatowym. Mimo znacznej podazy wierzytelnosci
tzw. nieregularnych, w okresach przesztych miaty miejsce dziatania najwiekszych podmiotéw z branzy,
ktorych skutkiem byt znaczny wzrost cen sprzedazy wierzytelnosci, a przez to obnizenie stopy zwrotu z
nabytych portfeli lub wydtuzenie okresu zwrotu. Obnizenie stopy zwrotu ma istotny wplyw na decyzje
odnosnie zakupu lub rezygnacji z zakupu danych portfeli wierzytelnosci. Jesli stopy zwrotu utrzymywac sie
beda na niskim poziomie nie mozna wykluczyé, iz podmioty z Grupy beda potrzebowaty na nabycie
rentownych wierzytelnosci wiecej czasu niz pierwotnie zaktadano.

Ryzyko zwigzane z inwestowaniem w pakiety wierzytelnosci i zmiana sposobu sprzedazy tych
pakietow

Spotka oraz podmioty z jej Grupy Kapitatowej dziatajg w branzy zwigzanej z istotnym ryzykiem operacyjnym.
Nabywajac wierzytelnosci tzw. nieregularne (trudne) Grupa bierze na siebie ryzyko prawidtowosci i
weryfikacji roszczen objetych pakietem, skutecznosci prowadzonych dziatan windykacyjnych, ponoszeniem
znacznych naktaddw zwigzanych z dochodzeniem naleznosci w tym kosztéw sgdowych, komorniczych oraz
obstugi prawnej. Przedmiotem nabycia sa portfele wierzytelnosci nieregularnych od réznych firm, m.in.
bankéw, SKOK-6w, firm pozyczkowych, telekomunikacyjnych i innych podmiotéw $wiadczacych ustugi
masowe. Sg to zobowigzania konsumentéw oraz pojedynczych firm nabywane przez Grupe w celu
odzyskania zobowigzan w wyniku dziatan windykacyjnych. Wynik z tej dziatalnosci gospodarczej zalezy z
jednej strony od ceny zapfaconej za wierzytelno$¢, a z drugiej od zdolnosci podmiotéw z Grupy do
odzyskania catoéci lub czesci nabytej wierzytelnosci. Nie mozna wykluczyé, ze rzeczywiste przeptywy z tytutu
sptat przez dtuznikéw okaza sie nizsze od pierwotnie zaktadanych zaréwno pod katem odzyskanych kwot
jak tez nie mozna wykluczyé¢ ze przeptywy z tytutu sptat beda nastepowaty w terminach pdzniejszych niz
pierwotnie zaktadane. Spadek poziomu spfat z portfeli wierzytelnosci moze miec istotny negatywny wptyw
na sytuacje finansowa i operacyjna Spotki oraz jej Grupy Kapitatowe;j.

Ryzyko ptynnosci

Wydatki na nabycie pakietéw wierzytelnosci finansowane sg zaréwno z kapitatéw wtasnych, jak i ze Srodkéw
pochodzacych z finansowania dtuznego.

Skala finansowania dziatalnosci Grupy kapitatem obcym ksztattuje sie na niskim poziomie. Nie mozna
wykluczyé, ze ze wzgledu na mozliwosé pogorszenia sie postrzegania i oceny wiarygodnosci finansowe;j
Grupy w przysztosci lub ze wzgledu na pogorszenie sie warunkdéw zewnetrznych, takich jak postrzeganie
instrumentéw dtuznych, zmiany regulacyjne, zmiany rynkowych stép procentowych, moze wystapié
ograniczenie dostepnosci finansowania zewnetrznego, co moze spowodowad pogorszenie ptynnosci
finansowej Grupy.

Pogorszenie sie ptynnosci finansowej Grupy, co moze takze nastapié m.in. wskutek: spadku poziomu sptat
nabytych pakietéw wierzytelnosci w stosunku do pierwotnie zatozonych, braku dopasowania dtugosci
okresu finansowania do okresu odzyskiwania ceny za zakupione portfele, braku mozliwosci pozyskania
nowego finansowania dtuznego lub braku mozliwosci podwyzszenia kapitatu wtasnego, skutkiem czego
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mozliwe jest wystapienie przejsciowej lub trwatej niemoznosci sptaty wczesniej zaciagnietego zadtuzenia
lub tez naruszenie warunkéw finasowania.

