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1. Charakterystyka dziatalnosci Emitenta i Grupy Kapitatowej, opis organizacji
Grupy Kapitalowej Emitenta ze wskazaniem jednostek podlegajacych
konsolidacji.

1.1. Charakterystyka dziatalno$ci

Spotka Eurofaktor S.A. (EFR S.A.) zostata utworzona 21 marca 1996 roku.

Eurofaktor S.A. zgodnie z przyjetym Statutem moze prowadzi¢ dziatalno$¢ w nastepujacych zakresach:

® pozostale posrednictwo pieni¢zne, gdzie indziej niesklasyfikowane,
® pozostale posrednictwo finansowe, gdzie indziej niesklasyfikowane,
® faktoring jako pozostale formy udzielania kredytow,

® administrowanie i ewidencjonowanie wierzytelno$ciami,

zarzadzanie rynkiem finansowym,
dziatalno$¢ rachunkowo-ksiegowa; doradztwo podatkowe,
dziatalno$¢ pomocnicza finansowa, gdzie indziej niesklasyfikowana,

doradztwo w zakresie prowadzenia dziatalnosci gospodarczej 1 zarzadzania.

Od 20006t. dzialalnos¢ Spotki polegajaca na swiadczeniu ustug faktoringowych zostata poszerzona o inne
produkty finansowe.

W zwigzku z duzym zaangazowaniem Spotki od drugiej potowy roku 2007 w procesy sadowe i dziatania
windykacyjne prowadzone celem odzyskania znaczacych naleznosci z lat ubieglych koniecznym stato sig
zmniejszenie zakresu $wiadczonych ustug i dostosowania ich do aktualnych mozliwosci 1 = struktury
Eurofaktor S.A.

W chwili obecnej Spétka obstuguje posiadany portfel naleznosci oraz prowadzi dziatania zmierzajace do
poszerzenia dziatalnoéci o nowy obszar tj. zarzadzanie wierzytelno$ciami sekurytyzowanymi. Dziatania te
zostaly zapoczatkowane wspolpraca w zakresie przeprowadzenia due dilligence portfela wierzytelnosci
korporacyjnych zakupionych nastepnie przez jeden z funduszy zarzadzanych przez Copernicus Capital
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych. Obecnie Eurofaktor §wiadczy wobec tego Funduszu uslugi
zwigzane z ewidencj analityczna, administracja 1 wyceng tego portfela.

W IV kwartale 2009 roku Spoétka wyodrebnila nowy segment operacyjny zajmujacy si¢ wycena,
ewidencjonowaniem i administrowaniem wierzytelno$ciami sekurytyzowanymi funduszu.

W lutym 2011 roku Spoéltka ztozyla do Komisji Nadzoru Finansowego wniosek o licencj¢ na zarzadzanie
wierzytelno§ciami sekurytyzowanymi.

Perspektywy rozwoju Spoétki zostaly opisane w pkt. 3 niniejszego Sprawozdania.




1.2. Opis organizacji Grupy Kapitatowej Emitenta, ze wskazaniem jednostek podlegajacych
konsolidacji

Sktad Grupy Kapitalowej Eurofaktor wedlug stanu na dzied 30 czerwca 2011r. oraz na dzien
sporzadzenia niniejszego Sprawozdania przedstawia si¢ nastepujaco:

EUROFAKTOR S.A.

100 % 100%

Forum XIII Delta Sp. z o.o. Eurofaktor Cash Solution

Forum XIII Beta Sp. K.A Sp. z 0. 0.

Forum XIII Delta Sp. z o.0. Forum XIII Beta Sp. K.A z siedziba w Krakowie — udzialy zostaly
zakupione przez Burofaktor S.A. 29 czerwca 2010 roku - spétka znajduje si¢ na etapie tworzenia strategii
dziatalno$ci. Sprawozdania Forum XIII Delta Sp. z o.0. Forum XIII Beta Sp. k. a. zostaly wylaczone
z konsolidacji ze wzgledu na nieistotnos¢ danych finansowych. Aktywa te zostaly zaklasyfikowane przez
Zarzad Spoélki jako przeznaczone do sprzedazy.

Eurofaktor Cash Solution Sp. z o.0. z siedzibg w Mystowicach - przedmiotem dziatalnosci Spotki jest
udzielanie pozyczek dla klientéw indywidualnych oraz dzialalno$¢ zwiazana z zarzadzaniem portfelem
pozyczek oraz ich zabezpieczeniami. Sprawozdania ECS Sp. z o.0. podlegaja konsolidacji metoda petna ze
sprawozdaniami Eurofaktor S.A. od drugiego kwartatu 2007 roku.

2. Istotne zdarzenia w Spétce w I potroczu 2011r. oraz po dacie bilansowe;j
2.1. Stan rozliczen wynikajacych z uméw zawartych z Silesia Capital Fund S.A.

W I poétroczu 20011 roku w dalszym ciagu prowadzone byly intensywne dzialania zmierzajace do
rozliczenia zobowiazan Silesia Capital Fund S.A. wobec Eurofaktor S.A.

W dniu 5 stycznia 2011 roku Eurofaktor S.A. na podstawie uzyskanego z Sadu odpisu z KRS Technologie
Buczek S.A. w upadtosci uktadowej (TB) powzicla informacje o niespelnieniu si¢ warunku zawieszajacego
zawartych w dniu 28 maja 2010r. porozumien z SCF i Slogton Holdings Limited spotka prawa
cypryjskiego z siedziba w Nikozji zawartych w celu rozliczenia wymagalnych zobowiazan SCF S.A. wobec
Eurofaktor S.A..

