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1. Podstawowe dane o Emitencie

Mikrokasa Spétka Akcyjna
Siedziba Gdynia, Polska

ul. Stefana Batorego 28-32
81-366 Gdynia

Telefon (58) 768 27 00

biuro@mikrokasa.pl

Strona internetowa www.mikrokasa.pl
Identyfikator PKD 64.19.Z — pozostate posrednictwo pieniezne
Przedmiot dziatalnosci udzielanie pozyczek gotéwkowych
Forma prawna spotka akeyjna
5862235689
220797494
Kapitat zaktadowy 5.000.000,00 zt w petni optacony
0000387861

Andrzej Brzeski — Prezes Zarzadu

Janusz Bigus — Wiceprezes Zarzadu

Mikrokasa S.A. to podmiot o ugruntowanej pozycji rynkowej, ktérego dziatalnos¢ skupia sie
na udzielaniu pozyczek gotéwkowych o wartosci od 1.000,00 zt do 10.000,00 zt, na okres od 12 do 36
miesiecy. W chwili obecnej produkty Spétki oferowane sg przez ponad 800 posrednikéw na terenie
catej Polski.

Spoétka od 2006 r. konsekwentnie rozwija dziatalnos$¢ i buduje swojg marke. Poprawna realizacja przez
Zarzad ambitnych zatozen znajduje odzwierciedlenie w ponadprzecietnej dynamice wzrostu wynikéw
finansowych Emitenta.

Cecha charakterystyczng Spotki sg wartosci, jakimi kieruje sie ona na wymagajgcym rynku pozyczek
pozabankowych. Wobec wszystkich kontrahentéw, w tym zwtaszcza pozyczkobiorcéw, wykazywane
s3: rzetelnos¢, szacunek, uczciwos$é, partnerstwo i elastyczne podejscie.

Umowy pozyczkowe pozbawione sg ukrytych optat. Pozyczkobiorcy mogg sptaci¢ swoje zobowigzania
przed terminem, otrzymujgc od Spoétki zwrot niewykorzystanych kosztéw pozyczki.

Emitent nalezy do Konferencji Przedsiebiorstw Finansowych w Polsce, Zwigzku Pracodawcow, jest
réwniez sygnatariuszem Kodeksu Dobrych Praktyk dla firm zrzeszonych w KPF. Ponadto, Spétka
otrzymata godto Firmy Przyjaznej Klientowi — 98% klientéw ocenito jg jako godng zaufania, wskazujac
na profesjonalizm i terminowosc.
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2. Wybrane dane finansowe

BILANS

L. 30.06.2015 r. 30.06.2014 r. 30.06.2015 r. 30.06.2014 r.
Wyszczegdlnienie
(PLN) (PLN) (EUR) (EUR)

Aktywa trwate 8 498 446,98 3466 251,49 2026 141,28 833 053,30
Aktywa obrotowe 17 033 327,62 8812 317,49 4 060 968,82 2117 887,35
Naleznosci dtugoterminowe 0,00 0,00 0,00 0,00
Naleznosci krétkoterminowe 44 168,43 900 145,65 10 530,33 216 334,36
Kapitat (fundusz) wtasny 8268 616,55 1871326,59 1971 346,69 449 740,82
Kapitat (fundusz) podstawowy 5 000 000,00 996 800,00 1192 065,61 239 563,56
Zobowigzania dtugoterminowe 11 045 000,00 8777 887,04 2633 272,94 2109 612,59
Zobowigzania krétkoterminowe 5308 576,27 1267 199,22 1265 634,24 304 549,31
Suma bilansowa 25531774,60 | 12278 568,98 6 087 110,10 2 950 940,66

Wyszczegdlnienie

Przychody netto ze sprzedazy i zréwna-

01.01.2015 .

30.06.2015 r.
(PLN)

RACHUNEK ZYSKOW | STRAT

01.01.2014r.

30.06.2014 r.
(PLN)

01.01.2015 .

30.06.2015 r.
(EUR)

01.01.2014 .

30.06.2014 r.
(EUR)

ne 2 nimi 6 032 405,22 2 064 483,05 1459 182,22 494 084,59
Zysk (strata) ze sprzedazy 2796 617,70 1297 141,71 676 475,58 310439,81
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 3208 432,31 1283 375,31 776 089,67 307 145,15
Zysk (strata) z dziatalnosci gospodarczej 2 009 630,74 542 712,97 486 110,82 129 885,36
Zysk (strata) brutto 2 009 630,74 542 712,97 486 110,82 129 885,36
Zysk (strata) netto 1535593,74 452 363,97 371 445,72 108 262,49
Amortyzacja 126 862,96 78 720,58 30 686,96 18 839,89

RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

01.01.2015r. | 01.01.2014r. | 01.01.2015r. | 01.01.2014r.
SO S 30.06.2015r. | 30.06.2014r. | 30.06.2015r. | 30.06.2014r.
(PLN) (PLN) (EUR) (EUR)

Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci 315109 40 521775091 -1043300,45  -530 765,58
operacyjnej
Przeplywy pienigzne netto z dziatainoscl | 521060 578 677,02 -25572,31 -66 694,67
inwestycyjnej
Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci ) 5325 ¢35 1 536388 96 496 775,75 367 697,91
finansowej
Przeptywy pieniezne netto razem -2 365 106,27 -960 038,97 -572 097,02 -229762,34
Bilansowa zmiana stanu srodkow pie- 22365106,27  -960038,97  -572097,02  -229 762,34
nieznych
Srodki pieniezne na poczatek okresu 3268 863,15 1415 355,79 790 707,32 338 731,52
Srodki pieniezne na koniec okresu 903 756,88 455 316,82 218 610,31 108 969,18
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2.1. Zasady przyjete przy przeliczaniu PLN na EUR

Pozycje bilansu zostaty przeliczone wedtug $Sredniego kursu ogtoszonego przez NBP obowigzujacego
na dany dzien bilansowy. Przyjete kursy EUR/PLN wynosz3:

— nadzien 30.06.2015 r.: 4,1944;
— nadzien 30.06.2014 r.: 4,1609.

Pozycje rachunku zyskéw i strat oraz rachunku przeptywdéw pienieznych zostaty przeliczone wedtug
kursu stanowigcego $rednig arytmetyczng srednich kurséw ustalonych przez NBP obowigzujgcych na
ostatni dzier kazdego miesigca do korica danego okresu. Przyjete kursy EUR/PLN wynosz3:

— zaokres 01.01.2015 r.—30.06.2015 r.: 4,1341;
— zaokres 01.01.2014 r.—30.06.2014 r.: 4,1784.