W konsekwencji, cze$¢ lub catos¢ dtugu Grupy moze zostaé postawiona w stan natychmiastowej
wymagalnosci, a aktywa stanowigce przedmiot zabezpieczenia moga zostac przejete, co moze miec istotny
wptyw na dziatalno$¢ Grupy, jej sytuacje finansowg i wyniki dziatalnosci, a w konsekwencji na zdolno$¢ do
sptat zobowiazan.

Ryzyko zwigzane z bezpieczeristwem przetwarzania i ochrona danych osobowych

Ze wzgledu na charakter dziatalnosci, Spdtka i inne podmioty wchodzace w sktad Grupy na duza skale
przetwarzajg dane osobowe oraz zarzadzajg zbiorami danych osobowych znacznej wielkosci. Przetwarzanie
danych osobowych odbywa sie zgodnie z obowigzujgcymi przepisami prawa, w szczegdlnosci zgodnie z
Rozporzadzeniem Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2016/679 z dnia 27 kwietnia 2016 r. w sprawie
ochrony oséb fizycznych w zwigzku z przetwarzaniem danych osobowych i w sprawie swobodnego
przeptywu takich danych oraz uchylenia dyrektywy 95/46/WE (,,Rozporzadzenie RODQO"), a takze zgodnie
z ustawa z dnia 10 maja 2018 roku o ochronie danych osobowych.

Z uwagi na fakt, iz podmiot z Grupy zarzadza portfelami wierzytelnosci a takze biorac pod uwage skale
przetwarzanych danych osobowych, nie mozna wykluczy¢, ze istnieje ryzyko naruszenia praw i wolnosci
oséb, ktérych dane dotycza.

Grupa nie moze wykluczy¢, ze pomimo przyjecia wtasciwych polityk i procedur bezpieczenstwa danych
osobowych oraz stosowania $rodkéw technicznych i organizacyjnych zapewniajacych ochrone
przetwarzanych danych osobowych, dojdzie do naruszenia obowigzkéw prawnych, w szczegdlnosci
nieprawidlowoséci w sposobie przetwarzania danych lub w ochronie przedmiotowych danych.
Bezpodstawne ujawnienie, utrata lub inne nieprawidtowosci w przetwarzaniu moga by¢ efektem awarii
infrastruktury, btedu ludzkiego lub dziatania umysinego oséb pracujacych i wspdtpracujacych z Grupa, jak
rowniez oséb trzecich dziatajacych w ztej wierze. W przypadku naruszenia przepiséw prawnych zwigzanych
z ochrong danych osobowych, w szczegdlnosci ujawnienia danych osobowych w sposéb niezgodny z
prawem lub uniemozliwienia osobom, ktérych dane dotycza, wykonywania przystugujacych im praw, Grupa
moze by¢ narazona na zastosowanie wobec niej sankcji. Zgodnie z obowigzujacymi przepisami naruszenie
przepisow Rozporzadzenia RODO moze wigzaé sie z ryzykiem natozenia na taki podmiot kary pienieznej w
wysokosci nawet do 20 min euro lub 4% wartosci rocznego obrotu z roku poprzedzajacego natozenie kary.
Bezprawne ujawnienie danych osobowych moze réwniez skutkowaé dochodzeniem przeciwko Grupie
roszczen o naruszenie dobr osobistych, jak réwniez negatywnie wptynaé na wizerunek Grupy lub
poszczegdlnych podmiotéw do niej nalezacych.

Ryzyko przeszacowania portfeli wierzytelnosci

Portfele wierzytelnosci sa gtéwnym aktywem posiadanym przez Grupe. Zakup portfeli wierzytelnosci
poprzedzony jest wycena, ktéra stanowi wypadkowag wielu elementéw, do ktérych naleza m.in.:
oszacowanie wplywow i wydatkéw, a takze biezaca i prognozowana sytuacja gospodarcza. Zatozenia
przyjete do wyceny, nizsza od zaktadanej efektywno$é operacyjna, a takze zmiany w sytuacji gospodarczej
i prawnej moga spowodowaé, ze rzeczywiste wptywy i wydatki moga rézni¢ sie od pierwotnie
oczekiwanych. W wyniku tych zmian moze wystapié konieczno$é negatywnego przeszacowania wartosci
portfeli wierzytelnosci, co powoduje bezposrednio obnizenie ich wartoéci oraz wptywa na jego wynik
finansowy i kapitaty wtasne.

