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Szanowni Akcjonariusze, Pracownicy i Wspotpracownicy,

Z przyjemnosciqg przedstawiamy Panstwu raport z dziatalnosci Pragma Inkaso S.A. za okres
od 01.01.2008 do 30.06.2008. Byt to czas przetomowy dla naszej Spotki. Zwielokrotnienie osigganych
wynikoéw finansowych byfo mozliwe dzieki zaangazowaniu jej pracownikow i wspdtpracownikdw oraz
zaufaniu, ktorym obdarzyli nas inwestorzy przekazujgc nam swoj kapitat. Kapitat pozyskany w wyniku
emisji prywatnej akcji serii C wptyngt do Spotki 25 marca 2008. W drugim kwartale caty wysitek Spotki
skupiat sie na wprowadzeniu do obrotu otrzymanych srodkéw finansowych z korzyscig dla
inwestoréw. Odzwierciedleniem sukcesu w tym zakresie sq prezentowane dane. Dziatania handlowe
zostaty wsparte efektem marketingowym debiutu Spotki na Alternatywnym Systemie Obrotu rynku
NewConnect Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie i wzrostem jej wiarygodnosci oraz
transparentnosci w oczach potencjalnych klientow.

Korzystajgc z umocnionej pozycji rynkowej Spdtka bedzie w drugiej potowie roku konsekwentnie
realizowac przyjetq strategie rozwoju, ktorej zawierzyli nasi inwestorzy. Dalszy dynamiczny wzrost
przychodow w ramach ustug kupna wierzytelnosci w celu windykacji oraz windykacji na zlecenie,
rozbudowa sieci sprzedazy i planowane utworzenie spétki celowej do obstugi niskonominatowych
pakietow wierzytelnosci B2B w ramach dywersyfikacji dziatalnosci z pewnosciq przyniosq Spdfce i jej
inwestorom oczekiwane korzysci.

Jak potwierdzajqg dane finansowe Pragma Inkaso S.A. juz od kilku lat pokazuje bardzo wysokq
dynamike wzrostu. W pierwszym pdtroczu 2008 roku Spdtka osiggneta 21.288 tys. zt przychoddw,
wypracowujgc 1.215 tys. zt zysku netto. W pordwnaniu do analogicznego okresu roku 2007
w pierwszym potroczu 2008 roku przychody ze sprzedazy wzrosty o ponad 216%, wynik netto o 248%,
wartosc pozyskanych wierzytelnosci o 233%, a portfel posiadanych wierzytelnosci o 212%. Wyrazamy
przekonanie, ze przedstawione wyniki usatysfakcjonujg akcjonariuszy i sktonig do nabycia akcji Spotki
kolejnych inwestoréw.

Chcielibysmy podziekowac wszystkim pracownikom i wspdfpracownikom, a takZe akcjonariuszom

za ich wktad w sukces naszej Spoftki.
Zarzad Pragma Inkaso S.A.
Tomasz Boduszek — Prezes Zarzgdu

Michat Kolmasiak — Wiceprezes Zarzagdu

Jakub Holewa — Cztonek Zarzadu
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. WPROWADZENIE

1. Podstawowe informacje o Spétce

Nazwa: Pragma Inkaso S.A.

Siedziba: 42-600 Tarnowskie Gory, ul. Czarnohucka 3

Telefon: 032769 11 15

Fax: 0327691116

Sad rejestrowy Sad Rejonowy w Gliwicach X Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sadowego

REGON 277810566

NIP 645-22-74-302

KRS 0000294983

Adres poczty elektronicznej:  biuro@pragmainkaso.pl

Adres strony internetowej: www.pragmainkaso.pl

PRAGMA INKASO S.A. z siedzibg w Tarnowskich Gérach przy ul. Czarnohuckiej 3 zostata wpisana
do Rejestru Przedsiebiorcéw przez Sad Rejonowy w Gliwicach, X Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sgdowego w dniu 18.12.2007 pod numerem 0000294983. Wczesniej Spoétka byta wpisana
do Rejestru Przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS 0000118246 jako
PRAGMA INKASO Spodtka z ograniczong odpowiedzialnoscia.

Spétka powstata w drodze przeksztatcenia zgodnie z uchwatg Nadzwyczajnego Zgromadzenia
Wspdlnikdw z dnia 22.10.2007 (akt notarialny Rep. A 17625/2007 Notariusz Jadwiga Mikler,
Kancelaria Notarialna w Bytomiu).

Spétka dziata na podstawie statutu oraz przepiséw Kodeksu spétek handlowych.
2. Struktura akcjonariatu

Na dzien 30.06.2008 kapitat zaktadowy Spotki dzielit sie na:

a) 640.000 akcji serii A o numerach od A 000001 do A 640.000 — w posiadaniu Pragma Finanse
Sp. zo.0.

b) 960.000 akcji serii B o numerach od B 000001 do B 960.000 — w posiadaniu Pragma Finanse
Sp.zo.0.

c) 800.000 akcji serii C o numerach od C 000001 do C 800.000 — przedmiot obrotu na rynku
NewConnect. Zgodnie z zawiadomieniem z dnia 17.04.2008 w posiadaniu Beskidzkiego Domu
Maklerskiego S.A. znajduje sie 433.720 akcji serii C, ktére stanowig 18,07% udziatu w kapitale
akcyjnym i 14,27% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu.

3. Ograniczenia w przenoszeniu prawa wifasnosci akgji

Pragma Finanse Sp. z 0.0. posiadajgc 960.000 akcji zwyktych na okaziciela serii B zobowigzata sie
w umowie z dnia 18 lutego 2008 r., iz przez okres 12 miesiecy od dnia pierwszego notowania akcji
na rynku NewConnect nie zbedzie posiadanych przez siebie akcji serii B, chyba ze zgode na takg
czynnos$¢ wyrazi Beskidzki Dom Maklerski S.A.
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4. Kapitat zaktadowy

Kapitat zaktadowy Spodtki na dzier 30.06.2008 wynosit 2.400.000 zt i dzielit sie na 2.400.000 sztuk akcji
o wartosci nominalnej 1 zt kazda. Podwyzszenie kapitatu zostato zarejestrowane przez Sad Rejonowy
w Gliwicach w dniu 05.05.2008.

5. Zarzad i Rada Nadzorcza

Zarzad Spoétki jest trzyosobowy. W jego sktad wchodza:
- Tomasz Boduszek jako Prezes Zarzadu,

- Michat Kolmasiak jako Wiceprezes Zarzadu,

- Jakub Holewa jako Cztonek Zarzadu.

Zgodnie z postanowieniem Sgdu Rejonowego w Gliwicach z dnia 23.04.2008 Michat Kolmasiak zostat
zarejestrowany w Krajowym Rejestrze Sgdowym jako Wiceprezes Zarzadu (wczesniej Cztonek
Zarzadu), a Jakub Holewa jako Cztonek Zarzadu (wczesniej Prokurent).

Rada Nadzorcza Spofki liczy pieciu cztonkéw. W jej sktad wchodza:
- Rafat Witek,

- Anna Kedzierska,

- Katarzyna Rubel,

- Jacek Obrocki,

- Marek Manka.

6. Polityka rachunkowosci

Sprawozdanie finansowe sporzadzone zostato na podstawie ksigg rachunkowych, prowadzonych
w roku obrotowym, zgodnie z dokumentacjg przyjetych zasad rachunkowosci, ustalong
i wprowadzong do stosowania postanowieniami okreslonymi w polityce rachunkowosci Pragma
Inkaso S.A. w Tarnowskich Gdérach, okre$lajacy :

- ustalenie roku obrotowego i okreséw sprawozdawczych,

- zaktadowe zasady wyceny aktywéw i pasywow oraz ustalania wyniku finansowego,

- zasady prowadzenia ksigg rachunkowych, w tym zaktadowy plan kont,

- system ochrony danych i ich zbioréw,

- witasny wzér sprawozdania finansowego z poréwnawczym rachunkiem zyskow i strat, w sposob
zgodny w szczegdlnosci z postanowieniami art. 4,10 i 50 oraz rozdziatéw 2,4 i 8 ustawy
o rachunkowosci.

Zaktadowe zasady, metody i wzory wybrano sposréod mozliwych zasad, metod i wzoréw
dopuszczonych ustawg i wprowadzono je do stosowania na okres wieloletni.

Wykazane w bilansie, na koniec roku obrotowego, aktywa i pasywa wyceniono nastepujgcymi
metodami wyceny wynikajgcymi z przyjetych zasad (polityki) rachunkowosci:

Aktywa i pasywa wycenia sie nie rzadziej niz na dzien bilansowy zgodnie z Ustawg o Rachunkowosci
z dnia 29 wrzes$nia 1994 roku.
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Wartosci niematerialne i prawne wycenia sie wedtug cen nabycia lub kosztéw wytworzenia
dla kosztow prac rozwojowych, pomniejszonych o odpisy umorzeniowe oraz o ewentualne odpisy
z tytutu trwatej utraty wartosci.

Do wartosci niematerialnych i prawnych zalicza sie nabyte prawa majgtkowe i pokrewne
o przewidywanym okresie wykorzystania dtuzszym niz rok.

Wartosci niematerialne i prawne amortyzowane s3 jednorazowo lub wediug metody liniowej,
poczawszy od miesigca nastepnego po miesigcu przyjecia do eksploatacji.

Dla celéow podatkowych przyjmowane sg stawki amortyzacji wynikajagce z Ustawy o podatku
dochodowym od o0séb prawnych z 15 lutego 1992 roku, okreslajgce wysokos¢ amortyzacji
stanowigcej koszty uzyskania przychoddéw.

Srodki trwate s wycenianie w cenie nabycia lub koszcie wytworzenia po aktualizacji wyceny
skfadnikéw majgtku pomniejszonych o umorzenie oraz dokonane odpisy aktualizujgce ich wartos¢.
Do srodkdéw trwatych zalicza sie sktadniki zdatne do uzytku, kompletne, nabyte na wtasne potrzeby
o przewidywanym okresie ekonomicznej uzytecznosci dtuzszym niz rok.

Dla celéow podatkowych przyjmowane sg stawki amortyzacji wynikajagce z Ustawy o podatku
dochodowym od oséb prawnych z 15 lutego 1992 roku, okreslajgce wysokos$¢ amortyzacji
stanowigcej koszty uzyskania przychodow.

Srodki trwate amortyzowane sg jednorazowo lub wedtug metody liniowej, poczawszy od miesigca
nastepnego po miesigcu przyjecia do eksploatacji.

Srodki trwate w budowie — wycenia sie w wysokosci ogétu kosztéw pozostajacych w bezposrednim
zwigzku z ich nabyciem lub wytworzeniem, pomniejszonych o odpisy z tytutu trwatej utraty wartosci.

Nabyte lub powstate aktywa finansowe oraz inne inwestycje ujmuje sie w ksiegach rachunkowych
na dzien ich nabycia albo powstania, wedtug ceny nabycia albo ceny zakupu, jezeli koszty
przeprowadzenia i rozliczenia transakcji nie sg istotne.

Udziaty w jednostkach powiazanych oraz w pozostatych jednostkach wycenia sie wedtug ceny
nabycia zaktualizowanej wg wartosci rynkowe;j.

Naleznosci — naleznosci nabywane w drodze UPPW (Umowa Powierniczego Przelewu Wierzytelnosci)
wykazywane sg w pozostatych naleznosciach wedtug wartosci netto, skorygowanej o przychody
przysztych okresdw zwigzanych z tymi naleznosciami oraz o odpisy aktualizujgce naleznosci watpliwe.
Pozostata czes¢ naleznosci wyceniania jest w kwotach wymaganej zaptaty, pomniejszonej o odpisy
aktualizujgce warto$¢ naleznosci watpliwych z zachowaniem zasady ostroznej wyceny. Wobec
powyiszego w pozycji naleznosci w bilansie Spétka prezentuje wierzytelnosci nabyte w ramach ustugi
kupna i faktoringu a takze wartos¢ udzielonego finansowania w ramach ustugi finansowania dostaw,
natomiast nie widniejg tam wierzytelnosci obstugiwane w ramach ustugi windykacji na zlecenie.
Wyrazone w walutach obcych naleznosci wycenia sie na dzien bilansowy wg kursu sredniego banku
NBP ustalonego dla danej waluty. Powstate w wyniku wyceny réznice kursowe ujmuje sie w rachunku
zyskow i strat okresu w ktorym powstajg (przychody/koszty finansowe).