3. Pétroczne skrocone sprawozdanie finansowe

3.1. Wybrane pozycje bilansu

3.1.1. Aktywa
(PLN) (PLN)
A. Aktywa trwate 8 498 446,98 3466 251,49
I. Wartosci niematerialne i prawne 123 714,22 155 693,63
Il. Rzeczowe aktywa trwate 264 060,14 255619,93
Ill. Naleznosci dtugoterminowe 0,00 0,00
IV. Inwestycje dtugoterminowe 7571678,88 3016 944,93
V. Dtugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 538 993,74 37 993,00
B. Aktywa obrotowe 17 033 327,62 8 812 317,49
|. Zapasy 0,00 160 370,00
Il. Naleznosci krotkoterminowe 44 168,43 900 145,65
lll. Inwestycje krotkoterminowe 16 670 374,57 7 598 803,61
IV. Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 318 784,62 152 998,23
SUMA 25531 774,60 12 278 568,98
3.1.2. Pasywa
(PLN) (PLN)

A. Kapitat (fundusz) wtasny 8 268 616,55 1871 326,59
I. Kapitat (fundusz) podstawowy 5 000 000,00 996 800,00
1. Nalezne wptaty na kapitat podstawowy (wielko$¢ ujemna) 0,00 0,00
lll. Udziaty (akcje) wtasne (wielko$¢ ujemna) 0,00 0,00
IV. Kapitat (fundusz) zapasowy 1733022,81 422 162,62
V. Kapitat (fundusz) z aktualizacji wyceny 0,00 0,00
VI. Pozostate kapitaty (fundusze) rezerwowe 0,00 0,00
VII. Zysk (strata) z lat ubiegtych 0,00 0,00
VIII. Zysk (strata) netto 1535593,74 452 363,97
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IX. Odpisy z zysku netto w ciggu roku obrotowego (wielkos¢

ujemna)

B. Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania
I. Rezerwy na zobowigzania

Il. Zobowigzania dtugoterminowe

lll. Zobowigzania krotkoterminowe

IV. Rozliczenia migedzyokresowe

SUMA

0,00

17 263 158,05
369 087,00

11 045 000,00
5308 576,27
540 494,78
25531 774,60

3.2. Wybrane pozycje rachunku zyskow i strat

Wyszczegolnienie

A. Przychody netto ze sprzedazy i zr6wnane z nimi, w tym:

- od jednostek powigzanych
I. Przychody netto ze sprzedazy produktéw

Il. Zmiana stanu produktéw

Ill. Koszt wytworzenia produktéw na wtasne potrzeby jed-

nostki

IV. Przychody netto ze sprzedazy towardw i materiatéw

B. Koszty dziatalnosci operacyjnej

I. Amortyzacja

Il. Zuzycie materiatéw i energii

Il. Ustugi obce

IV. Podatki i optaty

V. Wynagrodzenia

VI. Ubezpieczenia spotfeczne i inne $wiadczenia
VII. Pozostate koszty rodzajowe

VIII. Wartos¢ sprzedanych towaréw i materiatéw
C. Zysk (strata) ze sprzedazy (A-B)

D. Pozostate przychody operacyjne

I. Zysk ze zbycia niefinansowych aktywdéw trwatych
Il. Dotacje

lll. Inne przychody operacyjne

E. Pozostate koszty operacyjne

I. Strata ze zbycia niefinansowych aktywéw trwatych
1. Aktualizacja wartosci aktywow niefinansowych
Ill. Inne koszty operacyjne

F. Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej (C+D-E)
G. Przychody finansowe

I. Dywidendy i udziaty w zyskach

Il. Odsetki

Il. Zysk ze zbycia inwestycji

IV. Aktualizacja wartosci inwestycji
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01.01.2015 .

30.06.2015 r.
(PLN)
6 032 405,22
0,00
6031791,14
614,08

0,00

0,00

3 235 787,52
126 862,96
62 240,22
2200 430,76
75 879,88
722 017,20
36 610,50

11 746,00
0,00

2796 617,70
691 902,51
0,00

0,00

691 902,51
280 087,90
0,00

0,00

280 087,90
3208 432,31
15 019,62
0,00

13 758,62
0,00

0,00

0,00

10 407 242,39
127 817,00
8777 887,04
1267 199,22
234 339,13

12 278 568,98

01.01.2014r.

30.06.2014 r.
(PLN)
2 064 483,05
0,00
2 056 464,12
8 018,93

0,00

0,00

767 341,34
78 720,58
51 996,45
373572,49
22914,44
206 509,52
17 677,66
15 950,20
0,00

1297 141,71
239 169,52
0,00

0,00

239 169,52
252 935,92
0,00

0,00

252 935,92
1283375,31
2 546,74
0,00

25,04

0,00

0,00
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V.Inne

H. Koszty finansowe

I. Odsetki

II. Strata ze zbycia inwestycji

Il. Aktualizacja wartosci inwestycji

IV. Inne

I. Zysk (strata) z dziatalnosci gospodarczej (F+G-H)
J. Wynik zdarzen nadzwyczajnych (J.1.-J.11.)
I. Zyski nadzwyczajne

IIl. Straty nadzwyczajne

K. Zysk (strata) brutto (I+J)

L. Podatek dochodowy

M. Pozostate obowigzkowe zmniejszenia zysku (zwieksze-
nia straty)

N. Zysk (strata) netto (K-L-M)

1261,00
1213 821,19
805 337,95
0,00

0,00

408 483,24
2009 630,74
0,00

0,00

0,00

2009 630,74
474 037,00

0,00

1535 593,74

2521,70
743 209,08
518 720,43

0,00

0,00

224 488,65
542 712,97
0,00

0,00

0,00

542 712,97
90 349,00

0,00

452 363,97

3.3. Wybrane pozycje zestawienia zmian w kapitale wiasnym

01.01.2015r.

30.06.2015 r.

Wyszczegolnienie

01.01.2014r.

30.06.2014 r.

I. Kapitat (fundusz) wtasny na poczatek okresu (BO)

l.a. Kapitat (fundusz) wtasny na poczatek okresu (BO),
po korektach

1. Kapitat (fundusz) wtasny na koniec okresu (BZ)

lll. Kapitat (fundusz) wtasny, po uwzglednieniu proponowa-
nego podziatu zysku (pokrycia straty)

3.4. Wybrane pozycje rachunku przeptywow pienieznych

Wyszczegolnienie

A. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej
I. Zysk (strata) netto

Il. Korekty razem

Ill. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej
B. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej
I. Wptywy

II. Wydatki

Ill. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej
C. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej

I. Wptywy

Il. Wydatki

lll. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej

RAPORT ZA | POtROCZE 2015 R.

(PLN)
272982281

272982281
8268 616,55

8268 616,55

01.01.2015 r.

30.06.2015 r.

(PLN)

1535593,74
-5 848 702,14
-4 313 108,40

0,00
105 718,50
-105 718,50

8230200,00
6176 479,37
2053 720,63

(PLN)
1199 662,62

1199 662,62
1871 326,59

1871 326,59

01.01.2014r.

30.06.2014 r.

(PLN)

452 363,97
-2670114,88
-2217 750,91

0,00
278 677,02
-278 677,02

2 309 300,00
772 911,04
1536 388,96
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D. Przeptywy pieniezne netto razem -2 365 106,27 -960 038,97
E. Bilansowa zmiana stanu srodkow pienieznych -2 365 106,27 -960 038,97
F. Srodki pieniezne na poczatek okresu 3268 863,15 1415 355,79
G. Srodki pieniezne na koniec okresu 903 756,88 455 316,82

4. Grupa kapitatowa Emitenta

Na ostatni dzier okresu objetego niniejszym raportem, tj. 30 czerwca 2015 r., w skfad grupy kapita-
towej Emitenta wchodzit Emitent (jako jednostka dominujgca) oraz Unikasa spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig z siedzibg w Gdyni (jako jednostka w 100% zalezna).