Ryzyko zwiazane z umowa gwarantowania stopy zwrotu z certyfikatéw i opcja odkupu
certyfikatow funduszu Corpus luris Il NFIZW

W 2021 roku Spétka zawarta z uczestnikiem posiadajgcym wiekszosé certyfikatéw inwestycyjnych funduszu
SECUS NFIZW InSecura (od stycznia 2026 r.: Corpus luris [l NFIZW) umowe dotyczaca gwarantowania
rentownosci inwestycji w certyfikaty tego funduszu. Spétka gwarantuje okreslong stope zwrotu z inwestycji
w 5-letnim okresie. Inwestor raz na kwartat moze ztozy¢ wniosek o wykup i umorzenie okreslonej liczby
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certyfikatéw. Jezeli stopa zwrotu (cena wykupu certyfikatéw réwna wartosci aktywdéw netto funduszu na
certyfikat — “WANCI") jest nizsza od gwarantowanej, Spétka przelewa brakujaca kwote. Jezeli w chwili
umorzenia certyfikatéw kwota wykupu jest wyzsza od gwarantowanej, nadwyzka trafia na sptate kapitatu
inwestora w rozumieniu ustalen ww. umowy. Spdtce przystuguje prawo i zobowigzanie (zdefiniowanie w
jako ,opcja”) do odkupu wszystkich certyfikatéw tego funduszu od inwestora z terminem wykonania
przewidzianym na 1 kwartat 2027 r. W sprawozdaniu finansowym Spétki oraz jej Grupy Kapitatowej na 31
grudnia 2025 ,opcja” jest wyceniona dodatnio na 18,25 min zt. Po uwzglednieniu osiagnietych przez
inwestora przeptywdw oraz oczekiwanych do poczatku 2027 r. wptywdw inwestora z wykupu certyfikatow
inwestycyjnych, oczekiwana warto$é godziwa certyfikatéw funduszu jaka ma naby¢é Spétka w | kwartale
2027 r. jest istotnie wyzsza niz oczekiwana cena wykonania odkupu tych certyfikatow przez Spotke.

Od zawarcia umowy do daty sporzadzenia niniejszego dokumentu WANCI funduszu, ktérego dotyczy
opcja istotnie wzrosta - co skutkuje dodatnig wycenag opcji wg danych zamieszczonych w sprawozdaniu
finansowym Spodtke. Istnieje ryzyko, ze WANCI certyfikatéw objetych opcja znaczaco spadnie, co wigzatoby
sie z koniecznoscia wykonania opcji i odkupienia wszystkich certyfikatéw objetych opcja za cene wyzsza niz
ich WANCI ustalone zgodnie ze statutem funduszu. Szacowana przez Spdtke wartos¢ wykonania opcji w |
kwartale 2027 to 19,14 min zt. Nie mozna wykluczyé w przysztoéci porozumienia z inwestorem dot.
wydtuzenia okresu inwestycji.

Ryzyko zwigzane z koniunktura gospodarcza w Polsce

Dziatalnos$¢ Spétki i jej Grupy Kapitatowej oraz osiggane przez nie wyniki finansowe w znacznym stopniu
uzaleznione sg od panujacej sytuacji makroekonomicznej w kraju. Tempo wzrostu gospodarczego oraz
wysoko$c¢ stop procentowych, poziom inflacji, poziom bezrobocia majg znaczacy wptyw zaréwno na podaz
wierzytelnosci niezabezpieczonych, jak i na efektywnosé jego dziatan operacyjnych i realizacje przychodéw
z tytutu odzyskiwania wierzytelnosci. W sytuacji pozytywnej koniunktury gospodarczej wzrasta
zapotrzebowanie na kapitat, co prowadzi do zwigkszenia ogdlnej liczby dtuznikdw w gospodarce, a tym
samym do zwiekszenia potencjalnego rynku wierzytelnosci w przysztosci. Z kolei w przypadku gwattownego
i trwatego polepszenia sie koniunktury gospodarczej dobra sytuacja gospodarcza wptynie pozytywnie na
zdolno$é regulowania zobowigzan przez dtuznikdéw. Jednak w dalszej perspektywie utrudni to Grupie
osiagniecie zaktadanych przychoddw i marz z uwagi na wzrost cen wierzytelnosci mozliwych do nabycia na
rynku. W czasie dekoniunktury, w $lad za gorsza kondycjg konsumentéw i przedsiebiorstw, nastepuje
pogorszenie $ciggalnosci wierzytelnosci, co wplywa pozytywnie na popyt na ustugi windykacji naleznosci
na zlecenie. W przypadku gwattownego i trwatego pogorszenia sie koniunktury gospodarczej, nizsza
Sciggalnosé wierzytelnosci moze doprowadzi¢ do pogorszenia sie wynikéw finansowych Spotki i jej Grupy
Kapitatowej.