Zgodnie z przyjetymi zasadami (politykg) rachunkowosci Pragma Inkaso S.A. tworzy odpisy
aktualizujgce naleznosci.

Odpisy aktualizujgce wartos¢ naleznosci zalicza sie odpowiednio do pozostatych kosztéw
operacyjnych lub kosztéw finansowych w zaleznosci od rodzaju naleznosci, ktérej aktualizacja
dotyczy.
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Udzielone pozyczki — wykazuje sie w kwocie wymagajacej zaptaty z zachowaniem zasady ostroznej
wyceny.

Rzeczowe skfadniki aktywéw obrotowych wycenia sie wedtug cen nabycia lub kosztéw wytworzenia
nie wyzszych od ich cen sprzedazy netto na dzien bilansowy.

Krétkoterminowe aktywa trwate wycenia sie wedtug cen rynkowych obowigzujgcych na dzien
bilansowy.

Srodki pieniezne - wykazuje sie w wartosci nominalnej.
Wyrazone w walutach obcych wycenia sie na dziend bilansowy po srednim kursie NBP ustalonym
dla danej waluty na ten dzien.

Rozliczenia miedzyokresowe kosztéow czynne dokonywane sg, jezeli koszty poniesione dotycza
przysztych okreséw sprawozdawczych. W pozycji tej prezentowane sg w szczegdlnosci kwoty
uregulowane na rzecz pierwotnych wierzycieli za wierzytelnosci nabyte w ramach ustugi kupna
i faktoringu, ktére nie staty sie jeszcze przychodami.

Kapitaty wlasne ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w wartosci nominalnej wedtug ich rodzajow
i zasad okreslonych przepisami prawa i umowy spofki.

Kapitat zaktadowy spétki wykazuje sie w wysokosci okreslonej w umowie i wpisanej w rejestrze
sadowym.

Kapitat zapasowy tworzony jest z podziatu zysku, lub przeniesienia z kapitatu rezerwowego
z aktualizacji wyceny.

Kapitat rezerwowy z aktualizacji wyceny zwiekszajg skutki przeszacowania inwestycji zaliczonych
do aktywdéw trwatych powodujgce wzrost ich wartosci rynkowych. Kapitat z aktualizacji wyceny
zmniejszajg, do wysokosci kwoty, o ktérg podwyzszono z tego tytutu kapitat z aktualizacji wyceny,
skutki obnizenia wartosci inwestycji uprzednio przeszacowanej, jezeli kwota rdznicy przeszacowania
nie byfa rozliczona do dnia wyceny. Skutki obnizenia wartosci inwestycji w czesci przekraczajacej
utworzong uprzednio cze$¢ kapitatu z aktualizacji zalicza sie w koszty finansowe okresu
sprawozdawczego.

Rezerwy tworzy sie na pewne lub o duzym stopniu prawdopodobiefstwa przyszte zobowigzania
i wycenia sie je na dziern bilansowy w wiarygodnie oszacowanej wartosci. Rezerwy zalicza sie
odpowiednio do pozostatych kosztdw operacyjnych, kosztéw finansowych , zaleznie od okolicznosci,
z ktorymi przyszte zobowigzania sie wigza.

Zobowigzania wycenia sie na dzien bilansowy w kwocie wymagajacej zapfaty .

Zobowigzania wyrazone w walutach obcych wycenia sie na dziei bilansowy po $rednim kursie NBP
stosowanym dla danej waluty na ten dzieA.

Réznice kursowe dotyczgce zobowigzan wyrazonych w walutach obcych powstate na dzien wyceny
i przy uregulowaniu zalicza sie do kosztéw finansowych.

Fundusze specjalne, w tym Zaktadowy Fundusz Swiadczen Socjalnych nie sg tworzone.
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Rozliczenia miedzyokresowe kosztéw bierne dokonywane s3 w wysokosci prawdopodobnych
zobowigzan przypadajacych na biezacy okres sprawozdawczy.

Rozliczenia miedzyokresowe przychodéw dokonywane z zachowaniem zasady ostroznosci, obejmujg
w szczegdlnosci:

wartosé wierzytelnosci nabytych w ramach umdw kupna i faktoringu, ktére nie staty sie jeszcze
przychodami.

Przychody

Przychody ze sprzedazy obejmujg niewatpliwie nalezne lub uzyskane kwoty netto ze sprzedazy tj.
pomniejszone o nalezny podatek od towardw i ustug (VAT) ujmowane w okresach, ktérych dotycza.
Przychody z ustug swiadczonych w oparciu o:

- umowy powierniczego przelewu wierzytelnosci (UPPW),

- umowa kupna wierzytelnosci (UKS),

- umowa faktoringu

ujmowane s w wartosci zwindykowanej (odzyskanej) od dtuznika kwoty wierzytelnosci,
powiekszonej o uzyskane naleznosci uboczne, ktérej dotyczy transakcja.

Przychody z ustug swiadczonych w oparciu o:

- umowy upowaznienia inkasowego (UUI) oraz umowy finansowania dostaw ujmowane sg w wartosci
uzyskanej prowizji.

Koszty

Kosztem sprzedanych produktéw dla ustug swiadczonych w oparciu o :

- umowy powierniczego przelewu wierzytelnosci (UPPW),

- umowa kupna wierzytelnosci (UKS),

- umowa faktoringu

s3 kwoty nalezne pierwotnym wierzycielom na podstawie zawartych transakcji, a w przypadku
sprzedazy wierzytelnosci jej wartosc lub cena zakupu.

Nie wystepuja koszty sprzedanych produktéw z tytutu ustug upowaznienia inkasowego oraz ustugi
finansowania dostaw.

Ewidencje i rozliczanie kosztow prowadzi sie wedtug rodzajéw na kontach zespotu 4.
Pragma Inkaso S.A. stosuje rachunek zyskéw i strat (wynikdw) w postaci poréwnawczej.

Pozostate przychody i koszty operacyjne

Pozostate przychody i koszty operacyjne obejmuja transakcje posrednio zwigzane z dziatalnoscia
Spotki m.in.

- zyski i straty za zbycia niefinansowych aktywéw trwatych,

- aktualizacje wyceny aktywoéw niefinansowych,

- utworzenie i rozwigzanie rezerw,

- kary, grzywny i odszkodowania, otrzymane lub przekazane darowizny,

Przychody i koszty finansowe

Przychody finansowe obejmuja gtéwnie:
- przychody z tytutu odsetek od srodkéw na rachunkach bankowych, zyskéw ze zbycia inwestycji.

Koszty finansowe obejmujg gtownie:
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- koszty z tytutu odsetek, straty ze zbycia inwestycji,

Opodatkowanie

Wynik finansowy brutto koryguja:

- biezgce zobowigzania z tytutu podatku dochodowego od oséb prawnych,
- aktywa oraz rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego.

Podatek dochodowy biezgcy
Biezgce zobowigzania z tytutu podatku dochodowego od osdb prawnych sg naliczone zgodnie
z przepisami podatkowymi.

Podatek dochodowy odroczony

W zwigzku z przejsciowymi réznicami miedzy wykazywang w ksiegach rachunkowych wartoscig
aktywéw i pasywdéw a ich wartoscig podatkowag oraz stratg podatkowg mozliwg do odliczenia
w przysztosci, jednostka tworzy rezerwe i ustala aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego,
ktérego jest podatnikiem.

Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego ustala sie w wysokosci kwoty przewidzianej
w przysztosci do odliczenia od podatku dochodowego, w zwigzku z ujemnymi rdznicami
przejsciowymi, ktére spowodujg w przysztosci zmniejszenie podstawy obliczenia podatku
dochodowego oraz straty podatkowej mozliwej do odliczenia, ustalonej przy uwzglednieniu zasady
ostroznosci.

Rezerwe z tytutu odroczonego podatku dochodowego tworzy sie w wysokosci kwoty podatku
dochodowego, wymagajgcej w przysztosci zaptaty, w zwigzku z wystepowaniem dodatnich rdznic
przejsciowych, to jest roéznic, ktéore spowodujg zwiekszenie podstawy obliczenia podatku
dochodowego w przysztosci.

Wykazywana w rachunku zyskéw i strat cze$¢ odroczona stanowi réznice pomiedzy stanem rezerw
i aktywow z tytutu podatku odroczonego na koniec i poczatek okresu sprawozdawczego.

Rezerwy i aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego, dotyczace operacji rozliczanych
z kapitatem wiasnym, odnosi sie réwniez na kapitat wtasny.

7. Informacja o powigzaniach kapitatowych

Spétka jest jednostka zalezng od Pragma Finanse Sp. z 0.0. z siedzibg w Tarnowskich Gérach. Pragma
Finanse Sp. z 0.0. posiada wg stanu na dzied 30.06.2008 1.600.000 akcji i 2.240.000 gtoséw
na Walnym Zgromadzeniu, w tym: 640.000 akcji imiennych uprzywilejowanych serii A oraz 960.000
akcji zwyktych na okaziciela serii B. Na dzien 30.06.2008 stanowig one 66,67% udziatu w kapitale
zaktadowym i uprawniajg do 73,68% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu. Przedmiotem dziatalnosci
Pragma Finanse Sp. z 0.0. zgodnie z umowg spotki jest m. in. posrednictwo finansowe. Pragma
Finanse Sp. z 0.0. nie prowadzi dziatalnosci operacyjnej. Wspdlnikami Pragma Finanse Sp. z 0.0. s3
wchodzgacy w sktad Zarzadu Spotki Tomasz Boduszek i Michat Kolmasiak oraz wchodzacy w sktad Rady
Nadzorczej Rafat Witek.

Na dziert 30.06.2008 Spodtka nie posiadata udziatow w zadnym podmiocie.
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Jednostkami powigzanymi w stosunku do Spoétki poprzez powigzania personalne sa:

a) Pragma Trade Sp. z 0.0. z siedzibg w Tarnowskich Gérach

Przedmiotem dziatalnosci Pragma Trade Sp. z 0.0. jest handel foliami wykorzystywanymi w przemysle

spozywczym drukarskim, opakowaniowym oraz elektrotechnicznym.

Spotke i Pragma Trade Sp. z 0.0. t3czg nastepujace powigzania:

e dwodch sposréd trzech wiascicieli Pragma Finanse Sp. z 0.0. (jednostki dominujgcej w stosunku
do Spotki) Michat Kolmasiak i Rafat Witek sg wiekszosciowymi udziatowcami Pragma Trade
Sp.zo.0.,

¢ jedyny cztonek zarzagdu Pragma Trade Sp. z 0.0. Michat Kolmasiak jest wiceprezesem zarzgdu Spétki,

¢ prokurent Pragma Trade Sp. z 0.0. Tomasz Boduszek jest prezesem zarzgdu Spotki.

b) Dabex—Grupa Pragma Sp. z 0.0. z siedzibg w Tarnowskich Gérach

Przedmiotem dziatalnosci Dabex—Grupa Pragma Sp. z o.0. jest sprzedaz artykutéw higienicznych

i dozownikow.