Tres¢ warunku stanowilo wydanie do dnia 30 grudnia 2010r. prawomocnego postanowienia sadu
rejestrowego o wpisie podwyzszenia kapitalu zakladowego TB S.A. w wykonaniu postanowien ukladu
z wierzycielami zawartego w postgpowaniu upadtosciowym TB S.A

W dniu 10 stycznia 2011 roku uprawomocnilo si¢ postanowienie sadu upadlosciowego TB S.A.
w przedmiocie zatwierdzenia ukladu zawartego przez TB S.A. z wierzycielami i przewidujacego m.in.
konwersje¢ czesci wierzytelnosci na akcje w kapitale zakladowym TB S.A., stanowiace podstawe wydania
przez wlasciwy sad rejestrowy prawomocnego postanowienia w przedmiocie wpisu do Rejestru




Przedsi¢biorcow KRS podwyzszenia kapitatu zakladowego TB S.A. dokonanego na skutek zawarcia
uktadu przewidujacego konwersje¢ wierzytelnosci na akeje.

W dniu 27 stycznia 2011 roku pomigdzy Spélka, a SCEF S.A. zostal podpisany list intencyjny, w ktérym
strony zawarly wstepne ustalenia dotyczace zobowiazania SCF S.A. wobec EFR S.A. Jednym z gléwnych
oczekiwan Spétki przedstawionym w /w liscie bylo sporzadzenie i przedstawienie EFR S.A. w terminie
do 10 marca 2011 r. odpowiednich biznesplanéw, wskazujacych zakladany sposob kontynuowania
programu restrukturyzacyjnego oraz kierunkéw rozwoju TB S.A.

Strony uzgodnily, ze oile powyzsze biznesplany nie zostang odrzucone przez Zarzad i/lub Rade
Nadzorcza EFR S.A. w terminie nie pézniej niz do dnia 6 maja 2011 roku zostana zawarte nowe
porozumienia dostosowane do biezacych oczekiwan 1 ustalert stron. Ponadto, zgodnie z zawartym listem
intencyjnym za wydluzenie w czasie dzialan zmierzajacych do rozliczenia wierzytelnosci SCF S.A. wobec
EFR S.A., SCF S.A. zaptaci EFR S.A. wynagrodzenie w kwocie obliczonej wg wzoru: odsetki wg stopy
12% w skali roku od kwoty 15.050 tys. zt (kwota wierzytelno$ci EFR S.A. wynikajaca z Warunkowych
Porozumien nr 112 o splacie czesci wierzytelnodci zawartych w dniu 28 maja 2010 roku) za okres od 1
stycznia 2011 roku do dnia wydania EFR S.A. dokumentéw akcji TB SA. Zaplata tak obliczonego
wynagrodzenia nastapi w dwoch ratach: kwota 200 tys. zt do dnia 28 lutego 2011 roku (faktyczny wplyw:
28 lutego 2011 roku — 50 tys. zt, 9 marca 2011 roku — 150 tys. z1), pozostala kwota w terminie 14 dni od
dnia przekazania EFR S.A. dokumentéw akeji TB SA, przelewem na wskazany przez EFR S.A. rachunek
bankowy.

Zgodnie zustaleniami zawartymi wliScie intencyjnym, wdniu 9 marca 2011 roku wplynal do
Eurofaktor S.A. biznesplan, w ktérym opisane zostaly propozycje zwiazane z planowanym programem
restrukturyzacyjnym oraz kierunkami rozwoju TB S.A. W dniu 29 marca 2011 roku wplyneta do Spotki
zweryfikowana na wniosek Zarzadu EFR S.A. wersja biznesplanu.

W dniu 21 kwietnia 2011 roku zostal podpisany aneks do listu intencyjnego z dnia 27 stycznia 2011 roku,
na mocy ktérego, ze wzgledu na trwajace analizy przedlozonego biznesplanu, a takze fakt iz realizacja
dzialan opisanych w w/w liScie wymaga zaakceptowania przez Zarzad i/lub Rade Nadzorcza Eurofaktor
S.A., termin wykonania postanowien listu okre§lony na 6 maja 2011 roku zostal przedtuzony do dnia
27 maja 2011 roku.

Po analizie biznes plandéw Zarzad Eurofaktor S.A. przedstawil Radzie Nadzorczej propozycje SCF S.A.
polegajaca na konwersji wierzytelno$ci na akcje TB S.A. W efekcie dyskusji Rada Nadzorcza zalecita
prowadzenie dalszych rozméw w kierunku uzyskania dodatkowego zabezpieczenia oraz realizacji
rozliczenia bez zaangazowania Spétki w inwestycje kapitatowa w TB S.A.

Na dzien sporzadzenia niniejszego Sprawozdania Strony negocjuja warunki nowego porozumienia, ktére
w jasny sposob wskazywaloby zaréwno ostateczny termin, jak i dziatania stron zmierzajace do dokonania
rozliczenia w sposob uwzgledniajacy sugestie Rady Nadzorczej Eurofaktor S.A.

Kwestie dotyczace realizacji powyzszych umoéw byly opisywane w raportach biezacych nr 25/2010,
40/2010,50/2010,53/2010,55/2010,58,/2010,2/2011.

2.2. Ostateczne decyzje Dyrektora Izby Skarbowej wydane w postgpowaniach podatkowych

W toczacych si¢ postepowaniach podatkowych Emitent otrzymat korzystne dla Spélki, ostateczne decyzje
wydane przez Dyrektora Izby Skarbowej w Krakowie, na skutek wniesionych przez Spélke odwotan.