Ryzyko regulacyjne

Ryzyko zmian w otoczeniu regulacyjnym dotyczy w szczegdlnosci zmian w obszarze prawnym majacym
zastosowanie do dziatalnosci Spotki i Grupy. Istotne z tego punktu widzenia okazaé sie moga m.in. zmiany
przepiséw prawa dotyczacych sektora windykacyjnego, funkcjonowania spoétek kapitatowych i spdtek
publicznych, jak rowniez prowadzenia dziatalnoséci nadzorowanej przez organy administracji publicznej, a
takze ogdlne zasady funkcjonowania spétek, prowadzenia dziatalnosci gospodarczej, obrotu instrumentami
finansowymi, regulacje podatkowe, celne oraz inne.

Zagrozeniem dla dziatalnosci Grupy jest niestabilnos$¢ systemu prawnego w Polsce. Czegsto zmieniajace sie
przepisy i ich wyktadnia istotnie utrudniajg prowadzenie dziatalnoéci gospodarczej oraz znacznie
ograniczaja przewidywalnos$é wynikéw finansowych. Ryzykiem dla Spétki sg takze zmiany przepisow w wielu
dziedzinach prawa, w szczegdlnosci zmiany tych aktéw prawnych odnoszacych sie bezposrednio lub
posrednio do dziatalnosci Spotke. Zmiana tych przepiséw lub ich stosowania albo interpretacji moze mieé
negatywny wpltyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowa i wyniki dziatalnosci Grupy, a w konsekwencji na
zdolno$¢ obstugi zobowiazan.
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Zmiany w przepisach prawnych moga wigzaé sie z problemami interpretacyjnymi, niejednolitym
orzecznictwem saddéw, niekorzystnymi interpretacjami przyjmowanymi przez organy administracji
publicznej. Kazda zmiana przepiséw moze spowodowaé wzrost kosztéow dziatalnosci Grupy, wptynaé na
wyniki finansowe oraz powodowaé trudnosci w ocenie skutkédw przysztych zdarzen lub decyzji, a w
konsekwencji moze wptynaé na zdolnosci ptatnicze Grupy.

Jednym z obszaréw wystepowania ryzyka regulacyjnego sa transakcje z podmiotami powigzanymi. Z racji
charakteru dziatalnosci oraz struktury Grupy, pomiedzy podmiotami Grupy byly, sg i bedg zawierane
transakcje gospodarcze okreslane mianem transakcji z podmiotami powigzanymi. Transakcje te moga
podlegac badaniu przez organy podatkowe, zaréwno polskie, jak i innych krajéw, w ktérych dziatalnosé
prowadzi Grupa. W przypadku kazdego badania kluczowym jego kryterium jest analiza zgodnosci
parametréow finansowych i pozafinansowych z tzw. warunkami rynkowymi. Szczegétowe informacje
iloéciowe i jakosciowe w zakresie transakcji Spétki sa kazdorazowo przedstawiane przez Spétke w jego
sprawozdaniach finansowych.

Spétka nie moze wykluczyé, ze prowadzona dla Grupy dokumentacja cen transferowych moze zostaé
zakwestionowana przez organy skarbowe przeprowadzajace kontrole podatkowe w Grupie. Moze to z kolei
doprowadzi¢ w konsekwencji do zmiany naliczonej przez Grupe podstawy opodatkowania (dochodu albo
straty) i koniecznosci zaptaty dodatkowego podatku wraz z odsetkami za zwloke wraz z ewentualnymi
grzywnami. Wystapienie istotnych réznic miedzy Grupa a organami podatkowymi w zakresie ustalenia
dochodu podatkowego na gruncie transakcji o znaczacej dla Grupy wartosci, moze miec istotny negatywny
wplyw na dziatalno$é Grupy, jej sytuacje finansowa i wyniki dziatalnosci.
Zagrozeniem dla dziatalnosci Grupy moga by¢ zmiany w wyktadni prawa przez sady, na skutek przysztego
orzecznictwa Trybunatu Sprawiedliwosci Unii Europejskiej, ktére moga wptywad na mozliwosé uzyskiwania
pozytywnych rozstrzygnieé sadowych.
Oprdécz wymienionych powyzej, istotnymi obszarami ryzyka regulacyjnego sa regulacje dotyczace Spofki
jako spotki publicznej, jak réwniez podmiotu z Grupy Kapitatowej Spétki jako spétki zarzadzajacej portfelem
wierzytelnoéci funduszy wierzytelnosci:

= Potencjalna utrata zezwolenia wydanego przez Komisje Nadzoru Finansowego na zarzadzanie

wierzytelnoéciami funduszu wierzytelnosci.

Podmiot z Grupy posiada zezwolenie KNF na zarzadzanie wierzytelnoéciami funduszy
wierzytelno$ci. Na podstawie wyzej wymienione] decyzji podmiot z Grupy w ramach swojej
podstawowe]j dziatalnosci swiadczy ustugi zarzadzania wierzytelnosciami funduszy wierzytelnosci
zarébwno z Grupy, jak réwniez spoza Grupy. Posiadane zezwolenie umozliwia uzyskiwanie
przychodéw z dziatalnosci podstawowej, tj. zarzadzania wierzytelnosciami nabywanymi przez
fundusze inwestycyjne m.in. od instytucji finansowych, gtéwnie bankowych, co jest w praktyce
mozliwe jedynie dla funduszy wierzytelnosci.

Istnieje ryzyko, iz w przypadku nienalezytego wykonywania obowiazkéw wynikajacych z
otrzymanego zezwolenia na zarzadzanie wierzytelnosciami, zezwolenie moze zostaé przez KNF
cofniete lub tez KNF moze natozyé na podmiot z Grupy kare pieniezng do wysokosci 500.000 zt. W
takim przypadku Spétka moze czasowo lub trwale utraci¢ mozliwosé uzyskiwania dodatkowych
zrédet przychodow z tytutu zarzadzania przez podmiot z Grupy wierzytelnosciami obcych instytucji
finansowych oraz mozliwo$¢ dalszego rozwoju dziatalnosci podstawowej z nimi powigzanej, a tym
samym zwiekszania skali i udziatu przychodéw z tytutu dziatalnosci podmiotu zarzadzajacego.

Ryzyko przekroczenia limitéw inwestycyjnych przez fundusze wierzytelnosci

Grupa jest jedynym uczestnikiem funduszu inwestycyjnego zamknietego wierzytelnosci, dla ktérego
podmiot z Grupy $wiadczy ustuge zarzadzania portfelem wierzytelnosci. Istnieje ryzyko przekroczenia
limitdw inwestycyjnych, ustalonych w obowigzujacych przepisach prawa lub statucie funduszu.
Przekroczenie limitdw inwestycyjnych moze nastapi¢ na skutek decyzji inwestycyjnej towarzystwa
zarzadzajacego funduszem inwestycyjnym, decyzji podmiotu zarzadzajgcego lub na skutek pasywnej
zmiany wartosci aktywow.
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Ryzyko wynikajace z niktej efektywnosci wymiaru sprawiedliwosci w zakresie obrotu
gospodarczego w Polsce

Znaczna cze$¢ dziatan operacyjnych Grupy polega na korzystaniu z drogi postepowania sadowego i
egzekucyjnego. W zwigzku z powyzszym, na wyniki Spofki i jej Grupy Kapitatowej znaczaco rzutuje niska
efektywnos$¢ wymiaru sprawiedliwosci w zakresie obrotu gospodarczego w Polsce, w tym niejednolitos¢ w
interpretacji i stosowaniu przepisdw prawa, nieuzasadnione opdznienia i dtugie terminy podejmowania
decyzji i dziatan przez organy wymiaru sprawiedliwosci oraz organy egzekucyjne.