Spotke i Dabex—Grupa Pragma Sp. z 0.0. t3czg nastepujgce powigzania:

¢ jednostka dominujaca w stosunku do Spoétki Pragma Finanse Sp. z o0.0. posiada 50% udziatéw
Dabex—Grupa Pragma Sp. z 0.0.,

¢ prezes zarzadu Dabex—Grupa Pragma Sp. z 0.0. Michat Kolmasiak jest Wiceprezesem Zarzadu
Spotki,

¢ cztonek zarzagdu Dabex—Grupa Pragma Sp. z 0.0. Tomasz Boduszek jest Prezesem Zarzadu Spétki.

c) Inpol-Papier Sp. z 0.0. z siedzibg w Tarnowskich Gérach
Przedmiotem dziatalnosci Inpol—-Papier Sp. z 0.0. jest produkcja papieru i tektury falistej .
Spotke i Inpol-Papier Sp. z 0.0. f3czg nastepujgce powigzania:
¢ jedyny udziatowiec Inpol-Papier Sp. z 0.0. Rafat Witek jest jednym z udziatowcdw Pragma Finanse
Sp. zo.0.

Podmioty powigzane nie prowadzg dziatalnosci konkurencyjnej w stosunku do Spétki.

Beskidzki Dom Maklerski S.A. petnigcy dla Spoétki funkcje Autoryzowanego Doradcy oraz funkcje
Animatora Rynku w alternatywnym systemie obrotu, nabyt w emisji prywatnej 416.758 akcji serii C,
ktére stanowiag 17,36% udziatu w kapitale akcyjnym i 13,71% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu.
Nastepnie zgodnie z zawiadomieniem z dnia 17.04.2008 powiekszyt swéj portfel 0 16.962 sztuk akgji
serii C, co daje 18,07% udziatu w kapitale akcyjnym i 14,27% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu. Jacek
Obrocki bedacy cztonkiem Rady Nadzorczej Spoétki, jest Prokurentem Beskidzkiego Domu
Maklerskiego S.A. i jest zatrudniony jako Dyrektor Wydziatu Bankowosci Inwestycyjnej w Beskidzkim
Domu Maklerskim S.A. Powigzania Spotki z Beskidzkim Domem Maklerskim S.A. nie majg istotnego
wptywu na jego dziatalnosé.

8. Zatrudnienie

Srednie zatrudnienie w okresie sprawozdawczym wyniosto 33 pracownikéw oraz 15
wspotpracownikow.



(/2 PRAGMA INKASO

SPRAWOZDANIE FINANSOWE
ZA OKRES 01.01.2008-30.06.2008
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1. Bilans
AKTYWA 30.06.2008 31.12.2007 30.06.2007
A. AKTYWA TRWALE 456.584,49 316.018,24 233.430,30
|. Wartosci niematerialne i prawne 213.070,29 86.869,19 6.480,00
1. Koszty zakoriczonych prac rozwojowych 0,00 0,00 0,00
2. Wartos¢ firmy 0,00 0,00 0,00
3. Inne wartosci niematerialne i prawne 13.070,29 11.869,19 1.480,00
5. Zaliczki na wartosci niematerialne i prawne 200.000,00 75.000,00 5.000,00
1. Rzeczowe aktywa trwate 209.844,20 194.024,33 197.416,70
1. Srodki trwate 209.844,20 194.024,33 197.416,70
a) Grunty (w tym prawo wieczystego uzytkowania gruntu) 0,00 0,00 0,00
b) Budynki, lokale i obiekty inzynierii lgdowej i wodnej 0,00 0,00 0,00
¢) Urzadzenia techniczne i maszyny 45.301,16 35.424,08 5.956,55
d) Srodki transportu 130.220,62 147.387,07 183.285,95
e) Inne srodki trwate 34.322,42 11.213,18 8.174,20
2. Srodki trwate w budowie 0,00 0,00 0,00
3. Zaliczki na srodki trwate w budowie 0,00 0,00 0,00
111. Naleznosci dtugoterminowe 0,00 0,00 0,00
1. Od jednostek powigzanych 0,00 0,00 0,00
2. 0d pozostatych jednostek 0,00 0,00 0,00
IV. Inwestycje dtugoterminowe 0,00 20.876,72 20.372,60
1. Nieruchomosci 0,00 0,00 0,00
2. Wartosci niematerialne i prawne 0,00 0,00 0,00
3. Dtugoterminowe aktywa finansowe 0,00 20.876,72 20.372,60
a) w jednostkach powigzanych 0,00 0,00 0,00
- udziaty lub akcje 0,00 0,00 0,00
- inne papiery wartosciowe 0,00 0,00 0,00
- udzielone pozyczki 0,00 0,00 0,00
- inne dtugoterminowe aktywa finansowe 0,00 0,00 0,00
b) w pozostatych jednostkach 0,00 20.876,72 20.372,60
- udziaty lub akcje 0,00 0,00 0,00
- inne papiery wartosciowe 0,00 0,00 0,00
- udzielone pozyczki 0,00 20.876,72 20.372,60
- inne dtugoterminowe aktywa finansowe 0,00 0,00 0,00
4. Inne inwestycje dtugoterminowe 0,00 0,00 0,00
V. Dtugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 33.670,00 14.248,00 9.161,00
1. Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 33.670,00 14.248,00 9.161,00
2. Inne rozliczenia miedzyokresowe 0,00 0,00 0,00
B. AKTYWA OBROTOWE 19.780.271,87 8.609.053,43 5.751.208,82
I. Zapasy 3.000,00 7.226,00 6.970,06
1. Materiaty 0,00 0,00 0,00
2. Pétprodukty i produkty w toku 0,00 0,00 0,00
3. Produkty gotowe 0,00 0,00 0,00
4. Towary 0,00 0,00 0,00
5. Zaliczki na dostawy 3.000,00 7.226,00 6.970,06
1l. Naleznosci krétkoterminowe 11.512.967,21 5.485.651,06 3.292.255,34
1. Naleznosci od jednostek powigzanych 908.518,19 1.149.793,48 259.413,91
a) z tytutu dostaw i ustug, w okresie sptaty: 320,00 507,26 9.413,91
- do 12 miesiecy 320,00 507,26 9.413,91
- powyzej 12 miesiecy 0,00 0,00 0,00
b) inne 908.198,19 1.149.286,22 250.000,00
2. Naleznosci od pozostatych jednostek 10.604.449,02 4.335.857,58 3.032.841,43
a) z tytutu dostaw i ustug, w okresie sptaty: 343.334,65 113.048,97 81.242,92
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- do 12 miesiecy 343.334,65 113.048,97 81.242,92
- powyzej 12 miesiecy 0,00 0,00 0,00
spoletarych . varowetmych o e bwiscret | 446877 47.627,98 19.878,39
c)inne 10.256.645,60 4.156.711,98 2.913.251,47
d) dochodzone na drodze sadowej 0,00 18.468,65 18.468,65
11l. Inwestycje krétkoterminowe 2.546.254,84 207.193,62 141.372,53
1. Krotkoterminowe aktywa finansowe 2.546.254,84 207.193,62 141.372,53
a) w jednostkach powigzanych 0,00 0,00 41.500,00
- udziaty lub akcje 0,00 0,00 41.500,00
- inne papiery wartosciowe 0,00 0,00 0,00
- udzielone pozyczki 0,00 0,00 0,00
- inne krétkoterminowe aktywa finansowe 0,00 0,00 0,00
b) w pozostatych jednostkach 0,00 0,00 9.682,03
- udziaty lub akcje 0,00 0,00 0,00
- inne papiery wartosciowe 0,00 0,00 0,00
- udzielone pozyczki 0,00 0,00 9.682,03
- inne krétkoterminowe aktywa finansowe 0,00 0,00 0,00
c) srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne 2.546.254,84 207.193,62 90.190,50
- $rodki pieniezne w kasie i na rachunkach 2.546.254,84 207.193,62 90.190,50
- inne $rodki pieniezne 0,00 0,00 0,00
- inne aktywa pieniezne 0,00 0,00 0,00
2. Inne inwestycje krotkoterminowe 0,00 0,00 0,00
IV. Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 5.718.049,82 2.908.982,75 2.310.610,89
SUMA AKTYWOW 20.236.856,36 8.925.071,67 5.984.639,12
PASYWA
30.06.2008 31.12.2007 30.06.2007
A. KAPITAL (FUNDUSZ) WEASNY 9.863.229,82 2.455.685,60 1.624.941,95
I. Kapitat (fundusz) podstawowy 2.400.000,00 1.600.000,00 1.200.000,00
1l. Nalezne wptaty na kapitat podstawowy (wielko$¢ ujemna) 0,00 0,00 0,00
11l. Udzialy (akcje) wtasne (wielko$¢ ujemna) 0,00 0,00 0,00
IV. Kapitat (fundusz) zapasowy 6.248.597,36 1.622,30 1.622,30
V. Kapitat (fundusz) rezerwowy z aktualizacji wyceny 0,00 0,00 0,00
VI. Pozostate kapitaty (fundusze) rezerwowe 0,00 0,00 0,00
VII. Zysk (strata) z lat ubiegtych 0,00 0,00 0,00
VIII. Wynik finansowy netto roku obrachunkowego 1.214.632,46 1.254.063,30 423.319,65
IX. Odpisy z zysku netto w ciggu roku obrotowego (wielko$¢ ujemna) 0,00 -400.000,00 0,00
B. ZOBOWIAZANIA | REZERWY NA ZOBOWIAZANIA 10.373.626,54 6.469.386,07 4.359.697,17
I. Rezerwy na zobowigzania 211.174,68 3.478,00 10.384,35
1. Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 44.544,00 3.478,00 166,00
2. Rezerwa na $wiadczenia emerytalne 160.857,30 0,00 10.218,35
- dtugoterminowa 0,00 0,00 0,00
- krétkoterminowa 160.857,30 0,00 10.218,35
3. Pozostate rezerwy 5.773,38 0,00 0,00
- dtugoterminowe 0,00 0,00 0,00
- krétkoterminowe 5.773,38 0,00 0,00
1. Zobowigzania dtugoterminowe 475.733,67 761.724,35 444.817,79
1. Wobec jednostek powigzanych 0,00 0,00 0,00
2. Wobec pozostatych jednostek 475.733,67 761.724,35 444.817,79
a) kredyty i pozyczki 413.073,44 669.130,72 317.000,00
b) z tytutu emisji dtuznych papieréw wartosciowych 0,00 0,00 0,00
c) inne zobowigzania finansowe 62.660,23 92.593,63 127.817,79
d) inne 0,00 0,00 0,00
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11l. Zobowigzania krétkoterminowe 3.218.905,61 1.763.894,11 1.454.981,51
1. Wobec jednostek powigzanych 303.416,40 173.831,62 0,00
a) z tytutu dostaw i ustug, o okresie wymagalnosci: 295,40 0,00 0,00
-do 12 miesiecy 295,40 0,00 0,00
- powyzej 12 miesiecy 0,00 0,00 0,00
b) inne 303.121,00 173.831,62 0,00
2. Wobec pozostatych jednostek 2.915.489,21 1.590.062,49 1.454.981,51
a) kredyty i pozyczki 1.037.432,37 870.432,37 785.530,19
b) z tytutu emisji dtuznych papieréw wartosciowych 0,00 0,00 0,00
c) inne zobowigzania finansowe 65.157,56 73.208,66 77.349,42
d) z tytutu dostaw i ustug, o okresie wymagalnosci: 129.170,16 142.668,85 75.226,02
-do 12 miesiecy 129.170,16 142.668,85 75.226,02
- powyzej 12 miesiecy 0,00 0,00 0,00
e) zaliczki otrzymane na dostawy 0,00 0,00 0,00
f) zobowigzania wekslowe 0,00 0,00 0,00
g) z tytutu podatkow, cet, ubezpieczen i innych swiadczen 153.639,50 53.009,46 104.276,30
h) z tytutu wynagrodzen 0,00 25.962,00 0,00
i) inne 1.530.089,62 424.781,15 412.599,58
3. Fundusze specjalne 0,00 0,00 0,00
IV. Rozliczenia migedzyokresowe 6.467.812,58 3.940.289,61 2.449.513,52
1. Ujemna wartos¢ firmy 0,00 0,00 0,00
2. Inne rozliczenia miedzyokresowe 6.467.812,58 3.940.289,61 2.449.513,52
- dtugoterminowe 0,00 0,00 0,00