1) Ostateczne decyzje w zakresie podatku VAT za sierpied 2007 r. oraz styczen 2008 r. wydane zostaly
przez Dyrektora Izby Skarbowej w dniu 27 czerwca 2011r.

Na skutek wniesionego przez Eurofaktor S.A. odwotlania, Dyrektor Izby Skarbowej w Krakowie po
zapoznaniu si¢ z przedstawionymi przez Spétke zarzutami co do braku podstaw do oszacowania obrotu
z tytutu sprzedazy prawa uzytkowania wieczystego gruntu polozonego w Katowicach przy ul. Ceglanej,
w catosci podzielit poglad wyrazony w ztozonym przez Spotke odwolaniu od decyzji Dyrektora UKS
iprzyjal wysoko$¢ obrotu ztytulu w/w sprzedazy w wysokosci zadeklarowanej przez Spotke.
Argumentacja za przyjeciem takiego stanowiska byla prezentowana przez Spotke w wielu pismach, a takze
na spotkaniu Zarzadu BEurofaktor S.A. z przedstawicielami Izby Skarbowej w dniu 7 kwietnia 2011r.
W konsekwencji, decyzja Dyrektora UKS okreslajaca zobowigzanie Spotki w podatku VAT za sierpien
2007 r. wwysokosci 2.343.998 =zl zostala uchylona, azobowiazanie Spétki za ten miesiac zostato
okreslone w wysokosci 1.401.188 zt.

Na mocy tej decyzji Spétka zaplacita réznice pomiedzy podatkiem zadeklarowanym przez Spotke za ten
okres 1ijuz zaptaconym - 1.360.647 zl, a wysokoSciq zobowiazania z ostatecznej decyzji Dyrektora Izby
Skarbowej - 1.401.188 zl, tj. kwotg 40.541 zlotych.

W zakresie rozliczenia za styczen 2008 r., Dyrektor Izby Skarbowej utrzymatl w calosci decyzje Dyrektora
UKS okreslajaca zobowiazanie Spétki w wysokosci 143.382 zt.

2) Ostateczna decyzja w zakresie podatku dochodowego od oséb prawnych za rok podatkowy 2007,
wydana zostala przez Dyrektora Izby Skarbowej w dniu 27 lipca 2011 roku.

Po rozpatrzeniu odwolania Eurofaktor S.A. Dyrektor Izby Skarbowej uchylil zaskarzona decyzje
Dyrektora UKS 1 okreslit strate podatkowa za rok 2007 w kwocie 706.205,16 z1.

Biorac pod uwage fakt, ze podatek wynikajacy z uchylonej decyzji wynosil 669.806,00 zt, korzysci dla
Spotki  wynikajace z wydanej przez Dyrektora Izby decyzji wynosza wsumie 814 245 zi
(tj. 669.806,00 zt podatku oraz 19% z okreslonej dla Spotki straty, ktéra moze by¢ rozliczona w kolejnych
latach).

Dyrektor 1zby Skarbowej w calosci podzielil argumentacje Eurofaktor S.A. dotyczaca braku mozliwosci
okreslenia przychodu Spotki ze sprzedazy nieruchomosci przy ul. Ceglanej zgodnie z wycena bieglego
powolanego przez UKS. Zdaniem Dyrektora Izby ustalona przez strony transakceji, tj. spotke Eurofaktor
S.A. oraz spotke Brynéw Park sp. z o0.0. cena sprzedazy nieruchomosci potozonej przy ul. Ceglanej
w Katowicach nie odbiega znacznie od ceny sprzedazy wskazanej przez bieglego powolanego przez organ
podatkowy imajac na wzgledzie stan techniczny nieruchomosci oraz okolicznosci, w jakich zawarto
transakcje, w przedmiotowej sprawie brak jest wystarczajacych przestanek do kwestionowania wartosci
transakcji przyjetej przez strony.

Postgpowanie bylo opisywane przez Eurofaktor S.A. w raportach biezacych nr 69/2009,
70/2009,77/2009,37/2010,57/2010, 30/2011, 33/2011.

2.3 Zmiany w znaczacych umowach w pierwszym pétroczu 2011 roku

1) W dniu 21 lutego 2011 roku Strony umowy zawartej w dniu 16 czerwca 2010 roku tj. Eurofaktor S.A.,
i spotka zalezna Eurofaktor Cash Solution Sp. z o.0. (dalej: "ECS Sp. z 0.0.") - na podstawie ktérej ECS
Sp. z 0.0. jako zleceniobiorca zobowigzat si¢ do $wiadczenia na rzecz Eurofaktor S.A. jako zleceniodawcy
ustug w zakresie biezacej obstugi aktywow - zawarly porozumienie o jej rozwigzaniu.

Zawarcie porozumienia rozwiazujacego bylo podyktowane zachodzacymi w Spélce zmianami
polegajacymi na przejeciu od ECS przez Burofaktor S.A. obstugi swoich aktywéw i rozszerzaniu




prowadzonej przez BEurofaktor S.A. dziatalnosci o dzialalno$¢ zwiazang $cisle z rynkiem wierzytelnosci

sekurytyzowanych.