Powyzsze ryzyko jest minimalizowane przez doswiadczenie Grupy w prowadzeniu postepowan sagdowych i
egzekucyjnych, co znaczaco wptywa zaréwno na przyspieszenie tych postepowan, jak i na ich ostateczny
rezultat. Jednoczesnie nalezy wskazaé, iz whasnie nikta efektywno$é wymiaru sprawiedliwosci w Polsce
zapewnia Spofce rynek ustug windykacji, ktoéry prowadzony jest na whasny rachunek Spétki, jak i windykacji
na zlecenie. Znaczace polepszenie efektywnosci wymiaru sprawiedliwoéci w Polsce moze w dtuzszej
perspektywie spowodowal ufatwienie dziatan operacyjnych Spoétki i jej Grupy Kapitatowej, lecz
jednoczesne zmniejszenie sktonnosci do outsourcingu windykacji lub sprzedazy wierzytelnosci przez
podmioty gospodarcze, w tym banki, co moze wptyna¢ niekorzystnie na plany strategiczne i rozwdj Grupy.

Ryzyko zwiazane z ksztaftowaniem polityki gospodarczej i stép procentowych w Polsce

Realizacja przez Spdtke i Grupe Kapitatowa celdw strategicznych, w tym zwtaszcza wielko$é potencjalnego
rynku na ustugi z zakresu windykacji, sa uwarunkowane w okreslonym zakresie czynnikami
makroekonomicznymi, zwtaszcza polityka rzadu i decyzjami podejmowanymi przez Narodowy Bank Polski
oraz Rade Polityki Pienieznej. W szczegdlnosci wysokos$é stop procentowych ma wptyw na wycene lokat
funduszy wchodzacych w sktad Grupy. Obnizenie stop procentowych ma wptyw na wzrost wyceny lokat
funduszy natomiast podwyzszenie stop procentowych ma wplyw na obnizenie wycen lokat funduszy
wchodzacych w sktad Grupy. Powyzsze wahania stép procentowych ma wptyw na wycene WAN funduszy
gdyz elementem wycen jest oszacowanie zdyskontowanych przysztych przychodéw z wierzytelnosci, a na
wysoko$¢ dyskonta wptywajg wahania stép procentowych. Dotyczy to w szczegdlnosci dostepnosci do
zrédet finansowania z sektora bankowego dla przedsiebiorcéw oraz kosztéw tegoz finansowania (stép
procentowych), w tym kosztéow odsetek ustawowych i maksymalnych kosztéw odsetek umownych.
Obligacje wyemitowane przez Spdtke sg oparte o zmienna stope procentowa, przez co Spdtka narazona
jest na ryzyko zmiennosci stép procentowych. Ponadto zaktada sie, iz w celu zintensyfikowania rozwoju
Grupy w przysztosci zaciggnie nowe zobowigzania. Jednakze zwracamy uwage, iz niekorzystne zmiany w
otoczeniu makroekonomicznym dla przedsigbiorstw nie oznaczaja kazdorazowo pogorszenia sie warunkéw
dziatania Grupy. Zwiekszone koszty finansowe kapitatu dtuznego w przypadku wzrostu stop procentowych
moga by¢ przynajmniej czesciowo kompensowane przez wzrost odsetek ustawowych i maksymalnych
odsetek umownych od wierzytelnosci.

Ryzyko wystapienia probleméw wizerunkowych

Dziatalno$¢ Grupy zwigzana jest z windykacja naleznosci od oséb fizycznych lub prawnych. Czesé z tych
os6b znajduje sie w trudnej sytuacji materialnej i zyciowej i nie zawsze jest w petni swiadoma konsekwencji
zaciggnietych i niesptacanych w terminie zobowiazan finansowych i wobec tego moze zdecydowac sie na
kreowanie negatywnego wizerunku Grupy. Ryzyko publikacji niekorzystnych lub fatszywych informacji moze
dotyczy¢ réwniez dziatalnosci firm konkurencyjnych. Zdarzenia takie, poprzez nagtosnienie sprawy przez
media, moga mieé¢ bezposredni wptyw na wiarygodno$é Spétki oraz podmiotéw z Grupy w oczach
inwestorow, klientéw i kontrahentéw. Moze sie to przetozyé na mniejszg liczbe zawieranych transakg;ji
zakupu portfeli i zlecen obstugi wierzytelnosci oraz ograniczenie dostepnosci finansowania, a w
konsekwencji na gorsze wyniki finansowe Spétki oraz Grupy. W przesztosci Spétka nie doswiadczyta
skutkdw zwigzanych z wystgpieniem wobec niego negatywnego wizerunku PR, jednak nie mozna
wykluczyé, ze w przysztosci taka sytuacja bedzie miata miejsce.
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Perspektywy rozwoju Grupy