Ponizsza tabela przedstawia podstawowe dane spotki zalezne;.

Unikasa Spodtka z ograniczong odpowiedzialnoscig
Forma prawna spotka z ograniczong odpowiedzialnosciag
Siedziba Gdynia

ul. Stefana Batorego 28-32, 81-356 Gdynia
Identyfikator PKD 64.92.Z — Pozostate formy udzielania kredytéw
8982202754

022082920

0000451700

Wysokos¢ kapitatu zaktadowego 30.000,00 zt — w petni optacony

4.1. Informacja o niesporzadzaniu skonsolidowanego sprawozdania fi-
nansowego

Emitent nie sporzadza skonsolidowanych sprawozdan finansowych grupy kapitatowej na podstawie
art. 58 ust. 1 ustawy o rachunkowosci.

RAPORT ZA | POtROCZE 2015 R.
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5. Potroczne sprawozdanie z dziatalnosci Emitenta

5.1. Wyniki finansowe

W | potowie 2015 r. Spétka kontynuowata dynamiczny rozwdj swojej dziatalnosci,
tywny przetozyto sie na wypracowane wyniki finansowe.

co w sposbb pozy-

01.01.2014 . 01.01.2015r.
W Snieni = = Zmiana
szczegOllnienie
YSECESE 30.06.2014 r. 30.06.2015r. )
(PLN) (PLN)
Przychody netto ze sprzedazy i zréwnane z nimi 2 064 483,05 6 032 405,22 +192,2%
Zysk ze sprzedazy 1297 141,71 2796 617,70 +115,6%
Zysk z dziatalnosci operacyjnej 1283375,31 3208 432,31 +150,0%
Zysk brutto 542 712,97 2 009 630,74 +270,3%
Zysk netto 452 363,97 1535593,74 +239,5%
Marza zysku netto
+16,2%
21,9% 25,5%
Zysk netto + 3,5 p.p.
— — X 100%
Przychody netto ze sprzedazy i zr6wnane z nimi
ROA (rentownos$¢ aktywow)
+63,3%
Zysk nett 7% 6.0% +2,3
ysk ne o' % 100% ,3 p.-p.
Suma aktywoéw
tys. PLN
7 000
H Zysk netto
6 000 —
N
3
5000 o) M Zysk brutto
4000 — M Zysk z dziatalnosci

3000

2000

| pétrocze 2013 r.

| pétrocze 2014 r.
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operacyjnej

i Zysk ze sprzedazy

i Przychody netto ze
sprzedazy i zrbwnane z nimi
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H ROA (rentownos¢ aktywow) E Marza zysku netto
7% 30%
6% 25%
5%
20%
4%
15%
3%
10%
2%
1% © >% X
o~ o
o -
0% _ ; . 0% bd ;
| pétrocze | pétrocze | pétrocze | pétrocze | pétrocze | pétrocze
2013r. 2014 . 2015r. 2013r. 2014 . 2015rr.
Wzrost skali biznesu Spotki
tys. PLN
35000

30 000 25532
25000 <@

i Aktywa obrotowe

20 000
H Aktywa trwate
15 000 ._.i12279i 4% Suma bilansowa
10 000 7557] ' @ |
5000 -
0 -

30.06.2013 r. 30.06.2014 r. 30.06.2015 .

Tak znaczacy progres miat zwigzek ze zwiekszeniem skali finansowania dziatalnosci Emitenta — za-
rowno kapitatem wtasnym, jak i obcym.

13 marca 2014 r. kapitat zaktadowy Spétki ulegt podwyzszeniu z 777.500,00 zt do 996.800,00 zt po-
przez emisje 2.193.000 akcji zwyktych na okaziciela serii D po jednostkowej cenie emisyjnej 0,10 zt.
Dzieki tej transakcji Spétka pozyskata 219.300,00 zt.

7 maja 2015 r. nastgpito podwyzszenie kapitatu zaktadowego Spétki z 996.800,00 zt do 5.000.000,00
zt poprzez emisje 40.032.000 akcji zwyktych na okaziciela serii E po jednostkowe] cenie emisyjnej 0,10
zt. Dzieki tej transakcji Spétka pozyskata 4.003.200,00 zt.

RAPORT ZA | POtROCZE 2015 R.




V<

MIKROKASA

Od poczatku 2014 r. do 30 czerwca 2015 r. Spétka wyemitowata 9 serii obligacji o tacznej wartosci
nominalnej 15,4 min zt, natomiast wykupowi w tym czasie ulegty dtuzne instrumenty za 5,9 min zt.

Istotne jest, ze intensywnemu rozwojowi towarzyszy stata (stan na 30.06.2015 r. wobec 30.06.2014 r.
i 30.06.2013 r.) poprawa struktury pasywéw. Obrazuje to ponizszy wykres.

Poprawa struktury zrodet finansowania dziatalnosci Spoétki

tys. PLN

25000
<

20 000

i Zadtuzenie finansowe netto
11310 H Kapitat wiasny

10 000 Q 4 Suma
<@

15 000

5000

30.06.2013 r. 30.06.2014 r. 30.06.2015 r.

Analiza danych potwierdza, Ze zatozenia strategii rozwoju Spétki sg wtasciwe a jej realizacja przez
Zarzad poprawna.

5.2. Istotne wydarzenia, ktére miaty miejsce w | pétroczu 2015 r.
5.2.1. Podwyzszenie kapitatu zaktadowego

30 kwietnia 2015 r. zakonczyta sie subskrypcja akcji serii E Spoétki, ktére byty oferowane w wykonaniu
uchwaty Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia z 23 kwietnia 2015 r. Objetych i optaconych zostato
40.032.000 sztuk tych papieréow wartosciowych. Wszystkie zostaty objete przez podmiot wspétzalez-
ny od Pana Andrzeja Brzeskiego i Pana Janusza Bigus (zatozyciele, gtdowni akcjonariusze i cztonkowie
Zarzadu Emitenta), za wktady pieniezne po cenie emisyjnej 0,10 zt za 1 akcje.

7 maja 2015 r. Sad Rejonowy Gdansk-Pétnoc w Gdansku, VIII Wydziat Gospodarczy Krajowego Reje-
stru Sadowego, dokonat wpisu podwyzszonego kapitatu zaktadowego Spétki, ktéry obecnie wynosi
5.000.000,00 zt. Po rejestracji akcji serii E struktura akcjonariatu Spétki przedstawia sie nastepujgco:

— Pan Andrzej Brzeski i Pan Janusz Bigus (bezposrednio oraz poprzez podmiot, ktorego sg oni jedy-
nymi udziatowcami): 47.807.000 akcji (95,61% kapitatu zaktadowego) uprawniajgce do oddania
52.057.000 gtoséw (95,96% ogdlnej liczby gtosow),

— pozostali: 2.193.000 akcji (4,39% kapitatu zaktadowego) uprawniajgce do oddania 2.193.000 gto-
séw (4,04% ogodlnej liczby gtoséw).
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5.2.2. Emisje i wykupy obligacji

W | pdtroczu 2015 r. Spdtka wyemitowata trzy serie obligacji (L2 i L3 w drodze ofert publicznych oraz
N w drodze oferty prywatnej) o tgcznej wartosci nominalnej 4.227.000,00 zt. Wszystkie sg notowane
w Alternatywnym Systemie Obrotu prowadzonym przez Gietde Papieréw Warto$ciowych w Warsza-
wie S.A. na Catalyst.