W konsekwencji tej decyzji w dniu 28 lutego 2011 roku Eurofaktor S.A., Eurofaktor Cash Solution
Sp.zo.0., 1 VIST Sp. z 0.0. rozwigzaly rowniez porozumienie o wspolpracy zawarte z dnia 1 czerwca
2010 roku, na mocy ktérego VIST Sp. z o.0. zobowiazal si¢ na zlecenie Eurofaktor Cash Solution Sp.
z 0.0. do realizacji programu restrukturyzacji finansowo-strukturalnej aktywow serwisowanych przez
Eurofaktor Cash Solution Sp. z 0.0. W ramach porozumienia Eurofaktor S.A. udzielit VIST Sp. z o.0.
poreczenia za ECS Sp. z o.0., zobowigzujac si¢ do splaty naleznego VIST Sp. z 0.0. wynagrodzenia od

ECS Sp. z 0.0. do facznej kwoty 3.250.000 ztotych — w zwigzku z rozwigzaniem porozumienia porgcznie
to wygasto.

W tym samym dniu zostalo zawarte porozumienie o analogicznym zakresie wspolpracy pomiedzy
VIST Sp. z 0.0., a Burofaktor S.A. Wynagrodzenie okreslone w umowie za caly okres jej obowigzywania
sklada si¢ z czeéci stalej w tacznej wysokosci 210.000 zt netto oraz z czeSci zmiennej uzaleznionej od

sukcesu.

2) W dniu 27 stycznia 2011 roku pomiedzy Eurofaktor S.A., a KCI Lobzéw Sp. z 0.0. zostaly zawarte
aneksy do umoéw :

- umowy konsolidacyjnej, na mocy ktérego Strony postanowily wydluzy¢ termin splaty naleznosci
gléwnej umowy do dnia 20 grudnia 2011 roku oraz ustali¢ splate odsetek naliczonych zgodnie z umowa
w lacznej wysokosci 688.418,77 zt. w terminie do dnia 15 maja 2011 roku.

- umowy sprzedazy certyfikatow inwestycyjnych na mocy ktérego Strony postanowily odroczy¢ termin
zaplaty ceny umowy sprzedazy do dnia 20 grudnia 2011 roku oraz ustali¢ splate istotnej czesci odsetek
naliczonych zgodnie z umows w terminie do dnia 15 maja 2011 roku. Za odroczenie terminu zaplaty
Sprzedajacemu przystugiwaé beda odsetki w wysokosci WIBOR 3M plus 12 pp. Tytulem zabezpieczenia
zaplaty ceny wraz z odsetkami Kupujacy w terminie do dnia 22 lutego 2011 roku ustanowiony zostal na
rzecz Sprzedajacego zastaw rejestrowy na nalezacych do Kupujacego 3.800 udziatach w spéice Trinity
Management Sp. z 0.0. z siedziba w Krakowie.

W zwigzku ze zmiang zabezpieczenia umowy wykreslony zostal zrejestru zastawéw, zastaw na
certyfikatach inwestycyjnych Funduszu, Spoétka otrzymala postanowienie sadu w powyzszej sprawie
w dniu 13 lipca 2011r.

W dniu 21 lutego 2011 roku zostala zawarta umowa ustanowienia w/w zastawu na nalezacych do
Zastawcy 3.800 udziatach w spoélce Trinity Management Sp. z o.0. z siedzibg w Krakowie, o wartosci
nominalnej 500 ztotych kazdy tj. o lacznej wartosci nominalnej 1.900.000 ztotych. W wyniku zawarcia
powyzsze] umowy zastawu laczna warto§¢ uméw zawartych przez Emitenta z Panem Grzegorzem
Hajdarowiczem prowadzacym dzialalno$¢ gospodarcza pod firma GREMI oraz z podmiotami zaleznymi
od GREMI w okresie ostatnich 12 miesigcy wyniosla 3.539.700 z1. tj. przekroczyla prég umowy znaczacej.

W dniu 19 kwietnia 2011 roku Spélka otrzymata postanowienie Sadu o wpisie w/w zastawu do rejestru
zastawow.

Wdniu 29 czerwca 2011 roku KCI Yfobzéow Sp. zo.o. dokonala splaty odsetek z tytulu umowy
konsolidacyjnej w kwocie 1.160.193,77 zt oraz umowy sprzedazy certyfikatow inwestycyjnych w kwocie
2.290.821,95 z1. Y.aczna kwota zaptaconych odsetek wynosi 3.451.015,72 21, odsetki zostaly naliczone na
dzien 29 czerwca 2011 roku.

3) W dniu 13 kwietnia 2011 roku zawarty zostal aneks, z terminem obowigzywania od dnia 1 kwietnia
2011 roku do umowy pozyczki udzielonej w wysokosci 3,8 miliona zlotych zawartej pomiedzy
Pozyczkodawca - BEurofaktor S.A., a Pozyczkobiorca tj. Bonum Sp. z o.0., w miejsce ktdrej wstapila
Forum XIII Alfa Sp. z o0.0. w zwiazku z polaczeniem obu spélek. Na mocy powyzszego aneksu Strony
wydluzyly termin splaty pozyczki do dnia 31 marca 2012 roku.




4) W zwigzku z zawartymi w dniu 22 czerwca 2011 roku aneksami do dwédch uméw z dnia 22 lutego 2011
roku tj. umowy o $wiadczenie przez Eurofaktor S.A. ustug wyceny oraz umowy o $wiadczenie ustug
prowadzenia ksiag pomocniczych oraz administrowania wierzytelno§ciami Debito Niestandaryzowanego
Sekurytyzacyjnego Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego (Debito) reprezentowanego przez Copernicus
Capital Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A., wydluzajacymi termin obowigzywania tych uméw do
dnia 30.06.2012 roku, faczna warto$¢ wynagrodzenia zich tytulu liczona wcalym okresie ich
obowigzywania wynie$¢ winna 3.412.500 zt netto plus VAT tj. 4.197.375 zl. brutto tj. powyzej 10%
kapitaléw wilasnych Emitenta (prég umowy znaczacej).