- krétkoterminowe

6.467.812,58

3.940.289,61

2.449.513,52

SUMA PASYWOW

20.236.856,36

8.925.071,67

5.984.639,12

2. Rachunek zyskow i strat

01.01. - 30.06.2008

01.01 -30.06.2007

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

21.288.260,96

6.737.159,46

- od jednostek powigzanych 4.281.199,38 519.038,33
I. Przychéd ze sprzedazy produktéw 21.288.260,96 6.733.109,01
. Zmiana stanu produktéw (zwiekszenie -
wartos¢ dodatnia, zmniejszenie - wartosé 0,00
ujemna) 0,00
Ill. Koszty wytworzenia produktéw na wtasne 0.00
potrzeby jednostki 0,00 !
Irxét::iza\gxdy netto ze sprzedazy towaréw i 0,00 4.050,45
B. Koszty dziatalnosci operacyjnej 19.849.383,67 6.191.848,87
|. Amortyzacja 40.335,12 17.813,61
Il. Zuzycie materiatéw i energii 131.731,23 66.559,18
IIl. Ustugi obce 842.456,68 368.577,89
IV. Podatki i optaty, w tym: 91.097,11 32.789,84
- podatek akcyzowy 0,00 0,00
V. Wynagrodzenia 683.234,31 382.359,34
VI. Ubezpieczenia spoteczne i inne $wiadczenia 79.844,25 51.576,87
VII. Pozostate koszty rodzajowe 17.980.684,97 5.268.210,82
\r:;lt.eria\ﬁil"tosc sprzedanych  towaréw i 0,00 3.961,32
C. Zysk (strata) ze sprzedazy (A-B) 1.438.877,29 545.310,59
D. Pozostate przychody operacyjne 76.256,45 65.883,99
I. Zysk ze zbycia niefinansowych aktywoéw
trwa'fyc\P: Y Y Y 12.527,32 41.415,99
Il. Dotacje 0,00 0,00
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Il. Inne przychody operacyjne 63.729,13 24.468,00
E. Pozostate koszty operacyjne 6.592,37 52.960,13
|. Strata ze zbycia niefinansowych aktywéw 0.00
trwatych 0,00 ’
II. Aktualizacja wartosci aktywow 0.00
niefinansowych 0,00 !
IIl. Inne koszty operacyjne 6.592,37 52.960,13
F. Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej (C+D-E) 1.508.541,37 558.234,45
G. Przychody finansowe 19.503,77 20.333,78
I. Dywidendy i udziaty w zyskach, w tym: 0,00 0,00
- od jednostek powigzanych 0,00 0,00
Il. Odsetki, w tym: 17.647,20 20.261,70
- od jednostek powigzanych 0,00 17.015,07
IIl. Zysk ze zbycia inwestycji 0,00 0,00
IV. Aktualizacja wartosci inwestycji 0,00 0,00
V. Inne 1.856,57 72,08
H. Koszty finansowe 152.130,68 55.175,58
1. Odsetki, w tym: 141.980,70 53.349,83
- dla jednostek powigzanych 19.986,17 0,00
1. Strata ze zbycia inwestycji 0,00 0,00
IIl. Aktualizacja wartosci inwestycji 0,00 0,00
IV. Inne 10.149,98 1.825,75
I. Zysk (strata) z dziatalnosci gospodarczej (F+G-H) 1.375.914,46 523.392,65
J. Wynik zdarzen nadzwyczajnych (J.1.-J.11) 0,00 0,00
I. Zyski nadzwyczajne 0,00 0,00
Il. Straty nadzwyczajne 0,00 0,00
K. Zysk (strata) brutto (I+J) 1.375.914,46 523.392,65
L. Podatek dochodowy 161.282,00 100.073,00
:\:I‘.Niek:(z)::is:asiemty)oboqukowe zmniejszenia  zysku 0,00 0,00
N. Zysk (strata) netto (K-L-M) 1.214.632,46 423.319,65

3. Zestawienie zmian w kapitale wtasnym

01.01.2008 - 30.06.2008

01.01.2007 - 30.06.2007

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

2.455.685,60

1.201.622,30

- korekty btedéw podstawowych 0,00 0,00

l.a. Kapitat (fundusz) wtasny na poczatek okresu (BO) po korektach 2.455.685,60 1.201.622,30
1. Kapitat (fundusz)podstawowy na poczatek okresu 1.600.000,00 55.500,00
1.1. Zmiany kapitatu (funduszu) podstawowego 800.000,00 1.144.500,00
a) zwiekszenie (z tytutu) 800.000,00 1.144.500,00
- wydania udziatéw 800.000,00 1.144.500,00
a) zmniejszenie (z tytutu) 0,00 0,00

- umorzenia udziatéw (akcji) 0,00 0,00

1.2. Kapitat (fundusz) podstawowy na koniec okresu 2.400.000,00 1.200.000,00
2. Nalezne wptaty na kapitat podstawowy na poczatek okresu 0,00 0,00

2.1. Zmiana naleznych wpfat na kapitat podstawowy 0,00 0,00

a) zwiekszenie (z tytutu) 0,00 0,00
nieoptacona wartos¢ podwyzszenia kapitatu podstawowego 0,00 0,00

a) zmniejszenie (z tytutu) 0,00 0,00

- optacenie wartosci podwyzszenia kapitatu podstawowego 0,00 0,00

2.2. Nalezne wptaty na kapitat podstawowy na koniec okresu 0,00 0,00

3. Udziaty (akcje) wtasne na poczatek okresu 0,00 0,00
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a) zwiekszenie (z tytutu) 0,00 0,00

b) zmniejszenie (z tytutu) 0,00 0,00
3.11Udziaty (akcje wtasne) na koniec okresu 0,00 0,00

4. Kapitat (fundusz) zapasowy na poczatek okresu 1.622,30 871.922,66
4.1. Zmiany kapitatu (funduszu) zapasowego 6.246.975,06 -870.300,36
a) zwiekszenie (z tytutu) 6.246.975,06 1.622,30

- emisji akcji powyzej wartosci nominalnej 5.392.911,76 0,00

- z podziatu zysku 100.325,06 1.622,30

- z podziatu zysku (ponad wymagana ustawowo minimalng wartos¢) 753.738,24 0,00

- z przeszacowanie srodkéw trwatych 0,00 0,00

b) zmniejszenie (z tytutu) 0,00 871.922,66
- pokrycia straty 0,00 0,00

- odpisy z zysku 0,00 0,00

- dywidendy 0,00 871.922,66
4.2. Kapitat zapasowy na koniec okresu 6.248.597,36 1.622,30
5. Kapitat (fundusz) z aktualizacji wyceny na poczatek okresu 0,00 0,00
5.1.Zmiany kapitatu (funduszu) z aktualizacji wyceny 0,00 0,00

a) zwiekszenie (z tytutu) 0,00 0,00
korekty aktualizujacej wartos¢ 0,00 0,00

b) zmniejszenie (z tytutu) 0,00 0,00
-zbycia $rodkéw trwatych 0,00 0,00

5.2. Kapitat (fundusz) z aktualizacji wyceny na koniec okresu 0,00 0,00

6. Pozostate kapitaty (fundusze) rezerwowe na poczatek okresu 0,00 0,00

6.1. Zmiany pozostatych kapitatéw (funduszy) rezerwowych 0,00 0,00

a) zwiekszenie (z tytutu) 0,00 0,00
-podziat zysku 0,00 0,00

b) zmniejszenie (z tytutu) 0,00 0,00

6.2. Pozostate kapitaty (fundusze) rezerwowe na koniec okresu 0,00 0,00

7. Zysk (strata) z lat ubiegtych na poczatek okresu 0,00 0,00

7.1. Zysk z lat ubiegtych na poczatek okresu 0,00 0,00
-korekty btedéw podstawowych 0,00 0,00

7.2 Zysk z lat ubiegtych na poczatek okresu, po korektach 0,00 0,00

a) zwiekszenie (z tytutu) 0,00 0,00

b) zmniejszenie (z tytutu) 0,00 0,00

- podziat zysku 0,00 0,00

- wyptata dywidendy 0,00 0,00

7.3. Zysk z lat ubiegtych na koniec okresu 0,00 0,00

7.4. Strata z lat ubiegtych na poczatek okresu, 0,00 0,00
-korekty btedéw podstawowych 0,00 0,00

7.5. Strata z lat ubiegtych na poczatek okresu, po korektach 0,00 0,00

a) zwiekszenie (z tytutu) 0,00 0,00
-przeniesienia straty z lat ubiegtych do pokrycia 0,00 0,00

b) zmniejszenie (z tytutu) 0,00 0,00

7.6. Strata z lat ubiegtych na koniec okresu 0,00 0,00

7.7 Zysk (strata) z lat ubiegtych na koniec okresu 0,00 0,00

8. Wynik netto 1.214.632,46 423.319,65
a) zysk netto 1.214.632,46 423.319,65
b) strata netto 0,00 0,00

c) odpisy z zysku 0,00 0,00

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

9.863.229,82

1.624.941,95

111, Kapitat (fundusz) wtasny, po uwzglednieniu proponowanego

9.863.229,82

1.624.941,95
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4. Rachunek przeptywow pienieznych (metoda posrednia)

01.01.2008 30.06.2008 01.01.2007 30.06.2007
A. Przeptywy Srodkéw pienigznych z dziatalnosci operacyjnej
I. Zysk (strata) netto 1.214.632,46 423.319,65
1l. Korekty razem -4.980.223,80 -1.866.908,03
1. Amortyzacja 40.335,12 17.813,61
2. Zyski (straty) z tytutu réznic kursowych -2.683,53 -357,28
3. Odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy) 0,00 0,00
4. Zysk (strata) z dziatalnosci inwestycyjnej -12.527,32 -41.415,99
5. Zmiana stanu rezerw 207.696,68 -523,00
6. Zmiana stanu zapasow 4.226,00 -4.552,54
7. Zmiana stanu naleznosci -6.027.316,15 -1.990.393,48
8. Zmiana stanu zobowigzan krétkoterminowych, z wyjatkiem pozyczek i kredytow 1.111.011,50 196.602,33
9. Zmiana stanu rozliczert miedzyokresowych -300.966,10 -44.081,68
10. Inne korekty 0,00 0,00
1l. Przeptywy pienigzne netto z dziatalno$ci operacyjnej (1+/-11) -3.765.591,34 -1.443.588,38
B. Przeptywy $rodkéw pienigznych z dziatalnosci inwestycyjnej
1. Wptywy 35.876,72 410.351,78
1. Zbycie wartosci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych aktywow trwatych 15.000,00 49.180,33
2. Zbycie inwestycji w nieruchomosci oraz wartosci niematerialne i prawne 0,00 0,00
3. Z aktywdw finansowych, w tym: 20.876,72 361.171,45
a) w jednostkach powigzanych 20.876,72 0,00
b) w pozostatych jednostkach 0,00 361.171,45
zbycie aktywéw finansowych 0,00 0,00
dywidendy i udziaty w zyskach 0,00 0,00
sptata udzielonych pozyczek dtugoterminowych 0,00 243.000,00
odsetki 0,00 0,00
inne wptywy z aktywoéw finansowych 0,00 118.171,45
4. Inne wptywy inwestycyjne 0,00 0,00
1l. Wydatki 184.828,77 98.813,99
1. Nabycie wartosci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych aktywoéw trwatych 184.828,77 36.941,39
2. Inwestycje w nieruchomosci oraz wartosci niematerialne i prawne 0,00 0,00
3. Na aktywa finansowe, w tym: 0,00 61.872,60
a) w jednostkach powigzanych 0,00 41.500,00
b) w pozostatych jednostkach 0,00 20.372,60
nabycie aktywéw finansowych 0,00 0,00
udzielone pozyczki dtugoterminowe 0,00 20.372,60
4. Inne wydatki inwestycyjne 0,00 0,00
111. Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (I-11) -148.952,05 311.537,79