Perspektywy krotkoterminowe

Kluczowy wptyw na wyniki finansowe, jakie w perspektywie najblizszych 12 miesiecy beda rozpoznawane
przez Spotke i jej Grupe Kapitatowa, beda miec:
=  Wozrost skali dziatalnosci, zwiazany z obstuga wiekszej liczby portfeli wierzytelnosci (w zwiazku z
inwestycjami zrealizowanymi w 2024 i 2025 r.);

=  Sytuacja gospodarcza w Polsce (poprzez m.in. sytuacje finansowa dtuznikéw Grupy i ich zdolnosé
do sptat zobowiazan, sytuacje na rynku wierzytelnosci — podaz portfeli wierzytelnosci oraz popyt
na nie);

=  Sytuacja makroekonomiczna oraz polityczna na $wiecie, oddziatowujaca m.in. na poziom inflacji w
Polsce i w ten sposdb, posrednio, na koszty oraz dostepnos¢ finansowania dziatalnosci Grupy;

= Decyzje Rady Polityki Pienieznej w zakresie poziomu stop procentowych i ich wptyw m.in. poziom
kosztéw finansowych Grupy.

Perspektywy dfugoterminowe

W ocenie Zarzadu Spoétki realizacja strategii rozwoju Grupy, w tym zaktadany wzrost skali jej dziatalnosci,
przetozy sie korzystnie osiggane przez Spotke wyniki finansowe oraz na warto$¢ firmy dla Interesariuszy.

Pozostafe informacje

Opis organizacji Grupy Kapitatlowej

Kapitat Udziat % w kapitale
Nazwa Spotki Siedziba Przedmiot dziatalnosci Jakla dz zaktadowym na dzief
W 31.12.2025
Jednostki zalezne
1.BSV Sp. zo.0. Warszawa holding finansowy 5000,00 100%
. . . o . .
2. Kancelaria Corpus luris Warszawa c%ochodzenlle. 2 000 000,00 100 % udziatéw posiada
Sp. z 0.0. wierzytelnosci BSV Sp. z o.0.
3. Corpus luris Nieruchomosci Warszawa wynajem i zarzqo,izfamle% 5 000,00 90%
Sp. zo.0. nieruchomosciami
Jednostki niepodlegajgce
konsolidacji
1.. Corpus luris ) 15.1 .884.695,33 100 % certyfikatow
Niestandaryzowany Fundusz obrét (kapitat funduszu i . . )
. . Warszawa . e inwestycyjnych posiada BSV
Inwestycyjny Zamkniety wierzytelnoéciami zakumulowany o 7 0.0
Wierzytelnosci wynik z operacji) p- 2 0-0.

Wazniejsze osiagniecia w dziedzinie badan i rozwoju

Ze wzgledu na profil dziatalno$ci Spdtka oraz podmioty wchodzace w sktad jej Grupy Kapitatowej w 2025 r.
nie prowadzity dziatalnosci badawczo-rozwojowe;j.
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Informacje o instrumentach finansowych

Informacje o instrumentach finansowych w zakresie:

a) ryzyka: zmiany cen kredytowego, istotnych zakléceh przeptywéw $rodkéw pienieznych oraz utraty
plynnosci finansowej, na jakie narazona jest jednostka

b) przyjetych przez jednostke celach i metodach zarzadzania ryzykiem finansowym, facznie z metodami
zabezpieczenia istotnych rodzajéw planowanych transakcji, dla ktérych stosowana jest rachunkowo$é
zabezpieczenh

Spotka oraz podmioty wchodzgce w sktad jej Grupy Kapitatowej w 2025 r. nie stosowaty rachunkowosci
zabezpieczen oraz nie wykorzystywaly instrumentéw finansowych w zakresie ryzyka: zmiany cen,
kredytowego, istotnych zaktdcen przeptywodw srodkdw pienieznych oraz utraty ptynnosci finansowej, na
jakie jest narazona.

Spodtka posiada instrument pochody opisany w sekcji ,,Ryzyko zwigzane z umowa gwarantowania stopy
zwrotu z certyfikatow i opcja odkupu certyfikatéw funduszu Corpus luris [I NFIZW".
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