W tym samym okresie wykupione i umorzone zostaty obligacje o wartosci 5.300.000,00 zt (serie A, G
i Hw catosci oraz czesciowo seria B).

5.2.3. Rozwdj podstawowej dziatalnosci

W raportowanym okresie Zarzad Spotki kontynuowat prowadzenie intensywnych dziatan majacych
na celu rozwdj dziatalnosci Emitenta, czego efektem jest znaczny wzrost wartosci portfela udzielo-
nych pozyczek: na dzien 30.06.2015 r. wynidst 22,9 min zt wobec 9,7 min zt na dzien 30.06.2014 r.
(wzrost 0 136%).

5.3. Zasady sporzgdzania skroconego sprawozdania finansowego

Potroczne skrécone sprawozdanie finansowe obejmuje okres pierwszych szesciu miesiecy roku obro-
towego 2015, tj. od 1 stycznia 2015 r. do 30 czerwca 2015 r., a takze zawiera dane poréwnywalne
za okres od 1 stycznia 2014 r. do 30 czerwca 2014 r. — przedstawione w sposdb zapewniajgcy porow-
nywalnos¢ danych.

W sktad skréconego potrocznego sprawozdania finansowego, ktére zostato sporzadzone zgodnie
z polskimi zasadami rachunkowosci, wchodzg: bilans, rachunek zyskéw istrat, zestawienie zmian
w kapitale wtasnym oraz rachunek przeptywdw pienieznych w zakresie ustalonym w zataczniku nr 1
do ustawy o rachunkowosci literami i cyframi rzymskimi.

W zwigzku z brakiem takiego obowiazku, skrocone sprawozdanie finansowe nie podlegato badaniu
ani przeglagdowi przez biegtego rewidenta.

5.4. Podstawowe zagrozenia i ryzyka

Niniejszy punkt zawiera opis podstawowych zagrozen i ryzyka, ktére zdaniem Emitenta sg istotne dla
oceny jego zdolnosci wywigzywania sie ze zobowigzan wynikajgcych z wyemitowanych dtuznych in-
strumentéw finansowych. Ponizsza lista nie ma charaktery zamknietego i nie powinna by¢ w ten spo-
sob postrzegana.

5.4.1. Ryzyka zwigzane bezposrednio z Emitentem i prowadzong przez niego dziatal-
noscig
Ryzyko zwigzane z celami strategicznymi

Emitent w swojej strategii rozwoju zaktada przede wszystkim zwiekszenie akcji pozyczkowej. Pozy-
tywne wyniki realizacji przyjetej strategii uzaleznione sg od efektywnosci prowadzonej dziatalnosci,
dostepu do kapitatu oraz adaptacji do zmiennych warunkéw otoczenia gospodarczego. Do najwaz-
niejszych czynnikdw wptywajacych na sektor finansowy mozna zaliczy¢: przepisy prawa, stopy pro-
centowe i kondycje gospodarstw domowych. Dziatania Emitenta podejmowane w wyniku ztej oceny
wptywu otoczenia badz nieumiejetnego dostosowania sie do zmiennych warunkow tego otoczenia
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moga mie¢ wptyw na wyniki prowadzonej przez Emitenta dziatalnosci. Istnieje zatem ryzyko nieosia-
gniecia czesci lub wszystkich zatozonych celéw strategicznych.

W celu ograniczenia niniejszego ryzyka Emitent na biezgco analizuje czynniki moggce miec potencjal-
nie niekorzystny wptyw na jego dziatalnos¢ i wyniki, a w razie potrzeby podejmuje niezbedne decyzje
i dziatania dostosowawcze w ramach realizowanej strategii.

Ryzyko utraty ptynnosci

Dziatalnos¢ prowadzona przez Emitenta opiera sie na udzielaniu pozyczek osobom fizycznym. Istot-
nym ryzykiem dla biezgcej dziatalnosci Emitenta sg opdznienia w terminowym regulowaniu spfat
pozyczek przez pozyczkobiorcéw oraz trudnosci w ich wyegzekwowaniu na drodze sgdowe;j i egzeku-
cyjnej. Masowy brak sptaty naleznosci moze doprowadzi¢ do pogorszenia ptynnosci finansowej i wy-
stgpienia zatordw ptatniczych, a w konsekwencji do braku mozliwosci terminowego regulowania
wtasnych zobowigzan.

Emitent w celu zminimalizowania przedmiotowego ryzyka szczegétowo weryfikuje zdolnos¢ pozycz-
kobiorcéw do sptacania naleznosci, na biezgco monitoruje stopien sptaty pozyczek, podejmuje dzia-
tania majace na celu usprawnienie dziatan windykacyjnych na etapie polubownym oraz tworzy re-
zerwy finansowe zgodnie z obowigzujgcymi Emitenta przepisami prawa.

Ryzyko ogtoszenia upadtosci przez Emitenta

Ryzyko ogtoszenia upadtosci przez Emitenta jest nierozerwalnie zwigzane z ryzykiem utraty przez
niego ptynnosci finansowej. W mysl art. 20 ustawy Prawo upadtosciowe i naprawcze, wniosek o ogto-
szenie upadtosci moze zgtosi¢ kazdy z wierzycieli dtuznika, ktdry stat sie niewyptacalny w rozumieniu
ustawy, tj. nie wykonuje swoich wymagalnych zobowigzan pienieznych lub gdy jego zobowigzania
przekroczg warto$¢ jego majgtku, nawet wowczas, gdy na biezgco te zobowigzania wykonuje. Sytua-
cje prawng dtuznika oraz jego wierzycieli, a takze postepowanie w sprawie ogtoszenia upadtosci regu-
lujg przepisy ustawy Prawo upadtosciowe i naprawcze.

Emitent dokfada wszelkich staran, aby wszystkie wymagalne zobowigzania byty regulowane
na biezgco i obecnie nie widzi mozliwosci wystgpienia takiego ryzyka.

Ryzyko utraty kluczowych pracownikow i cztonkéw Zarzadu

Na dziatalnos¢ Emitenta duzy wptyw wywiera doswiadczenie, umiejetnosci oraz jakos¢ pracy zatrud-
nionych pracownikéw i cztonkdw Zarzadu. Obecnie zatrudnieni pracownicy sg z nig zwigzani od po-
czatku jej istnienia i utozsamiajg sie z nig. Emitent stosuje satysfakcjonujgcy system wynagrodzen
uwzgledniajacy regularne podwyzki ptac. Ponadto wspodtpraca Emitenta z poszczegdlnymi pracowni-
kami ma charakter indywidualny, zwtaszcza przy ustalaniu ram elastycznego czasu pracy czy termi-
now urlopdw.