Umowa o najwyzszej wartosci jest w/w umowa z dnia 22 lutego 2011 roku zawarta pomiedzy Eurofaktor
S.A., a Debito reprezentowanym przez Copernicus Capital Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.,
a MCF Accounting Services Sp. zo.0. w przedmiocie $wiadczenia przez Eurofaktor S.A. uslug
prowadzenia rachunkowych ksiagg pomocniczych Funduszu Debito oraz §wiadczenia ustug w zakresie
administrowania wierzytelno$ciami Funduszu. Wynagrodzenie z tytutu powyzszej umowy za caly okres jej
obowigzywania wyniesie 1.787.500 zI netto plus VAT tj. 2.198.625 ztotych brutto. Umowa obowiazuje do
dnia 30 czerwca 2012 roku, nie zawiera postanowienn dotyczacych kar umownych, nie zostala zawarta
z zastrzezeniem warunku.

2.4 Powotanie Rady Nadzorczej Eurofaktor S.A. nowej kadencji

W dniu 28 czerwca 2011 roku tj. z dniem zatwierdzenia sprawozdan finansowych za rok 2010 przez
Zwyczajne Walne Zgromadzenie FEurofaktor S.A wygasla kadencja Rady Nadzorczej Spolki.

W tym samym dniu ZWZ Eurofaktor S.A. ustalito, iz Rada Nadzorcza nowej kadencji bedzie liczyla pigé
0s6b oraz powotalo cztonkéw Rady Nadzorczej Eurofaktor S.A. na nowa kadencj¢ w osobach: Pana
Grzegorza Hajdarowicza (powierzajac mu jednoczesnie pelnienie funkcji Przewodniczacego Rady
Nadzorczej ), Pani Doroty Hajdarowicz, Pana Michata Golicza, Pana Artura Y.opuszko oraz Pana
Tomasza Srokosza.

3. Wyniki finansowe oraz czynniki, ktére beda mialy wplyw na osiagniete przez
Emitenta wyniki w perspektywie kolejnego kwartatu

Podstawowe wskazniki finansowe

I pétrocze 2011 | I poétrocze 2010
Regtownosc kapitatu wIa.snego 5.42% (7,00%)
wynik finansowy netto/kapital wlasny
Rentownos¢ sprzedazy 53.49%, (112,56%)
wynik finansowy netto/przychody ze sprzedazy* e =R
Wskaznik plynnosci biezacej (current ratio)
L o 61,44 15,33

aktywa biezace/zobowiazania biezace
Wskaznik ogélnego zadluzZenia

o , , 0,01 0,06
zobowiazania ogétem/aktywa ogdltem
Wskaznlk rentownosci na aktvaach (ROA) 5.34% (6,60%)
wynik finansowy netto/aktywa ogélem




Trwato$¢ struktury finansowania
(kapital wlasny + rezerwy i zobowiazania 98,70% 94,28%
dlugoterminowe)/suma pasywow

* przychody ze sprzedazy =przychody z tytulu odsetek i prowizji +przychody z tyt. wyceny, ewidencjonowania i
administrowania wierzytelno$ciami funduszu +wynik na inwestycyjnych papierach wartosciowych

Wyniki finansowe

I pétrocze I pétrocze
2011 2010

Przychody z tytulu sprzedazy w tys. zt 3 752 3096
Wynik finansowy netto za okres 6 miesiecy w tys. zt 2007 - 3485
Kapital wlasny w tys. z1 37 056 49 762
Aktywa obrotowe ( krotkoterminowe) w tys. zl 33 547 46 317
Zobhowiazania kréotkoterminowe w tys. zt 546 3021
AKktywa ogélem, w tym w tys. zt 37 602 52783
Aktywa trwate | w tys. zt 4055 6 466

Aktywa obrotowe | w tys. zt 33547 46 317

Do przychodow ze sprzedazy do ktorych Spotka zalicza przychody z tytutu odsetek 1 prowizji, przychody
z tytutu §wiadczenia ustug wyceny, ewidencji 1 administrowania wierzytelno$ciami funduszu oraz wynik na
inwestycyjnych papierach wartosciowych w pierwszym potroczu 2011 r. wyniosty 3 752 tys z1.

Spotka osiagnela w pierwszym potroczu 2011 r. wynik finansowy netto w wysokosci 2 007 tys. zt
Odpisy aktualizujace uksztaltowaly si¢ na poziomie -1 591 tys. zt w przypadku aktywéw finansowych,
a przychody z tytutu rozwiazania rezerw na zobowigzania podatkowe warto$¢ 2 074 tys zt.

Kapital wilasny na dzien 30.06.2011 roku wyniést 37 056 tys. z1.

Suma bilansowa Spétki na dzien 30.06.2011 roku wyniosta 37 602 tys. zt. Warto$é krétkoterminowych
aktywéw obrotowych w pierwszym poiroczu 2011 r. wyniosta 33 547 tys. zl. Zobowiazania
krétkoterminowe Spotki w pierwszym polroczu 2011 r. wyniosty 546 tys. zt . Udzial aktywéw trwatych w
aktywach ogélem w pierwszym pélroczu 2011 r. wynidst 10,78%.