C. Przeptywy $rodkéw pienieznych z dziatalnosci finansowej

I. Wptywy

6.450.911,76

2.076.894,57

1. Wptywy netto z wydania udziatéw (emisji akgcji) i innych instrumentéw kapitatowych
oraz dopfat do kapitatu

6.192.911,76

1.144.500,00

2. Kredyty i pozyczki 258.000,00 932.394,57
3. Emisja dtuznych papieréw wartosciowych 0,00 0,00

4. Inne wptywy finansowe 0,00 0,00

Il. Wydatki 199.990,68 1.194.735,22
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1. Nabycie udziatdw (akcji) wiasnych 0,00 0,00

2. Dywidendy i inne wypfaty na rzecz wtascicieli 0,00 1.144.500,00
3. Inne niz wypfaty na rzecz wtascicieli, wydatki z tytutu podziatu zysku 0,00 0,00

4. Sptaty kredytéw i pozyczek 170.057,28 49.364,38
5. Wykup dtuznych papieréw wartosciowych 0,00 0,00

6. Z tytutu innych zobowigzan finansowych 0,00 0,00

7. Ptatnosci zobowigzan z tytutu umow leasingu finansowego 0,00 0,00

8. Odsetki 0,00 0,00

9. Inne wydatki finansowe 29.933,40 870,84

11l Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci finansowej (I-11) 6.250.921,08 882.159,35
D. Przeptywy pieniezne netto, razem (A.llI+/-B.1II+/-C.1I1) 2.336.377,69 -249.891,24
E. Bilansowa zmiana stanu srodkéw pienigznych, w tym: 2.683,53 357,28
zmiana stanu $rodkéw pienieznych z tytutu réznic kursowych 2.683,53 357,28

F. Srodki pieniezne na poczatek okresu 207.193,62 339.724,46
G. Srodki pieniezne na koniec okresu (F+/-D), w tym: 2.546.254,84 90.190,50

0 ograniczonej mozliwosci dysponowania 0,00 0,00
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SPROWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOSCI

ZA OKRES 01.01.2008-30.06.2008

18



/ PRAGMA INKASO

1. Wybrane dane finansowe

w tys. zt w tys. EUR

pétrocze /| péitrocze /| pétrocze /| pobtrocze /
WYBRANE DANE FINANSOWE 2008 2007 2008 2007
I. Przychody netto ze sprzedazy produktéw, towaréw i materiatow | 21.288 6.737 6.121 1.751
1l. Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjne;j 1.509 558 434 145
11l. Zysk (strata) brutto 1.376 523 396 136
IV. Zysk (strata) netto 1.215 423 349 110
V. Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci operacyjnej -3.766 -1.444 -1.083 -375
VI. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej -149 312 -43 81
VII. Przeptywy pienigezne netto z dziatalnosci finansowej 6.251 882 1.797 229
VIII. Przeptywy pieniezne netto, razem 2.336 -250 672 -65
IX. Aktywa, razem 20.237 5.985 6.033 1.590
X. Zobowiazania i rezerwy na zobowigzania 10.374 4.360 3.093 1.158
Xl. Zobowiazania dtugoterminowe 476 445 142 118
Xll. Zobowigzania krétkoterminowe 3.219 1.455 960 387
XIll. Kapitat wiasny 9.863 1.625 2.940 432
XIV. Kapitat zaktadowy 2.400 1.200 716 319
XV. Liczba akcji (w szt.) 2.400.000 |1.200.000 |2.400.000 |1.200.000
XVI. Zysk (strata) na jedng akcje zwykta (w zt/ EUR) 0,51 0,35 0,15 0,09
XVII. Rozwodniony zysk (strata) na jedng akcje zwykta (w zt/EUR) 0,62 3,56 0,18 0,93
XVIIl. Wartos¢ ksiegowa na jedng akcje (w zt/EUR) 4,11 1,35 1,23 0,36
XIX. Rozwodniona warto$¢ ksiggowa na jedng akcje (w zt/EUR) 5,05 13,69 1,50 3,64
Zadeklarowana lub wyptacona dywidenda na jedna akcje (w zt/EUR) | 0 0 0 0

Podstawowe pozycje bilansu, rachunku zyskéw i strat oraz rachunku przeptywdw pienieznych
ze sprawozdania finansowego przeliczono na EURO wedtug kurséw s$rednich ustalonych przez
Narodowy Bank Polski zgodnie ze wskazang, obowigzujaca zasadg przeliczania:

a) bilans wedtug kursu obowigzujacego na ostatni dzier odpowiedniego okresu;
- na dzien 30 czerwca 2008 $redni kurs wynosit 3,3542,
- na dzien 30 czerwca 2007 sredni kurs wynosit 3,7658,

b) rachunek zyskédw i strat i rachunek przeptywdéw pienieznych wedtug kurséw srednich
w odpowiednim okresie, obliczonych jako $rednia arytmetyczna kurséw obowigzujgcych
na ostatni dzien kazdego miesigca w danym okresie:

- $rednia arytmetyczna w okresie od 1 stycznia do 30 czerwca 2008 - 3,4776,
- $rednia arytmetyczna w okresie od 1 stycznia do 30 czerwca 2007 - 3,8486.

Przeliczenia dokonano poprzez podzielenie wartosci wyrazonych w tysigcach ztotych przez kurs
wymiany.
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2. Przedmiot dziatalno$ci Spotki

W okresie sprawozdawczym Spoétka Swiadczyta ustugi w zakresie szeroko rozumianego obrotu
wierzytelnosciami w segmencie B2B. Dziatalnos¢ obejmowata nastepujace ustugi:

¢ windykacja na zlecenie

¢ zakup wierzytelnosci

e faktoring

¢ finansowanie dostaw

¢ windykacja masowa

Windykacja na zlecenie od poczatku dziatalnosci byta podstawowym produktem Spétki. (W okresie
od 01.01.2008 do 30.06.2008 podobny udziat w przychodach miat zakup wierzytelnosci.) Ustuga
wykonywana jest na podstawie umowy powierniczego przelewu wierzytelnosci (podstawa formalna
dziatan Spotki jest cesja wierzytelnosci) oraz, w mniejszym zakresie, na podstawie umowy
upowaznienia inkasowego (podstawg formalng dziatan Spoétki jest petnomocnictwo klienta).
Wynagrodzeniem z tytutu realizacji ustugi jest prowizja nalezna od kwot, ktére sptacit dtuznik
na poczet naleznosci gtéwnych na zasadzie no collection — no fee oraz, w wiekszosci przypadkdw,
catos¢ odsetek z tytutu opdznienia w zaptacie. W ramach realizacji tej ustugi Spoétka podejmuje
dziatania zmierzajagce do odzyskania wierzytelnosci na drodze polubownej, sgdowej i komornicze;j.
Skutecznos$¢ dziatan jest uwarunkowana ich intensywnoscig, wiedza z zakresu prawa, ekonomii
i psychologii oraz umiejetnoscia przeprowadzenia szczegétowego wywiadu gospodarczego.
Windykacja na zlecenie to dziatalnos¢, ktéra stanowi jedno z gtéwnych Zrdédet przychodéw i know-
how Spétki.

Wazinym elementem ustugi windykacji na zlecenie jest stosowane w jej ramach zaliczkowe
finansowanie wierzytelnosci, ktére zostaty przekazane Spétce przez klientdw. Polega ono
na wypfaceniu klientowi z géry czesci kwoty, jaka bedzie mu nalezna w razie odzyskania naleznosci,
przy czym wyptata nastepuje dopiero po weryfikacji bezspornosci wierzytelnosci oraz dokonaniu
z dtuznikiem wstepnych ustalen co do harmonogramu sptat. Opcja zaliczkowania jest jednym
z elementéw stanowigcych o przewadze konkurencyjnej Spotki w negocjacjach z potencjalnymi
klientami, ktérzy zazwyczaj decydujg sie na podjecie wspdtpracy, pomimo iz oferty konkurentéw
obejmujg nizsze wynagrodzenie. Zaliczkowe finansowanie jest elementem, ktéry przyczynia sie
do utrzymania wzrostowej tendencji wysokosci prowizji negocjowanych przez Spétke mimo
odwrotnych tendencji rynkowych.

W okresie 01.01.-30.06.2008 Spétka osiggneta przychody z wykonanych ustug windykacji na
zlecenie na poziomie 6.236.245,65 zt, co stanowi 29,30% w przychodach ogétem. Oznacza to wzrost
wartosci w stosunku do analogicznego okresu roku 2007 o 63%. W dniu 30.06.2008 Spétka
posiadata w ramach tej ustugi portfel wierzytelnosci o wartosci 115.887.921,59 zt. W okresie
sprawozdawczym Spoétka podpisata 375 umow windykacji na zlecenie.

Zakup wierzytelnosci w celu windykacji jest drugim obok windykacji na zlecenie podstawowym
produktem Spétki. W ramach ustugi zakupu wierzytelnosci Spétka przejmuje ryzyko niewyptacalnosci
dtuznika, a klient ostatecznie spienieza i wyksiegowuje wierzytelnos¢. Dzieki dodatkowym korzy$ciom
w stosunku do windykacji na zlecenie klient jest gotowy ponie$é¢ tez wyzisze koszty. Kupno
wierzytelnosci stanowi ostateczne wstgpienie w prawa wierzyciela, jednak Spodtka stosuje szereg
instrumentdw, ktdre ograniczajg ryzyko transakcji do minimum. Zawierane umowy zawsze zawierajg
ograniczong w czasie mozliwos¢ odstgpienia od umowy na wypadek podniesienia zarzutéw co do
bezspornosci przez dtuznika lub innych okolicznos$ci wskazujgcych, ze proces windykacji przedtuzatby
sie, a ostateczny sukces nie bytby pewny. Bardzo intensywne dziatanie celem stwierdzenia
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bezspornosci wierzytelnosci i sprawdzenia kondycji majgtkowej dtuznika pozwala na zamkniecie
czynnosci sprawdzajgcych w terminie umozliwiajgcym ewentualne odstgpienie.

W zwigzku z wysokg rentownoscig celem Spéfki jest stopniowe zwiekszanie zaangazowania Srodkow
finansowych w ten produkt.

W okresie 01.01.-30.06.2008 Spétka osiggneta przychody z tytutu zakupu wierzytelnosci
na poziomie 11.911.281,54 zf, co stanowi 55,95% w przychodach ogétem. Oznacza to wzrost
wartosci w stosunku do analogicznego okresu roku 2007 o 340%. W dniu 30.06.2008 Spoétka
posiadata w ramach tej ustugi portfel wierzytelnosci o wartosci 4.512.864,31 zt. W okresie
sprawozdawczym Spétka podpisata 157 umoéw zakupu wierzytelnosci, z czego przedmiotem 50
umow byly wierzytelnos$ci wymagalne, a 107 wierzytelnosci niewymagalne.

Faktoring pozwala na zapewnienie statego, przewidywalnego przychodu, cho¢ jego rentownos¢ jest
zdecydowanie nizsza niz ustugi kupna wierzytelnosci w celu windykacji. Wymaga takie duzego
zaangazowania kapitatu. Spétka swiadczy tg ustuge na rzecz podmiotéw z sektora MSP. Z uwagi
na szerokie know-how Spotki w zakresie zabezpieczania transakcji i windykacji naleznosci, obstuguje
ona naleznosci wobec dtuznikdéw, ktdrzy posiadajag mniejsze przedsiebiorstwa i w zwigzku z tym sg
mniej wiarygodni. Szczegétowy wywiad gospodarczy pozwala na ustalenie zdolnosci ptatniczej
takiego dtuinika, a mozliwos¢ regresu wobec faktoranta stanowi dodatkowe zabezpieczenie.
Faktoring pomiedzy takimi podmiotami ze wzgledu na wyzszy stopien akceptacji ryzyka jest drozszy,
a wiec bardziej rentowny. Spétka planuje rozwija¢ ustuge faktoringu jako produkt uzupetniajgcy
w swojej ofercie.