W opinii Emitenta w chwili obecnej nie ma zagrozenia odejscia grupy pracownikéw, ktére mogtoby
w sposAb znaczacy utrudnic¢ prowadzenie dziatalnosci przez Emitenta.

Szeroki zakres kluczowych zadan wykonywany jest przez Zarzad. Emitent nie jest w stanie zapewnic,
ze ewentualna rezygnacja ktéregokolwiek z cztonkéw Zarzadu nie bedzie miata negatywnego wptywu
na biezgcy dziatalno$¢, realizowang strategie oraz wyniki operacyjne Emitenta. Wraz z odejsciem
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ktoregokolwiek cztonka Zarzagdu Emitent mogtby zostaé pozbawiony know-how z zakresu zarzadzania
Spotka i prowadzenia jego dziatalnosci operacyjnej.

Obecni cztonkowie Zarzadu s3 zatozycielami Emitenta oraz posiadajg znaczne pakiety jego akcji (tgcz-
nie posrednio i bezposrednio 95,61% w kapitale zaktadowym oraz 95,96% w ogdlnej liczbie gtoséw).
Istnieje zatem, w opinii Zarzagdu, mate prawdopodobienstwo realizacji powyzszego czynnika ryzyka.

Ryzyko zwigzane z wykorzystaniem kapitatéw obcych

W prowadzonej dziatalnosci gospodarczej Emitent postuguje sie diugo- i krotkoterminowym kapita-
tem obcym. Obecnie zobowigzania Emitenta z tytutu emisji obligacji oraz zaciggnietych kredytéw
obstugiwane sg terminowo, lecz w dtuzszej perspektywie, w przypadku pogorszenia sie sytuacji finan-
sowe] Emitenta, nie mozna wykluczy¢ probleméw z ich sptatg. W przypadku niewywigzywania sie
przez Emitenta z postanowien zawartych umow, zadtuzenie moze zostaé w czesci lub w catosci po-
stawione w stan natychmiastowej wymagalnosci, a w razie braku sptaty wierzyciel moze wystgpic
do sadu z wnioskiem o ogtoszenie upadtosci Emitenta.

Emitent podejmuje dziatania majgce na celu utrzymanie optymalnej struktury kapitatéw poprzez
pozyskiwanie kapitatu dtuznego, jak réwniez zwiekszania kapitatu wtasnego.

Ryzyko zwigzane z przetwarzaniem danych osobowych

Emitent wprowadzit szczegdétowe procedury oraz stosuje srodki techniczne i organizacyjne zapewnia-
jace ochrone przetwarzanych danych osobowych, a w szczegdlnosci zabezpiecza dane przed ich udo-
stepnieniem osobom nieupowaznionym, przetwarzaniem z naruszeniem Ustawy o ochronie danych
osobowych oraz zmiang, utratg, uszkodzeniem lub zniszczeniem.

Pomimo wprowadzonych zabezpieczen istnieje potencjalne ryzyko wtaman do baz danych, w ktdrych
przechowywane sg poufne dane osobowe klientéw Emitenta, czy tez innych naruszen przepiséw
Ustawy o ochronie danych osobowych. Zdarzenie takie moze wptyngé negatywnie na postrzeganie
Emitenta, a w konsekwencji przyczyni¢ do utraty klientdow i pogorszenia wynikéw finansowych oraz
dodatkowo moze narazi¢ Emitenta na odpowiedzialno$¢ odszkodowawcza.

Systemy informatyczne wykorzystywane przez Emitenta sg chronione zgodnie z wymogami rozporzg-
dzenia Ministra Spraw Wewnetrznych i Administracji z dnia 29 kwietnia 2004 r. w sprawie dokumen-
tacji przetwarzania danych osobowych oraz warunkéw technicznych i organizacyjnych, jakim powin-
ny odpowiadaé urzadzenia i systemy informatyczne stuzgce do przetwarzania danych. W opinii Emi-
tenta stosowane zabezpieczenia w sposéb istotny ograniczajg ryzyko zwigzane z przetwarzaniem
danych osobowych.

Ryzyko zwigzane z negatywnym PR wobec Spéftki

Emitent dziata na trudnym, narazonym na negatywny odbidr, rynku pozyczek gotéwkowych. Nega-
tywny PR wobec Emitenta moze utrudni¢ lub uniemozliwi¢ pozyskiwanie nowych klientéw, a tym
samym zaktdci¢ prowadzenie biznesu lub spowodowaé dodatkowe obcigzenia finansowe Emitenta.
Efektem negatywnego PR moze by¢ réwniez utrata zaufania obecnych i potencjalnych klientow,
co moze mie¢ wptyw na wyniki osiggane przez Emitenta w przysztosci.

Aby zminimalizowa¢ negatywne skutki tego zjawiska, Emitent stale prowadzi dziatania majgce na celu
budowanie jej pozytywnego wizerunku.
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Ryzyko zwigzane z pozyczkami, ktére Spétka udzielita cztonkom Zarzadu

W okresie od lutego 2012 r. do listopada 2012 r. Spétka udzielita cztonkom Zarzadu pozyczek
na tgczng kwote 2.161.000,00 zt, w tym 1.150.000,00 zt na rzecz Pana Andrzeja Brzeskiego — Prezesa
Zarzadu oraz 1.011.000,00 zt na rzecz Pana Janusza Bigusa — Wiceprezesa Zarzadu. Umowny termin
ich sptaty przypada na 26.11.2016 r., jednak dotychczas (przedterminowo) sptacone zostaty kwoty:
300.000,00 zt kapitatu powiekszone o nalezne odsetki przez Pana Andrzeja Brzeskiego oraz
300.000,00 zt kapitatu powiekszone o nalezne odsetki przez Pana Janusza Bigus. W zwigzku z powyz-
szym na dzien sporzadzenia niniejszego dokumentu zobowigzania cztonkdw Zarzadu z tytutu udzielo-
nych pozyczek przedstawiajg sie nastepujaco (kapitat): Pan Andrzej Brzeski — 850.000,00 PLN, Pan
Janusz Bigus — 711.000,00 PLN.

Pozyczki sg zabezpieczone wekslami in blanco wraz z deklaracjami wekslowymi, zgodnie z ktorymi
weksle mogg zosta¢ wypetnione przez Emitenta do kwoty obejmujgcej nalezno$é gtéwng, odsetki
i inne nalezne koszty poniesione przez Spétke z tytutu niewywigzania sie pozyczkodawcéw z obowigz-
ku terminowej sptaty pozyczek. Oprocentowanie pozyczek jest rowne odsetkom ustawowym.

Istnieje ryzyko, iz pozyczkobiorcy nie sptacg pozyczek w terminie oraz ze wyzej opisane zabezpiecze-
nie w praktyce okaze sie niewystarczajgce do odzyskania przez Emitenta wszystkich naleznosci. Nale-
zy jednak zwrdcié¢ uwage, iz cztonkowie Zarzadu, ktorzy sg pozyczkobiorcami, sg réwniez gtownymi
akcjonariuszami Spotki. Wywotuje to domniemanie, ze interes Spotki jest i bedzie traktowany przez
nich z nalezytg i oczekiwang przez pozostatych akcjonariuszy, obligatariuszy oraz kontrahentéw rze-
telnoscia.