W ramach prowadzonej dziatalno$ci w 1 pélroczu 2011r. zawarte zostaly przez Spélke nastepujace
transakcje:

Finance Solution

W I pétroczu 2011 roku w ramach tej linii Eurofaktor S.A. udzielita pozyczek w lacznej kwocie
4 030 000 zt .

Cash Solution
Na koniec I pétrocza 2011 roku saldo pozyczek pozostajacych w  portfelu Eurofaktor SA

wynosilo  3.066.124,31 zt, natomiast saldo pozyczek udzielonych przez Eurofaktor Cash
Solution Sp. z 0.0. — 3.964.820,42 z1.




Plany Grupy zmierzaja do zaangazowania dzialalnosci w nowy perspektywiczny obszar - zarzadzanie
wierzytelno$ciami sekurytyzowanymi, co w przypadku ich pomyslnej realizacji winno przetozy¢ si¢ na
wzrost uzyskiwanych przychodéw. Decyzja ta wynika z prze$wiadczenia, ze jest to rynek o duzych

mozliwosciach rozwoju. W chwili obecnej licencje na zarzadzanie wierzytelno§ciami posiada
8 podmiotow.

Eurofaktor S.A. prowadzi dzialalno$¢ na tym rynku od wrzesnia 2009 roku, kiedy to podjeta wspotprace
dotyczaca zakupu portfela wierzytelnosci korporacyjnych przez jeden z funduszy zarzadzanych przez
Copernicus Capital Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych. Obecnie Eurofaktor S.A. $wiadczy wobec
tego funduszu ustugi zwiazane z ewidencja analityczna, administracja i wyceng portfela wierzytelnosci,
prowadzac réwniez dziatania zmierzajace do pozyskania przez Fundusz kolejnych portfeli wierzytelnosci
w tym: rozpoznanie rynku, wstepne rozmowy a takze, w porozumieniu z Funduszem, przeprowadzajac
due diligence oferowanych portfeli.

W lutym 2011 roku Eurofaktor S.A. ztozyta do Komisji Nadzoru Finansowego wniosek o licencj¢ na
zarzadzanie wierzytelnosciami sekurytyzowanymi. Obecnie Spélka oczekuje na wydanie decyzji.

Spotka zamierza zwicksza¢ swoje zaangazowanie na rynku wierzytelnosci sekurytyzowanych poprzez
oferowanie swoich ustug wielu funduszom sekurytyzacyjnym. W przypadku uzyskania licencji dziatania
Eurofaktor S.A. zmierza¢ beda do prowadzenia kompleksowej obstugi funduszy poczawszy od
dokonywania przedinwestycyjnych analiz pakietow wierzytelnosci, poprzez $wiadczenie uslug wyceny
portfeli, obstuge administracyjna, prowadzenie ksiag pomocniczych funduszu, po skuteczne odzyskiwanie
trudno $ciagalnych wierzytelno$ci.

Ustugi na rzecz Funduszu Debito w powyzszym zakresie $wiadczone sa przez Grupe Kapitalows
Eurofaktor od wrzesnia 2009 roku. Yaczne przychody osiagnigte przez Grupe z tytulu w/w dziatalnosci
wyniosly wedlug stanu na koniec pierwszego pétrocza 2011 roku 2.401.300 ztotych netto.

Przeterminowane wierzytelnosci z lat ubieglych, w stosunku do ktérych Eurofaktor S.A. w dalszym ciagu
prowadzi dzialania windykacyjne w ksiggach rachunkowych zostaly objete w wigkszosci odpisami
aktualizujacymi  w zwiazku z czym wyniki podejmowanych dziataii windykacyjnych nie beda mialy
negatywnego wplywu na rozwoj dalszej dzialalnodci Grupy.

W kolejnych miesiacach Spétka planuje réwniez dalsza wspotprace ze spotkami Grupy GREMI, poprzez
przynalezno$¢ do ktérej Eurofaktor S.A. mi¢dzy innymi podjeta wspoltprace z Funduszem DEBITO, co
zapoczatkowalo rozwdj nowej dziatalnosci Spotki.

W ocenie Zarzadu nie istniejq fakty i okolicznosci, ktére wskazywalyby na zagrozenie dla mozliwosci
kontynuacji dzialalnosci przez Spélke.

4. Wskazanie skutkéw zmian w strukturze jednostki gospodarczej, w tym
w wyniku polaczenia jednostek gospodarczych, przejecia lub sprzedazy
jednostek grupy kapitalowej, i inwestycji diugoterminowej, podziatu,
restrukturyzacji i zaniechania dziatalnos$ci

Od czerwca 2010r. do lutego 2011r. posiadane aktywa BEurofaktor S.A. obstugiwane byly na zasadach
outsourcingu przez spolke zalezna Eurofaktor Cash Solution Sp. z o.o. (ECS). W dniu 21.02.2011r.
w zwiazku z decyzja Zarzadu Spotki o przejeciu od ECS przez Burofaktor S.A. obslugi swoich aktywow
irozszerzaniu prowadzonej przez Eurofaktor S.A. dzialalnosci o dziatalno$¢ zwiazana z rynkiem
wierzytelnosci sekurytyzowanych umowa o §wiadczenie ustug zostala rozwiazana.