W okresie 01.01.-30.06.2008 Spodtka osiggneta przychody z tytutu ustugi faktoringu na poziomie
2.078.896,14 zt, co stanowi 9,77% w przychodach ogétem. Oznacza to wzrost wartosci w stosunku
do analogicznego okresu roku 2007 o 1078%. W dniu 30.06.2008 Spétka posiadata w ramach tej
ustugi portfel wierzytelnosci o wartosci 422.529,23 zt. W okresie sprawozdawczym Spétka
dokonata 38 transakcji faktoringowych.

Finansowanie dostaw (faktoring zamowieniowy) polega na udostepnieniu kapitatu niezbednego
do podjecia produkcji badZz wykonania ustugi w zamian za przejecie przysztych naleznosci
od kontrahentéw klienta powstatych dzieki udostepnionym s$rodkom. Finansowanie moze by¢
udzielone juz po podpisaniu umowy z kontrahentem lub otrzymaniu zamdwienia. Spétka gwarantuje
kontrole prawng nad przebiegiem catosci transakcji. Uruchomienie finansowania wymaga
zaangazowania kapitatu na dtuzszy okres, ale uzyskiwane marze sg odpowiednio wyzsze.

W okresie 01.01.-30.06.2008 Spodtka osiagneta przychody z tytutu ustug finansowania dostaw
na poziomie 401.573,34 zi, co stanowi 1,9% w przychodach ogétem. W dniu 30.06.2008 Spétka
posiadata w ramach tej ustugi portfel wierzytelnosci o wartosci 2.915.110,05 zt. W okresie
sprawozdawczym Spoétka podpisata 29 umow, ktorych przedmiotem byto finansowanie dostaw.

Na etapie koncepcyjnym jest projekt obstugi duzych pakietéw niskonominatowych wierzytelnosci
wobec przedsiebiorcow (windykacja masowa). Dotychczas Spdtka rezygnowata z tego typu zlecen.
Z zatozenia przyjmowano do obstugi, poza pewnymi wyjgtkami, wierzytelnosci powyzej 10.000,00 zt,
aby uzyska¢ odpowiednig rentownosé. Rozwazane jest powotanie nowej spotki celowej, ktéra bedzie
obstugiwata duze pakiety naleznosci korporacyjnych niskonominatowych, co pozwoli Spédtce
na osigganie dodatkowych przychodéw oraz zdywersyfikuje ich zrédta. W ramach projektu celem
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zebrania doswiadczen w okresie 01-01-30.06.2008 Spdtka podjeta sie obstugi windykacyjnej pakietu
niskonominatowych wierzytelnosci o tgcznej wartosci 2.015.496,92 zt. Spdétka osiggneta z tego tytutu
przychody o wartosci 476.455,88 zt. W dniu 30.06.2008 Spdtka posiadata w ramach tej ustugi portfel
wierzytelnosci o wartosci 1.539.041,04 zt. Dzieki transakcji Spotka zdobyta doswiadczenie w zakresie

obstugi wierzytelnosci niskonominatowych.

3. Struktura przychodéw

WARTOSC PRZYCHODOW (PLN)

1-VI 2008 1-VI 2007
Windykacja na zlecenie 6.238.166,44 3.833.693,45
Kupno wierzytelnosci 11.911.281,54 2.710.049,18
Faktoring 2.078.896,14 176.404,96
Finansowanie dostaw 401.573,34 1.800,00
(faktoring zamowieniowy)
Windykacja masowa B2B 476.455,88 0,00
Pozostate 181.887,62 11.161,42
RAZEM 21.288.260,96 6.733.109,01

STRUKTURA PRZYCHODOW
I-VI 2008 (PLN)

2,24% _0,85%

0,
1,89% ® Windykacja na zlecenie

W Kupno wierzytelnosci
M Faktoring
M Finansowanie dostaw

(faktoring zamdwieniowy)

B Windykacja masowa B2B
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WARTOSC PRZYCHODOW (TYS. PLN)
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4. Struktura pozysku (tj. wartosci nominalnej wierzytelnosci nabytych oraz zleconych do
windykacji)

POZYSK WIERZYTELNOSCI (PLN)

1-VI 2008 1-V1 2007
Windykacja na zlecenie 85.565.055,77 27.667.733,08
Kupno wierzytelnosci 16.433.255,35 3.702390,21
Faktoring i finansowanie 5.069.588,91 805.461,15
dostaw
RAZEM 107.067.900,03 32.175.584,44

STRUKTURA POZYSKU WIERZYTELNOSCI I-VI 2008 (PLN)

4,73%

B Windykacja na zlecenie

m Kupno wierzytelnosci

 Faktoring i finansowanie
dostaw
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POZYSK WIERZYTELNOSCI (TYS. PLN)
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5. Struktura portfela

PORTFEL WIERZYTELNOSCI (PLN)

na 30.06.2008 na 30.06.2007
Windykacja na zlecenie 115.887.921,59 37.868.140,45
Kupno wierzytelnosci 4.512.864,31 944.515,33
Faktoring 422.529,23 627.990,43
Finansowanie dostaw 2.915.110,05 693.846,40
(faktoring zamowieniowy)
Windykacja masowa 1.539.041,04 0,00
RAZEM 125.277.466,22 40.134.492,61

STRUKTURA PORTFELA WIERZYTELNOSCI

na 30.06.2008 (PLN)
2,33%

1,23%
H Windykacja na zlecenie

B Kupno wierzytelnosci
™ Faktoring
B Finansowanie dostaw

(faktoring zamdwieniowy)

® Windykacja masowa
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PORTFEL WIERZYTELNOSCI (TYS. PLN)
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zlecenie wierzytelnosci dostaw (faktoring masowa
zamowieniowy)

®na 30.06.2007 mna 30.06.2008

6. Informacja o nabyciu wiasnych akgcji
Spodtka nie nabywata wiasnych akgji.
7. Informacja o oddziatach

Spétka utworzyta oddziat w Bydgoszczy. Rozpoczat on dziatalnos¢ w marcu 2008 roku. Celem
powotania oddziatu byto zintensyfikowanie dziatan handlowych na obszarze pétnocnej Polski. Biuro
oddziatu znajduje sie przy ulicy Stowackiego 1.

8. Istotne wydarzenia mogace mie¢ wptyw na wynik lub dalsza dziatalnos¢

a) Znaczace umowy (kryterium uznania umowy za znaczaca jest wartos¢ przedmiotu umowy
w relacji do wartosci kapitatéw Spotki):

¢ Umowa Upowaznienia Inkasowego z dnia 11.04.2008 z LeasingTeam Sp. z 0.0. w Warszawie,
ktérej przedmiotem jest prowadzenie dziatan majgcych na celu spieniezenie naleznosci
w kwocie 1.478.000 zt przystugujgcej Klientowi wobec spétki TDP Sp. z 0.0. w Piasecznie.
Wynagrodzeniem Pragma Inkaso S.A. jest prowizja od uregulowanych wierzytelnosci.
Wynagrodzenie nie odbiega od warunkdow rynkowych transakcji;

e Umowa Powierniczego Przelewu Wierzytelnosci z Eurofish Poland Sp. z o.0., ktérej
przedmiotem jest prowadzenie dziatan majgcych na celu spieniezenie naleznosci w kwocie
1.468.000 zt przystugujacej Klientowi wobec spétki McKoy Sp. z o0.0. w Gdyni.
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Wynagrodzeniem Pragma Inkaso S.A. bedzie prowizja od uregulowanych wierzytelnosci.
Wynagrodzenie nie odbiega od warunkdw rynkowych transakcji;

¢ Umowa finansowania projektu gospodarczego z PPI-ETC Sp. z 0.0. o wartosci 878.409,11 zt;

¢ Umowa Upowaznienia Inkasowego z Krajowym Samorzadowym Funduszem Pozyczkowym —
Spotdzielnig Oséb Prawnych Karbona, ktérej przedmiotem jest prowadzenie dziatart majgcych
na celu spieniezenie naleznosci w kwocie ponad 40.000.000 zt przystugujacej Klientowi
wobec spétki Miedzynarodowa Korporacja Gwarancyjna Sp. z 0.0. Spétka nie zaangazowata
kapitatu wiasnego we wskazang wierzytelno$é. Ze wzgledu na fakt kwestionowania
bezspornosci wierzytelnosci Pragma Inkaso S.A. nie ujeta ewentualnych przychodéw z tego
tytutu w przedstawianych prognozach finansowych. Przyjecie zlecenia windykacji w niniejszej
sprawie, w zaden sposdb nie obcigza finansowo Pragma Inkaso S.A. Jedyny mozliwy wptyw
sprawy na wyniki finansowe Pragma Inkaso S.A. jest pozytywny i bedzie miat miejsce
w przypadku skutecznej windykacji wymienionych kwot. W przeciwnym przypadku sprawa
nie bedzie miata zadnego odzwierciedlenia w wyniku finansowym spéfki.

b) Emisja akcji i debiut na rynku NewConnect

W dniach 07-17.03.2008 przeprowadzono prywatna subskrybcje akcji serii C Spétki, w ramach ktérej
inwestorzy objeli 800.000 akcji w cenie emisyjnej 8,50 zt kazda. W dniu 14.04.2008 rozpoczeto
notowania akcji serii C na rynku NewConnect Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie.
W wyniku debiutu Spdtka pozyskata 6.165.000 zt po odjeciu kosztdw emisji. 416.758 sztuk akcji serii C
objeta w emisji prywatnej instytucja finansowa — Beskidzki Dom Maklerski S.A. Srodki finansowe
pozyskane w wyniku emisji wptynety do Spétki w dniu 25 marca 2008. Pozyskany kapitat zostat
przeznaczony na dziatalnos$¢ operacyjna.

9. Czynnikiryzyka i zagrozen
a) Ryzyko koncentracji uméw zlecenia od gtéwnych kontrahentéw

Spétka nie posiada w swoim portfelu klientow, ktérych pozycja w generowanych przychodach
globalnych jest znaczaca. Spowodowane jest to politykg sprzedazowa Spotki. Do grona jego klientéow
dotgcza miesiecznie kilkadziesigt nowych podmiotéw gospodarczych. Dodatkowo kierunki sprzedazy
s zdywersyfikowane zaréwno pod wzgledem geograficznym jak i branzowym. W zwigzku z tym
ogtoszenie upadtosci przez jednego lub kilku nie powinno stanowi¢ zagrozenia dla samego
prowadzenia dziatalnosci, a takze wynikéw finansowych Spétki.

b) Ryzyko upadtosci znaczacego dtuznika

Ryzyko upadtosci dtuznika moze pojawic sie przy ustudze kupna wierzytelnosci. W celu ograniczenia
tego ryzyka Spétka zbudowata bardzo zréinicowany portfel dtuznikéw, ktéry dodatkowo jest
intensywnie monitorowany. Priorytetem w dziataniach windykacyjnych przy ustudze kupna
wierzytelnosci jest zagwarantowanie rzeczowego zabezpieczenia wierzytelnosci, ktére gwarantuje jej
zaspokojenie w przypadku koniecznosci prowadzenia ewentualnego procesu upadtosciowego. Spétka
kupujgc wierzytelnosc zostawia sobie mozliwosé jednostronnego odstgpienia od umowy w ciggu kilku
tygodni od jej zawarcia, dzieki czemu przed uptywem tego terminu ma mozliwos¢ zweryfikowania
bezspornosci wierzytelnosci, wyptacalnosci dtuznika oraz dokonania jej umownego zabezpieczenia.