Od poczatku trwania uméw pozyczek do dnia 22 grudnia 2014 r. wysokos¢ odsetek ustawowych, a co
za tym idzie wysoko$¢é oprocentowania przedmiotowych pozyczek wynosita 13% w skali roku. W dniu
23 grudnia 2014 r. weszto w zycie Rozporzgdzenie Rady Ministréw z dnia 16 grudnia 2014 r. w spra-
wie wysokosci odsetek ustawowych, na mocy ktérego wartosé ta ulegta zmniejszeniu do 8%. Nie
mozna wykluczy¢ kolejnych obnizek odsetek przed terminem sptaty przedmiotowych pozyczek, co
spowoduje zmniejszenie w stosunku do zaktadanej wysokosci przychodéw finansowych Emitenta.

5.4.2. Ryzyka zwigzane z otoczeniem, w jakim Spotka prowadzi dziatalnosé

Ryzyko zwigzane z sytuacjg makroekonomiczng Polski

Rozwdj Emitenta jest skorelowany z ogdlng sytuacja gospodarczg Polski, na terenie ktérej oferuje
swoje produkty oraz bedacej jednoczesnie gtdwnym rejonem aktywnosci gospodarczej klientéw Emi-
tenta. Do gtéwnych czynnikéw o charakterze ogdlnogospodarczym wptywajgcych na dziatalnos$¢
Spoétki mozna zaliczyé: tempo wzrostu gospodarczego, poziom Sredniego wynagrodzenia brutto, po-
ziom inflacji, poziom inwestycji podmiotéw gospodarczych, stopien zadtuzenia jednostek gospodar-
czych i gospodarstw domowych. Istnieje ryzyko, ze spowolnienie tempa wzrostu gospodarczego,
spadek poziomu inwestycji przedsiebiorstw czy wzrost zadtuzenia jednostek gospodarczych i gospo-
darstw domowych mogg mie¢ negatywny wptyw na popyt na produkty Emitenta, co w konsekwencji
moze przetozyc sie na pogorszenie jego wynikéw finansowych.

Ryzyko zmiany stép procentowych

Obnizenie przez Rade Polityki Pienieznej stop procentowych jest niekorzystne dla Emitenta, gdyz ma
przetozenie na zmniejszenie oprocentowania kredytéw bankowych, co wptywa na zwiekszenie ich
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atrakcyjnosci dla oséb fizycznych. W takim przypadku Emitent, w celu utrzymania zaktadanego po-
ziomu akcji pozyczkowej, moze obnizy¢ oprocentowanie pozyczek. Mogtoby sie to przetozyé na po-
gorszenie wynikow finansowych Spoétki. Nalezy jednak zwrdcié uwage, iz oferta Spoétki jest w znacznej
mierze skierowana do klientéw, ktérzy nie majg zdolnosci kredytowej w bankach.

Ponadto, maksymalne odsetki umowne, zgodnie z Kodeksem cywilnym, wynoszg czterokrotnos¢ sto-
py lombardowej, tak wiec obnizenie tej wartosci bazowej moze mie¢ réwniez negatywny wptyw na
wyniki Emitenta.

Znaczenie tego czynnika ryzyka dla prowadzonej przez Emitenta dziatalnosci, tj. jego wptyw na wyniki
finansowe Spotki, Zarzad uznaje za marginalne.

Ryzyko zwigzane z konkurencjg

Gtéwnym konkurentem, bedacym jednoczesnie liderem rynku mikropozyczek, jest spétka Provident
Polska S.A. Wykluczajac ten podmiot, rynek, na ktérym dziata Spétka jest rozproszony. Tworzg
go podmioty o znacznie mniejszym zasiegu terytorialnym dziatajgce w okreslonych regionach, mniej
rozpoznawalne, z krotsza historig dziatalnosci. Stosunkowo niskie bariery wejscia na rynek ustug fi-
nansowych przy jego duzej atrakcyjnosci powodujg, ze w ostatnim czasie pojawity sie nowe podmioty
Swiadczace konkurencyjne ustugi. Nasilenie dziatan konkurencyjnych moze oddziatywac¢ na Spétke
na co najmniej dwdch ptaszczyznach: zwiekszenia trudnosci w pozyskiwaniu nowych i utrzymywaniu
istniejgcych klientdw oraz rywalizacji pracodawcéw o najbardziej wykwalifikowanych pracownikéw.

Spoétka minimalizuje przedmiotowe ryzyko poprzez utrzymywanie dobrych relacji z klientami, prowa-
dzenie akcji promocyjnych na terenie objetym dziatalnoscig Emitenta oraz stosowanie atrakcyjnych
systemow wynagrodzen dla swoich pracownikéw. Ponadto, Spétka ma przewage nad nowo powsta-
tymi podmiotami, ktéra wynika z wieloletniego doswiadczenia oraz licznej bazy klientéw obstuzonych
w poprzednich latach, a takze wspétpracy z posrednikami finansowymi na terenie catej Polski.

Ryzyko wydtuzenia procedur sagdowo-egzekucyjnych

W ramach prowadzonej dziatalnosci Emitent jest uczestnikiem postepowan sadowych i komorni-
czych. Dochodzenie naleznosci na drodze sgdowej jest nierzadko kosztowne i diugotrwate. Emitent
nie moze wykluczy¢ sytuacji, w ktorej znaczne wydtuzenie postepowania sgdowego lub egzekucyjne-
go przyczyni sie do zmniejszenia przychododw z tytutu windykacji naleznosci.

W celu zminimalizowania omawianego ryzyka Spoétka na biezgco dokonuje odpowiednich odpiséw
aktualizujacych naleznosci oraz podejmuje polubowne dziatania windykacyjne.

Ryzyko zwigzane z niewyptacalnoscig pozyczkobiorcow

Podstawowym ryzykiem dotyczgcym dziatalnosci Spotki jest niesptacalnosé zobowigzan wobec Spoétki
przez pozyczkobiorcéw. Pozyczkobiorcy zobowigzani sg do zaptaty kwoty pozyczki (kapitatu), odse-
tek, optat dodatkowych oraz — w sytuacji opdznien w ptatnosciach — odsetek za zwtoke. Ryzyko zwia-
zane z opdznieniem ptatnosci od pozyczkobiorcéw badz z catkowitg ich niewyptacalnoscig wynika
przede wszystkim z ksztattowania sie kondycji ekonomicznej pozyczkobiorcow oraz z ogdlng sytuacjg
gospodarczg kraju.
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Ryzyko zwigzane z mozliwoscia ogltoszenia przez konsumenta upadtosci

Z dniem 31 marca 2009 roku weszta w zycie nowelizacja prawa upadfosciowego i naprawczego umoz-
liwiajgca ogtoszenie przez osoby fizyczne upadtosci konsumenckiej. W zwigzku z tym istnieje ryzyko,
ze cze$¢ posiadanych przez Emitenta wierzytelnosci oséb fizycznych, ktére na skutek ogtoszenia przez
sgd upadtosci konsumenta bedg niemozliwe do wyegzekwowania, co moze negatywnie wptyngé na
osiggane przez Emitenta przychody oraz wyniki finansowe. Przedmiotowe ryzyko odnosi sie réwniez
do $wiadczonych przez Emitenta ustug polegajacych na windykacji naleznosci. Ze wzgledu na ilos¢
pozyczkobiorcéw, warto$é udzielonych pozyczek oraz skomplikowang procedure formalng i wymaga-
ne przepisami prawa upadfosciowego i naprawczego przestanki, jakie musi spetni¢ konsument, ktéry
zamierza ogtosi¢ upadfo$é, spodziewany odsetek naleznosci niesciggalnych ze wzgledu na upadtos¢
dtuznika mozna uzna¢ za minimalny.