W zwiazku z powyzsza decyzja nastapily réwniez zmiany w strukturze organizacyjnej Spoltki., ktéra
zostala dostosowana do zadan zwigzanych z rozszerzonym zakresem dzialalnosci Spoiki.
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5. Informacja dotyczaca zmian zobowigzan warunkowych lub aktywow
warunkowych, ktére nastapily od czasu zakonczenia ostatniego roku
obrotowego

Informacje dotyczace zmian zobowigzan warunkowych lub aktywéw warunkowych zostaly opisane
w §rédrocznym  sprawozdaniu finansowym za okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2011r.
w dodatkowej nocie objasniajacej nr 20 do sprawozdania.

6. Stanowisko Zarzadu odnoénie mozliwoéci zrealizowania  wczeéniej
publikowanych prognoz wynikéw finansowych

Emitent nie publikuje prognoz wynikéw finansowych.

7. Akcjonariusze posiadajacy co najmniej 5% ogolnej liczby gloséw na Walnym
Zgromadzeniu Akcjonariuszy Emitenta

W I pélroczu 2011 roku miaty miejsce nastepujace zmiany w strukturze akcjonariatu Spotki:

W dniu 29 marca 2011 roku, na mocy zawartych umoéw sprzedazy Pan Grzegorz Hajdarowicz -
posiadajacy wigkszoSciowy pakiet udzialéw w kapitale zakladowym Forum XIII Alfa Sp.zo.0.
(podmiocie dominujacym wobec Eurofaktor S.A)), poprzez ktéry posiadal posrednio pakiet akcji
Eurofaktor S.A. - dokonatl zbycia calego posiadanego pakietu udzialéw w kapitale zakladowym Forum
XIII Alfa Sp. z o.o.

W dniu 1 stycznia 2011 roku w zwiazku z nabyciem przez Jupiter Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A.,
wszystkich udzialéw w spotce SAGAR Spoétka z o.0. wupadlosci uktadowej z siedziba w Krakowie
(poprzednia nazwa Stabilo Grup Sp. z 0.0.), Fundusz ten nabyl posrednio 371.556 akcji EUROFAKTOR
SA stanowiacych 7,49 % kapitatu zakladowego Spélki oraz uprawniajacych do 5,37 % gloséw na walnym
zgromadzeniu Spotki.

Wykaz akcjonariuszy Spétki posiadajacych wg. stanu na dzied sporzadzenia niniejszego Sprawozdania, co
najmniej 5% gltosow na Walnym Zgromadzeniu przedstawia si¢ nastepujaco:

Wartos§é Udziat Udziat
Tlo$¢ akeji Tlos¢ glosow nominalna akeji w kapitale w glosach na
(w zl.) podstawowym \¥4
SAGAR Spétka

Z 0.0.

- 371.556 371.556 3715 560 7,49% 5,37 %

w upadlosci
uktadowej

Razem 4960 946 6 920 946 49 609 460 100,00 % 100,00 %
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8. Akcje Emitenta posiadane przez osoby zarzadzajace i nadzorujace Emitenta

Zgodnie z posiadanymi przez Spélke informacjami wg stanu na dzien sporzadzenia niniejszego
Sprawozdania osoby zarzadzajace i nadzorujace nie sa posiadaczami akcji Eurofaktor S.A.

9. Wykaz postgpowan, ktérych strong jest Emitent i ktéorych warto$§¢ stanowi
co najmniej 10% kapitat6w wtasnych Emitenta

9.1. Postepowania, ktéorych warto$¢ kazdego z nich stanowi co najmniej 10% kapitalow
witasnych Emitenta

- postgpowanie w sprawie o ogloszenie upadlosci ZM Polmetal sp. z 0.0. obejmujacej likwidacje majatku
dtuznika. W dniu 27 kwietnia 2009 roku Eurofaktor S.A. ztozyla do Sadu Rejonowego w Gliwicach XII
Wydzialu Gospodarczego dla spraw Upadlosciowych iNaprawczych wniosek w powyzszej sprawie.
W dniu 22 grudnia 2009 roku Sad Rejonowy w Gliwicach oglosit upadlo§¢ ZM Polmetal sp. z o.0.
obejmujaca likwidacje majatku. W dniu 4 marca 2010 roku Spoétka zglosita wierzytelnosé w lacznej
wysokosci 35.322 tys. zt. Na powyzsza kwote skladaja si¢ gléwnie wierzytelnosci wynikajace z tytutu
umowy o §wiadczenie ustug faktoringowych oraz dalszych uméw tj. umowy z dnia 23 maja 2005 roku
i porozumienia o splacie zobowigzan z dnia 13 lutego 2007 roku.

Zgodnie zinformacjami powzictymi przez Spotke, wedlug stanu na dzied sporzadzenia niniejszego
sprawozdania w prowadzonym postgpowaniu upadlosciowym ZM Polmetal Sp. z 0.0. sporzadzona
zostala uzupetniajaca lista wierzytelnosci, na ktérej Syndyk ustalit na podstawie opinii bieglego zgtoszona
wierzytelno§é Eurofaktor S.A. w kwocie 27.291.378,44 z1.

- w postgpowaniu sadowym wszczetym przez Eurofaktor S.A. przeciwko Zakladom Metalowym Polmetal
sp. z0.0. oraz przeciwko Jaroslawowi Masliszowi, o zaplate¢ na rzecz Burofaktor S.A. kwoty
28.743.265,01zt wraz z odsetkami, z tytulu wymagalnych zobowigzan tej Spo6tki wobec Eurofaktor S.A.,
wtym do zaplaty solidarnie z Jarostawem Masliszem kwoty 4.000.000 zt z tytulu udzielonego za
zobowigzania ZM Polmetal sp. z 0.0. poreczenia wekslowego - Eurofaktor S.A. ztozyl skarge kasacyjna
od wyroku Sadu Apelacyjnego w Katowicach w czg¢éci dotyczacej roszczenia wobec J. Maslisza. Warto$¢
przedmiotu sporu wynosi 4.000.000,00 zt. Sprawa opisywana byla przez Emitenta w raportach biezacych
nr 40/2008,48/2008, 58/2008, 62/2008, 73/2008, 80/2008,12/2009.