26



/ PRAGMA INKASO

c) Ryzyko utraty ptynnosci

Jedng z ustug oferowanych przez Spoétke jest zakup wierzytelnosci na wiasny rachunek. Istnieje
ryzyko, ze w przypadku gdy zakupione wierzytelnosci nie wygeneruja wptywdéw do Spétki lub
wygenerujg je w pdzniejszym terminie od przewidywalnego moze dojs¢ do sytuacji, w ktérej Spotka
mogtby mieé¢ trudnosci z uregulowaniem zobowigzan wobec pierwotnych wierzycieli, co
w konsekwencji moze prowadzi¢ do utraty ptynnosci. Aby ograniczy¢ ten rodzaj ryzyka Spodtka
prowadzi polityke zréwnowazonego planowania przeptywow pienieznych, uwzgledniajgc mozliwos¢
opdznien w sptatach czesci dtuznikéw, ktdérzy sg kategoryzowani wg poziomu ptynnosci finansowej
i ,moralnosci pfatniczej”. W ramach dodatkowego zabezpieczenia Spdtka posiada mozliwosc
zaciggania kredytow w rachunku biezgcym.

d) Ryzyko zwigzane ze zmiang stép procentowych

Pomimo czesciowego finansowania dziatalnosci kredytem bankowym, obserwowany wzrost stép
procentowych, i zwigzany z nim wzrost kosztéw finansowych, jest korzystny dla Spoétki. Wraz ze
wzrostem stép procentowych kredyt staje sie mniej atrakcyjny dla przedsiebiorcéw z sektora MSP,
do ktérych Spétka adresuje oferte zakupu wierzytelnosci i faktoringu, w zwigzku z czym wraz ze
zwiekszeniem stép procentowych wzrasta atrakcyjno$¢ zapewniania sobie ptynnosci poprzez
zbywanie niewymagalnych i wymagalnych naleznosci w poréwnaniu do finansowania kredytem.
Stosowana przez Spétke procedura windykacyjna prowadzi do zawarcia z dtuznikiem porozumienia
o ratalnej spfacie zobowigzan, w ramach ktdrego, w razie uchybien w terminowosci sptat, Spétka
nalicza dtuznikom ,maksymalne” odsetki umowne, wynoszace czterokrotnos$¢ stopy kredytu
lombardowego. W zwigzku z tym kazda zmiana stép o 0,25 p.p., skutkuje zmiang naliczanych odsetek
0 1 p.p. Przychody z odsetek umownych w strukturze przychodéw Spétki nie sg jednoczesnie na tyle
wysokie, aby podwyzszenie czy obnizenie stép w sposdb istotny wptywato na osiggane wyniki.

e) Ryzyko zmian kurséw walut

Na dzien 30.06.2008 Spdtka nie jest bezposrednio narazona na ryzyko zmian kurséw walut.
W stosunku do wiekszosci wierzytelnosci nominowanych w walutach obcych Spétka prowadzi
dziatania w ramach windykacji na zlecenie, w zwigzku z czym otrzymuje wptate na poczet
wierzytelnosci oraz rozlicza sie z niej z klientem w tej samej walucie, wystawiajgc jedynie fakture
prowizyjng w walucie polskiej, stosownie do aktualnego kursu danej waluty. W przypadku kiedy
Spotka nabywa wierzytelnos¢ nominowang w walucie obcej w stosunku do dtuznika polskiego

przed uregulowaniem ceny na rzecz klienta dokonuje umownego przewalutowania zobowigzan
dtuznika na PLN, wobec czego nie zachodzi rozbiezno$é czasowa pomiedzy terminem zapfaty ceny
w walucie obcej, a terminem przewalutowania zobowigzania, co zabezpiecza Spétke przed spadkiem
kursu po zaptacie ceny.

f) Ryzyko zwigzane z utratg kluczowych zasobéw ludzkich

Osobami kluczowymi dla Spoétki sg cztonkowie zarzadu oraz dyrektor dziatu sprzedazy, windykacji
i dyrektor finansowy. Cztonkowie Zarzadu Spoétki (Tomasz Boduszek i Michat Kolmasiak) sg
jednoczesnie wspdlnikami i cztonkami Zarzagdu Pragma Finanse Sp. z o.0., ktéra jest wiekszoSciowym
akcjonariuszem Spétki. Z pozostatymi osobami kluczowymi Spétka zawarta umowy, ktére znaczaco
zmniejszajg niebezpieczeAstwo zakorczenia wspotpracy.
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g) Ryzyko konkurencji

Obecnie najwieksze podmioty w branzy dziatajg przede wszystkim w innym segmencie wierzytelnosci
(B2C) i w zwigzku z tym nie s3 bezposrednimi konkurentami Spétki. Dotychczas Spdtka
z powodzeniem zwiekszata swdj udziat w rynku, mimo iz w ostatnich latach miata do czynienia
Z zanizaniem cen przez mniejsze podmioty walczace o przetrwanie. Dotychczasowi konkurenci firmy
(dziatajacy w sektorze B2B) ukierunkowujg swoje oferty w duzej mierze w strone faktoringu. Spétka
takze swiadczy ustugi faktoringu, jednak wiekszos¢ przychoddw osigga z tytutu windykacji na zlecenie
oraz kupna wierzytelnosci. Konkurencja ze strony matych podmiotéw jest mato odczuwalna, gdyz
Swiadczone przez nie ustugi polegajg na typowej ofercie, bez dodatkowych wartosci w postaci
finansowania wierzytelnosci czy jej nabycia.

h) Ryzyko zwigzane ze wazrastajagca popularnoscia substytutéow produktow w postaci
ubezpieczenia transakcji handlowych

Czynnikiem ryzyka w branzy jest wzrastajgca popularnosé ubezpieczen wierzytelnosci oferowanych
przez towarzystwa ubezpieczeniowe. Wychodzac temu naprzeciw Spdtka stworzyta ustuge ochrony
kredytu kupieckiego, na ktérej dalszy rozwdj zamierza wykorzysta¢ czes¢ srodkéw pozyskanych
z emisji akcji. Produkt ochrony kredytu kupieckiego ma wiele zalet w stosunku do standardowego
ubezpieczenia oferowanego przez towarzystwa ubezpieczeniowe. Kolejng mozliwoscia wynikajaca
z tej sytuacji jest mozliwos¢ podjecia wspotpracy z towarzystwami ubezpieczeniowymi, ktoére
przejmujg wierzytelnosci swoich klientéw, i ich serwisowanie w ramach statej umowy o wspétpracy.
Nie mozna jednak wykluczyé, ze razem z rozpowszechnieniem sie ustug ubezpieczenia
windykacyjnego moze nastgpic, dla wiekszosci podmiotédw zajmujgcych sie windykacjg zwiekszenie
ryzyka konkurencji w branzy, czego efektem moze by¢ potencjalny spadek przychoddw. Spodtka
na biezgco analizuje oferte towarzystw ubezpieczenn w zakresie kredytu kupieckiego i do rezultatéw
tych analiz dostosowuje swojg oferte i polityke cenowa. Handlowcy Spétki uzyskujg dane
poréwnawcze, ktére umozliwiajg im skuteczne konkurowanie z ofertami ubezpieczen. W ostatnim
okresie obserwuje sie tendencje do rezygnowania (nie przedtuzania) przez klientéw z sektora MSP
umow ubezpieczenia transakcji handlowych w towarzystwach ubezpieczeniowych.

i) Ryzyko zmiennego otoczenia prawnego

Zmiany przepiséw prawnych mogg w istotny sposéb wptyngé na dziatalnos¢ Spoétki. Obecnie trwajg
prace komisji kodyfikacyjnej Kodeksu Cywilnego i wedle aktualnych informacji w nowym projekcie
zmian znajdzie sie postanowienie uchylajagce ograniczenie wysokosci odsetek umownych
w stosunkach miedzy przedsiebiorcami. Jest jednak mato prawdopodobne, aby uchwalenie
nowelizacji nastgpito w najblizszym czasie. Uchwalenie proponowanych zmian przyczyni sie
do wzrostu przychoddéw firm windykacyjnych i osigganej przez nie rentownosci ustug. Innymi
regulacjami, ktore mogtyby zaktécic¢ funkcjonowanie Spétki jest takze koncesjonowanie wykonywania
dziatalnos$ci windykacyjnej. Aktualnie takie postulaty nie s3 wysuwane i nie wydaje sie, aby pojawity
sie dziatania zmierzajagce w tym kierunku. W $wietle dotychczasowego dorobku, doswiadczenia
i braku spraw kontrowersyjnych, w przypadku wprowadzenia ,koncesji” Spétka nie ma podstaw
przypuszczaé, zeby miata problem z uzyskaniem takiego zezwolenia. Zmiany prawne sg na biezgco
Sledzone i jest do nich dostosowywana oferta Spétki.
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i) Ryzyko zwigzane z tzw. ustawq antylichwiarska

Zapisy tzw. ustawy antylichwiarskiej, wprowadzity modyfikacje postanowiern Kodeksu Cywilnego,
m.in. ograniczajaca maksymalne oprocentowanie pozyczek udzielanych przez instytucje finansowe
do wysokosci nie przekraczajacej w stosunku rocznym czterokrotnosci wysokosci stopy kredytu
lombardowego Narodowego Banku Polskiego. Przepisy te zostaty wprowadzone z dniem 20 lutego
2006 r. i wptynety w znaczacy sposéb na rentownos¢ wiekszosci firm windykacyjnych, ktére
uprzednio w umowach z dtuznikami zastrzegaty zazwyczaj odsetki umowne w wysokos$ci nawet
kilkuset procent rocznie i osiggaty z tego tytutu znaczace przychody. Nalezy zauwazyé, ze pomimo
ograniczen w wysokosci odsetek umownych Spétka odnotowata w 2007 r. znaczacy wzrost
przychodéw i zysku netto i ze wzgledu na ograniczenie konkurencji ocenia wptyw ustawy
antylichwiarskiej za korzystny dla prowadzonej dziatalnosci.

k) Ryzyko zwigzane z nieprecyzyjnymi uregulowaniami prawno-podatkowymi kwestii obrotu
wierzytelnosciami

Obecnie mamy do czynienia z rozbieznosciami interpretacyjnymi co do koniecznosci objecia ustug
obrotu wierzytelnosciami podatkiem VAT wg stawki podstawowej, czy tez uznawac je za zwolnione
z opodatkowania VAT. Stosujgc sie do wydanych na wniosek Spétki urzedowych interpretacji
organdw skarbowych, Spétka opodatkowuje catos$¢ ustug obrotu wierzytelnosciami (zaréwno ustugi
windykacji na zlecenia, jak i zakupu wierzytelnosci na wiasny rachunek i faktoringu) podatkiem VAT
wg stawki podstawowej, w zwigzku z czym nie istnieje ryzyko obcigzenia wynikow Spétki podatkiem
VAT w przypadku ujednolicenia wyktadni organéw skarbowych w kierunku objecia catosci obrotu
wierzytelnosciami opodatkowaniem wg stawki podstawowej.