Ryzyko zwigzane z regulacjami prawnymi

Emitent, podobnie jak wszystkie podmioty gospodarcze, narazony jest na nieprecyzyjne regulacje
prawne.

Majgc na uwadze przedmiot dziatalnosci Spétki, nalezy zwrdci¢ szczegdlng uwage na Ustawe
o kredycie konsumenckim, ktéra reguluje m.in. maksymalng wysokos$¢ optat i prowizji od udzielanych
pozyczek.

10 lipca 2015 r. Sejm uchwalit, a nastepnie przekazat Marszatkowi Senatu, Ustawe o zmianie ustawy
o nadzorze nad rynkiem finansowym oraz niektorych innych ustaw (w tym Ustawy o kredycie konsu-
menckim), ktéra zaktada zwiekszenie poziomu ochrony konsumentéw korzystajgcych z ustug finan-
sowych firm udzielajgcych kredytéw konsumenckich nieobjetych obowigzkiem uzyskania zezwolenia
KNF. Przedmiotowa zmiana jest istotna dla Emitenta, poniewaz okresla miedzy innymi maksymalna
wysokos¢ pozaodsetkowych kosztéw kredytu, ktére obecnie stanowig znaczacag czesé przychoddéw
Spoétki. W cytowanej ustawie proponuje sie, aby pozaodsetkowe koszty zwigzane z udzielaniem pozy-

czek nie przekraczaty kwoty obliczonej wedtug wzoru: MPKK < (K X 25%) + (K X % X 30%), gdzie

poszczegdlne symbole oznaczajg: MPKK — maksymalng wysokos¢ pozaodsetkowych kosztédw kredytu,
K — catkowitg kwote kredytu, n — okres sptaty wyrazony w dniach, R — liczbe dni w roku,
z zastrzezeniem, ze koszty te w catym okresie kredytowania nie mogg by¢ wyzsze od catkowitej kwoty
kredytu.

Emitent udziela pozyczek dtugoterminowych oraz stosuje bardzo restrykcyjng polityke oceny ryzyka
kredytowego. Wobec tego uchwalona przez Sejm ustawa nie stanowi zagrozenia dla dziatalnosci
i wyptacalnosci Spotki.

Ponadto w opinii Emitenta nowe przepisy nieznacznie zmniejszg przychody z tytutu pozyczek udziela-
nych przez Spoétke, ale jednoczesnie zwiekszg zaufanie do sektora pozyczkowego, co w rezultacie
przetozy sie na zwiekszong sprzedaz.

Szacuje sie, ze nowe, wyzej przytoczone, otoczenie prawne moze zaczgé obowigzywaé od 2016 r.
Emitent juz od 2013 r. (czyli od przedstawienia przez Ministerstwo Finanséw projektu zatozen
do projektu ww. ustawy) prowadzi dziatania majgce na celu przygotowanie sie do funkcjonowania
w ramach nowych regulacji. Majac to na uwadze, a takze doswiadczenie Spotki na rynku mikropozy-
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czek, przewiduje sie efektywne prowadzenie dziatalnosci Emitenta po wejsciu w zyciu przedmiotowej
ustawy.

Ryzyko zwigzane z interpretacjq przepisow podatkowych

Emitent, podobnie jak wszystkie podmioty gospodarcze, narazony jest na nieprecyzyjne zapisy
w uregulowaniach prawno-podatkowych, ktére moga spowodowac powstanie rozbieznosci interpre-
tacyjnych, w szczegdlnosci w odniesieniu do operacji zwigzanych z podatkiem dochodowym, podat-
kiem od czynnosci cywilnoprawnych i podatkiem VAT w ramach prowadzonej przez Spétke dziatalno-
Sci. W zwigzku z powyzszym istnieje ryzyko, iz mimo stosowania przez Emitenta aktualnych standar-
déw rachunkowosci, interpretacja Urzedu Skarbowego odpowiedniego dla Emitenta moze réznic sie
od przyjetej przez Spoétke, co w konsekwencji moze wptynaé na natozenie na Emitenta kary finanso-
wej, ktéra moze miec istotny negatywny wptyw na wyniki finansowe Emitenta.

5.4.3. Czynniki ryzyka zwigzane z wyemitowanymi przez Spotke obligacjami
Ryzyko zwigzane ze zobowigzaniami wobec Obligatariuszy

W kolejnych okresach Spétka bedzie zobowigzana do wyptaty odsetek od Obligacji oraz wykupu wy-
emitowanych Obligacji. W zwigzku z tym, w przypadku braku wolnych srodkéw pienieznych, nie
mozna wykluczyé ryzyka zwigzanego z nieterminowym wykupem Obligacji przez Emitenta lub tez
brakiem mozliwosci ich wykupu przez Emitenta.

W przypadku niewystarczajgcej ilosci wygenerowanych srodkéw na wykup Obligacji Emitent nie wy-
klucza emisji kolejnej serii obligacji w celu zrolowania Obligacji lub tez zaciggniecia kredytu bankowe-

go.

Emitent do dnia sporzadzenia niniejszego dokumentu wyemitowat siedemnascie serii obligacji
i wszystkie dotychczasowe s$wiadczenia z tytutu tych papieréw wartosSciowych sg wyptacane
w terminie. Obecnie i w dajacej sie przewidzie¢ przysztosci ptynnos¢ finansowa Spoétki gwarantuje
wyptate zobowigzan wobec obligatariuszy obligacji wszystkich serii.

Ryzyko zwigzane z zabezpieczeniem Obligacji

Wierzytelnosci obligatariuszy z tytutu obligacji Emitenta serii J, K, L1, L3 i N sg zabezpieczone, nato-
miast zabezpieczenie wierzytelnosci obligatariuszy obligacji serii O zostanie ustanowione, zgodnie
z warunkami emisji, w terminie 90 dni od dnia ich przydziatu, czyli od 23 wrzesnia 2015.

Przedmiotem zabezpieczenia jest zbior wierzytelnosci o zmiennym sktadzie stanowigcych catos¢ go-
spodarczg, ktére wynikajg z zawartych i zawieranych umoéw pomiedzy Emitentem (pozyczkodawca —
w ramach swojej podstawowej dziatalnosci) a jego klientami (pozyczkobiorcy).

Wysokos¢ zabezpieczenia, tj. warto$¢ pakietow wierzytelnosci pozyczkowych, moze rdzni¢ sie
od faktycznych wynikdw realizacji tych pakietéw, poniewaz rezultaty, terminowos¢ sptat pozyczek
oraz efektywnos¢ windykacji wierzytelnosci moze nie by¢ taka jak oczekiwano na dzien sporzadzenia
wyceny, a powstate rdznice mogg by¢ istotne. Rzeczywista stopa zwrotu z pakietu wierzytelnosci
na koniec zatozonego podstawowego okresu obstugi moze rdzni¢ sie od przyjetej przy okreslaniu
wartosci godziwej tego pakietu na dzien wyceny. Ponadto, rzeczywista warto$¢ danego pakietu wie-
rzytelnosci mozliwa do uzyskania w drodze transakcji sprzedazy moze sie réozni¢ od oszacowanej war-
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tosci rynkowej. Powodem tej réznicy mogg by¢ takie czynniki jak: motywacje i umiejetnosci negocja-
cyjne stron, struktura transakcji lub inne czynniki specyficzne dla tego rodzaju transakgji.

Przedmiot zabezpieczenia zostat wyceniony przez Eurolinks Spétke Akcyjng sp. k. z siedzibg w Gdyni,
ul. Wiadystawa IV 43, 81-395 Gdynia, wpisang do Krajowego Rejestru Przedsiebiorcéw pod numerem
KRS 0000258075 prowadzonego przez Sad Rejonowy Gdansk-Potnoc w Gdansku, VIII Wydziat Gospo-
darczy Krajowego Rejestru Sadowego. Wybdr tego podmiotu zostat dokonany ze wzgledu na jego
doswiadczenie i kwalifikacje zapewniajgce rzetelnos¢ wyceny oraz zachowanie bezstronnosci i nieza-
leznosci — przy ocenie tych cech odnos$nie podmiotu dokonujacego wyceny, cztonkéw jego organéw
zarzadzajgcych i nad-zorujgcych oraz oséb zatrudnionych przez ten podmiot do wykonania czynnosci
w zakresie wyceny Emitent miat na wzgledzie przepisy art. 56 ust. 3 pkt 1, 2 i 4-7 Ustawy z dnia
7 maja 2009 r. o biegtych rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych do badania
sprawozdan finansowych oraz o nadzorze publicznym (Dz. U. z 2009 r. nr 77 poz. 649, z pézn. zm.).

Prawa z obligacji z tytutu zabezpieczenia wykonywane bedg przez administratora zastawu, tj. Dega,
Koroluk i Partnerzy Kancelaria Adwokatow i Radcow Prawnych z siedzibg w Warszawie, ul. Tytusa
Chatubiniskiego 8, 00-613 Warszawa. Umowa z administratorem zastawu zostanie zawarta po Dniu
Emisji.

W opinii Zarzadu Emitenta ustanowione zabezpieczenia chronig interes obligatariuszy.
Ryzyko zwigzane ze zmiang oprocentowania obligacji

Wysokos¢ oprocentowania obligacji Emitenta serii | w kolejnych okresach odsetkowych uzalezniona
jest od wysokosci stopy bazowej WIBOR 3M. W zwigzku z tym istnieje ryzyko, iz w przypadku obnize-
nia stopy bazowej WIBOR 3M, stopa zwrotu dla Obligatariuszy bedzie nizsza niz w chwili zakupu Obli-
gacji.

W celu zminimalizowania ryzyka dla Obligatariuszy, Emitent zastrzegt minimalny poziom oprocento-
wania rowny 9% wartosci nominalnej Obligacji w skali roku.

W przypadku znacznego wzrostu stopy bazowej WIBOR 3M, koszt obstugi Obligacji moze sta¢ sie dla
Emitenta obcigzeniem wiekszym od zatozonego. W celu zminimalizowania ryzyka, Emitent zastrzegt
maksymalny poziom oprocentowania réwny 12% wartosci nominalnej Obligacji w skali roku.

Ryzyko dotyczgce mozliwosci natozenia przez GPW na Emitenta sankcji za niewykonywanie obo-
wigzkéw wynikajacych z regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu

Jezeli Emitent nie przestrzega zasad lub przepisdw obowigzujgcych w alternatywnym systemie obro-
tu lub nie wykonuje lub nienalezycie wykonuje obowigzki okreslone w rozdziale V pt. ,Obowigzki
emitentow instrumentéw finansowych w alternatywnym systemie” Regulaminu ASO, w szczegdlnosci
obowigzki okreslone w §15a, § 15b, § 17 — 17b, zgodnie z § 17c ust. 1 i 3 Regulaminu Alternatywnego
Systemu Obrotu jego organizator moze, w zaleznosSci od stopnia i zakresu powstatego naruszenia
lub uchybienia:

— upomnieé emitenta (§ 17c ust. 1 pkt 1 Regulaminu ASO),
— natozy¢ na niego kare pieniezng w wysokosSci do 50 000 zt (§ 17c ust. 1 pkt 2 Regulaminu ASO).
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W przypadku gdy Emitent nie wykonuje natozonej na niego kary lub pomimo jej natozenia nadal nie
przestrzega zasad lub przepisow obowigzujgcych w ASO lub nie wykonuje lub nienalezycie wykonuje
obowigzki okreslone w ww. rozdziale, Organizator ASO moze:

— natozy¢ na niego kare pieniezng, przy czym kara ta, tacznie z karg pieniezng natozong na podsta-
wie § 17c ust. 1 pkt 2 Regulaminu ASO (o ktérej mowa powyzej), nie moze przekraczac 50 000 zt,

— zawiesi¢ obrét instrumentami finansowymi emitenta w alternatywnym systemie,

— wykluczy¢ instrumenty finansowe emitenta z obrotu w alternatywnym systemie.

Natozona kara finansowa moze mie¢ wptyw na wyniki finansowe Emitenta.

Ryzyko dotyczace mozliwosci natozenia na Emitenta kar administracyjnych przez KNF za niewyko-
nywanie obowigzkéw wynikajacych z przepiséw prawa

Spétka narazona jest na sankcje Komisji Nadzoru Finansowego wynikajgce z Ustawy o obrocie
i Ustawy o ofercie. Emitent starannie wypetnia obowigzki wynikajgce z tych aktéw prawnych, mini-
malizujgc ekspozycje na przedmiotowe ryzyko.

6. Oswiadczenie Zarzadu

My nizej podpisani, Andrzej Brzeski — Prezes Zarzadu Mikrokasa S.A. oraz Janusz Bigus — Wiceprezes
Zarzadu Mikrokasa S.A., niniejszym os$wiadczamy, iz wedle naszej najlepszej wiedzy pétroczne skroé-
cone sprawozdanie finansowe i dane poréwnywalne sporzgdzone zostaty zgodnie z obowigzujgcymi
zasadami rachunkowosci oraz ze odzwierciedlajg w sposdb prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje ma-
jatkowa i finansowg Emitenta oraz jego wynik finansowy oraz ze pétroczne sprawozdanie z dziatalno-
$ci Emitenta zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiggnie¢ oraz sytuacji Emitenta, w tym opis podsta-
wowych zagrozen i ryzyka.
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