1) Ryzyko zwigzane ze zmiang wysokosci odsetek ustawowych

Jednym ze zrdédet przychoddw Spétki sg odsetki za opdznienie naliczane wedtug odsetek ustawowych.
Znaczgcy spadek stopy odsetek moze negatywnie wptyna¢ na przychody Spoétki. W sytuacji
podwyzszania stép procentowych przez Rade Polityki Pienieznej obnizenie przez prawodawce stopy
odsetek ustawowych jest mato prawdopodobne.

m) Ryzyko zwigzane z funkcjonowaniem organéw sadowych i egzekucyjnych

Spétka moze by¢ narazona na ryzyko opdznien w postepowaniu organéw sgdowych i komorniczych.
W ciggu ostatnich kilku lat obserwuje sie skrécenie czasu trwania postepowan, jednak w dalszym
ciggu moze dochodzi¢ do opdinien, ktdre moga wptywaé na obnizenie rentownosci dziatan Spétki.
Spétka prowadzi dziatania neutralizujgce ewentualny brak droznosci organéw sgdowych poprzez
wykorzystanie mozliwosci dokonywania w porozumieniach z dtuznikami wyboru sgdu rozpoznajgcego
ewentualny spdr. Spétka prowadzi biezgce statystyki szybkosci rozpoznawania spraw przez
poszczegdlne sady i dokonuje stosownych zmian w porozumieniach. Spétka, korzystajgc z mozliwosci
wyboru organu egzekucyjnego prowadzacego postepowanie, wspoétpracuje w sposdb staty
z wybranymi komornikami sadowymi, przez co ograniczyta ryzyko przewlektos¢ procedur
egzekucyjnych.
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n) Ryzyko zwigzane z wprowadzeniem ograniczen w sprzedazy wierzytelnosci

Dziatalnos¢ Spétki jest uzalezniona od mozliwosci nabywania pakietow wierzytelnosci zbywanych
przez pierwotnych wierzycieli. Hipotetyczne wprowadzenie zakazu zbywania wierzytelnosci przez
pierwotnych wierzycieli lub znaczgce ograniczenie tej mozliwosci mogtoby w istotny sposéb wptyngc
na podstawowa dziatalnos$¢ Spotki. W przesztosci dochodzito do nieskutecznych préb wprowadzenia
takich ograniczen w obrocie wierzytelnosciami konsumenckimi. Dotychczas Spdtka nie spotkata sie
z prébami wprowadzenia podobnych ograniczen dotyczgcych wierzytelnosci pochodzacych z obrotu
gospodarczego. W przypadku wprowadzenia takiego ograniczenia, miatoby to istotny wptyw
na prowadzong dziatalnos¢, jednakze Spétka widzi mozliwosci wprowadzenia w takim przypadku
alternatywnych rozwigzan neutralizujgcych ograniczenia.

o) Ryzyko zwigzane z koniecznoscia sptaty zaciagnietych pozyczek od cztonkéw Zarzadu oraz
akcjonariuszy Pragma Finanse Sp. z 0.0.

Spfata zaciggnietych pozyczek od cztonkdw Zarzadu Spétki oraz udziatowcéw Pragma Finanse
Sp. z o0.0. przed terminem wymagalnosci moze nastgpi¢ jedynie w przypadku pozyskania
alternatywnych, tanszych kredytéw w celu finansowania biezgcej dziatalnosci. Spétka nie zaktada
zwiekszenia poziomu finansowania dziatalnosci poprzez pozyczki od cztonkéw Zarzadu i udziatowcow
podmiotéw powigzanych w przysztosci.

p) Ryzyko zwigzane z wptywem wiekszo$ciowego akcjonariusza na Spétke

Decydujacy wptyw na dziatalnos¢ Spoétki ma najwiekszy akcjonariusz. Udziat Pragma Finanse Sp. z 0.0.
w kapitale Spotki na dzien 30.06.2008 wynosit 66,66%, co uprawnia do wykonywania odpowiednio
73,68% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Spoétki. Dotychczasowy rozwdj Spétki
odbywat sie w duzej mierze dzieki zaangazowaniu najwiekszego akcjonariusza. Utrzymanie takiego
stanu rzeczy w przysztosci daje gwarancje sprawnego funkcjonowania Spétki i realizacji zaktadanej
strategii rozwoju. Istnieje jednak ryzyko, ze interesy najwiekszego akcjonariusza nie beda interesami
wspdllnymi i bedg staé w sprzecznosci z interesami pozostatych akcjonariuszy.

10. Perspektywy rozwoju branzy i pozycja rynkowa Spotki

Podstawowym rynkiem Spétki jest terytorium Polski. Przedmiotem dziatalnos$ci Spétki jest szeroko
rozumiany obroét wierzytelnosciami korporacyjnymi. Obecnie branza obrotu wierzytelnosciami
w Polsce jest w stadium dojrzatosci. Szacuje sie, ze liczba podmiotéw na nim funkcjonujgcych spadfa
do ok. 250 z okoto 770 w momencie szczytowym. Dla wielu firm obecnie funkcjonujacych
na wskazanym rynku obrét wierzytelnosciami stanowi dodatkowa dziatalno$é, np. dla kancelarii
adwokackich. Oprdécz spadku liczebnosci podmiotéw dziatajgcych w branzy znaczacej modyfikacji
ulegt takze zakres oferowanych produktéw. Liderzy tego rynku, ktdrzy zdotali zgromadzié¢ odpowiedni
kapitat, ewoluowali w kierunku ustug finansowania wierzytelnosci. Te firmy odnotowujg staty wzrost
przychoddéw. Nastepstwem wdrozenia standardéw prowadzenia dziatan windykacyjnych jest wzrost
zaufania klientédw do podmiotéw branzy. Przedsiebiorstwa, ktére ich nie stosowaty, zostaty
naturalnie wyeliminowane z rynku.

Specyfikg branzy obrotu wierzytelnosciami jest nizsza podatnos¢ na recesje gospodarczg. Taka
sytuacja generuje dla firm windykacyjnych okazje przejecia wierzytelnosci niezaptaconych w terminie
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z powodu zaburzenia ptynnosci odbiorcédw. Z tego samego powodu wzro$nie zainteresowanie
potencjalnych klientéw rdinego rodzaju finansowaniem dziatalnosci opartym na posiadanych
wierzytelnosciach. W czasach koniunktury klienci firm obrotu wierzytelnosciami wykorzystujg
Swiadczone przez nie ustugi do zapewnienia sobie dostepu do srodkéw finansowych umozliwiajacych
maksymalne wykorzystanie popytu na swoje towary i/lub ustugi.

Liderzy rynku, w tym takze spétki gietdowe, zdecydowaty o ukierunkowaniu oferty na swiadczenie
ustug faktoringu. W odrdznieniu Spoétka strategie rozwoju oparta na bardziej rentownych ustugach
windykacji na zlecenie i zakupu wierzytelnos$ci. Przeznaczenie przez konkurentéw pozyskanego
kapitatu w wiekszosci na transakcje faktoringowe stwarza Spétce okazje przejecia/zagospodarowania
rynku windykacyjnego.

Spétka jest wymieniana przez znawcdw branzy jako jeden z dominujacych podmiotéw na rynku
wierzytelnosci B2B. Udziat Spdtki w catosciowym rynku windykacyjnym wynosi ok. 2-3 %, natomiast
w sektorze wierzytelnosci B2B kilkanascie procent. W zwigzku z dynamicznym wzrostem przychodow
i wartosci pozyskanych zleceA w roku 2008 udziat ten ulegnie zwiekszeniu. Zgodnie z raportem
opublikowanym przez Dziennik Rzeczpospolita w dn. 26.07.2008 Spoétka znakomicie wykorzystuje
okazje do przejec¢ wierzytelnosci wynikajace ze spadku koniunktury gospodarczej. Oprdcz gigantéow
obstugujgcych w duzej mierze wierzytelnosci konsumenckie przekazywane przez fundusze
sekurytyzacyjne, Pragma Inkaso S.A. odznacza sie najwyzszg dynamika wzrostu wartosci pozyskanych
zlecen.

Wartosc¢ spraw przyjetych do windykacji w pierwszym pétroczu 2008 r. przedstawia tabela ponize;j.

Wartos¢ przyjetych wierzytelnosci (min zt)

M | pdlrocze 2007 W | pdlrocze 2008

1750,0

o\
N
<
(a2}
-

Zrédto: Dziennik Rzeczpospolita z dnia 26.07.2008

W $lad za wartoscia pozyskanych wierzytelnosci skokowo rosng takze przychody Spétki.
W stosunku do | pétrocza 2007 roku przychody ze sprzedazy wzrosty o ponad 216%. Bardzo
dynamicznie zwieksza sie tez liczba nowych klientéw — w pierwszym pdtroczu 2008 roku Spétka
nawigzata wspotprace z 268 nowymi klientami.
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11. Sytuacja finansowa Spoétki

Sytuacje finansowa Spétki Zarzad ocenia jako bardzo dobrg. Wypracowane w pierwszym pdtroczu
2008 roku wyniki finansowe sg najwyzsze w dotychczasowej dziatalnosci Spétki. Ich osiggniecie byto
mozliwe dzieki konsekwentnej realizacji strategii ustalonej przez Zarzad jeszcze w 2005 roku. Z roku
na rok Spétka odnotowuje istotny wzrost skali dziatalnosci. Swiadcza o tym m.in. podstawowe
wskazniki finansowe, jak przychody, ktére w omawianym okresie wyniosty 21.288 tys. zt wobec 6.121
tys. zt w analogicznym okresie 2007 roku oraz zysk netto wypracowany dla akcjonariuszy, ktéry
w omawianym okresie wynidst 1.215 tys. zt wobec 423 tys. zt rok wczesniej. W opinii Zarzagdu mozliwy
jest dalszy intensywny wzrost wielkosci dziatalnosci prowadzonej przez Pragma Inkaso S.A. oraz
wynikow finansowych osigganych przez Spétke, do czego przyczyniag sie m.in. efekt marketingowy,
zwiekszona wiarygodnos$¢ i rozpoznawalno$¢ Pragma Inkaso S.A. zwigzane z obecnoscig Spotki
na rynku NewConnect, rozpoczecie dziatalnosci w nowym oddziale zlokalizowanym w Bydgoszczy,
ktérego zadaniem jest rozwdj i obstuga operacji Spétki w poétnocnych regionach Polski oraz srodki
finansowe pozyskane z prywatnej emisji akcji, ktdra poprzedzata debiut na rynku NewConnect.

Jednoczesnie wyniki finansowe osiggniete przez Pragma Inkaso S.A. nalezy rozpatrywac w kontekscie
przedstawianych przez Zarzad Spétki prognoz finansowych. Przychody Spétki w okresie pierwszych
szes$ciu miesiecy spoétki stanowig 29% przychoddéw prognozowanych na rok 2008, a zysk netto
wypracowany w okresie szesciu miesiecy zakoriczonym 30 czerwca 2008 roku stanowi 35% wyniku
netto prognozowanego na caty 2008 rok.

Nalezy podkreslié, iz podstawowym, obok posiadanej pozycji rynkowej oraz doswiadczenia i know-
how Spétki, czynnikiem wptywajacym na wysokos¢ osigganych przez nig wynikdéw finansowych, jest
wielko$¢ posiadanego kapitatu obrotowego przeznaczanego na zakup wierzytelnosci. Wobec
powyzszego warto zauwazyc, iz Spotka w pierwszym pétroczu korzystata ze $rodkéw pochodzgcych
z emisji akcji serii C jedynie w drugim kwartale, w zwigzku z czym S$rodki te nie znalazty jeszcze
petnego odzwierciedlenia w wynikach finansowych pétrocza. Dodatkowo nalezy zauwazy¢, iz wedtug
wieloletnich doswiadczen Spoétki, wyniki osiggane w drugich poéiroczach sg zawsze wyisze niz
w pierwszych (dla przyktadu przychody i zysk netto w drugim poétroczu 2007 byty ponad dwukrotnie
wyzsze niz wyniki pierwszego poétrocza 2007). Biorac pod uwage powyzisze okolicznosci nalezy
zatozy¢, ze w drugim podtroczu biezgcego roku Pragma Inkaso S.A. wypracuje znaczgco wyisze
przychody i zysk niz osiggniete w pierwszym pétroczu.

Wedtug najlepszej wiedzy Zarzadu nie istnieja negatywne przestanki zwigzane z dziatalnoscia
Pragma Inkaso S.A. mogace mie¢ negatywny wptyw na realizacje prognoz za caty rok 2008.
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Oswiadczenie Zarzagdu Pragma Inkaso S.A.

Wedle naszej najlepszej wiedzy, wybrane informacje finansowe i dane
porownywalne sporzadzone zostaty zgodnie z przepisami obowigzujgcymi
Spotke. Przedstawione pétroczne sprawozdanie z dziatalnosci Spoétki zawiera
prawdziwy obraz rozwoju i osiggnie¢ oraz sytuacji Spétki, w tym opis
podstawowych zagrozen i ryzyk.

Tomasz Boduszek — Prezes Zarzadu

Michat Kolmasiak — Wiceprezes Zarzadu

Jakub Holewa — Cztonek Zarzadu
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