9.2. Postepowania, ktérych Iaczna warto$¢ stanowi, co najmniej 10% kapitaléw wiasnych
Emitenta:

Na dzien sporzadzenia niniejszego Sprawozdania, Emitent wraz z jednostkami zaleznymi jest strona
postgpowan o wartosci 9.646.605,98 zlotych tj. tacznie stanowiacych powyzej 10 % kapitaléw wlasnych
Emitenta, z ktérych postepowaniami o najwyzszych wartosciach sa:

- wsréd postepowan wszczetych przez BEurofaktor S.A. - postepowanie w sprawie upadtosci Ekopol
sp. z 0.0., Emitent zglosil wierzytelno§¢ w kwocie 1.370.122,64 zl, Zarzad upadlej spotki ztozyt wniosek
o zmiang postegpowania z likwidacyjnego na uklad. Sad bada sprawe przed wydaniem stosownego

orzeczenia. Procedura likwidacji majatku zostata wstrzymana;

- postepowaniem sadowym prowadzonym przeciwko Eurofaktor S.A. jest postgpowanie wszczete
z urzedu przez Prezydenta Miasta Sosnowca, w przedmiocie ustalenia odpowiedzialnosci podatkowe;
Eurofaktor S.A., jako nabywcy sktadnikéw majatku Technologie Buczek S.A.

Eurofaktor S.A. na podstawie uméw  zabezpieczajacych naleznosci od Technologii Buczek S.A.
w upadlosci uktadowej przejal po wszczeciu postgpowania upadto$ciowego udzialy Huty Buczek sp. z
0.0. Wierzyciel publiczno-prawny Technologie Buczek S.A. (tj. Urzad Miasta Sosnowiec) wnidst wobec
Eurofaktor S.A. roszczenia administracyjne w przedmiocie ustalenia odpowiedzialnos$ci podatkowej Spotki
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zwiazanej z przeterminowanymi zobowigzaniami Technologii Buczek S.A. Na dzied sporzadzenia
niniejszego sprawozdania finansowego trwa postgpowanie przed sadem administracyjnym dotyczace
ustalenia prawidtowosci decyzji organéw administracyjnych, w ktérym wniesiono skarge kasacyjna od
wyroku Wojewddzkiego Sadu Administracyjnego w Gliwicach do NSA w Warszawie.

Z informacji uzyskanych przez Spétke Urzad Miasta Sosnowiec wezwal Technologie Buczek S.A. do
zaplaty kwoty 2.156 tys. z1.

Zgodnie z posiadana przez Spélke opinia prawna zawarcie i wykonanie uktadu z Technologie Buczek S.A.
skutkuje wygasnieciem zobowigzania podatkowego. W dniu 10 stycznia 2011 roku uprawomocnito si¢
postanowienie sadu upadtosciowego Technologii Buczek S.A. (tj. Sadu Rejonowego Katowice-Wschod w
Katowicach) z dnia 31 sierpnia 2010 roku w przedmiocie zatwierdzenia ukladu zawartego przez TB S.A. z
wierzycielami.

W zwigzku z tym, iz w stosunku do Spotki zostala wydana decyzja o odpowiedzialnosci podatkowej
Eurofaktor S.A. jako nabywcy majatku TB S.A. za zaleglosci podatkowe, a postegpowanie w tej sprawie nie
zostato formalnie zakonczone (sprawa jest nadal na etapie skargi kasacyjnej rozpatrywanej przez NSA)
zatem z formalnego punktu widzenia, Spotka zostanie zwolniona z odpowiedzialno$ci dopiero w
momencie wydania decyzji przez Prezydenta Miasta Sosnowiec o umorzeniu postgpowania podatkowego
w zakresie odpowiedzialnosci podatkowej Eurofaktor S.A.

Stan spraw zwigzanych z zobowigzaniami wobec Urzedu Miasta Sosnowiec nie ulegl zmianom do dnia
sporzadzenia niniejszego sprawozdania.

10. Informacje o zawarciu przez Emitenta lub jednostk¢ od niego zaleing
transakcji z podmiotami powigzanymi

W I pétroczu 2011 roku poza transakcjami z podmiotami powiazanymi, o ktérych mowa w pkt. 2.3
Sprawozdania, Eurofaktor S.A. zawarla:

1. Transakcje ze spotkami zaleznymi 1 powigzanymi z Panem Grzegorzem Hajdarowiczem prowadzacym
dziatalno$¢ gospodarcza jako ZPCH GREMI, powigzanym z Emitentem poprzez osobe Pana Grzegorza
Hajdarowicza pelniacego funkcje Przewodniczacego Rady Nadzorczej Eurofaktor S.A.:

Z Panem Grzegorzem Hajdarowiczem ZPCH GREMI :
— umowa o §wiadczenie przez GREMI uslug public relations - 1 500 z! netto miesi¢cznie,
— umowa licencyjna za korzystanie ze znaku towarowego GREMI - 31 000 zl netto miesi¢cznie,

Z Wydawnictwem Przekrdj Sp. z o.0. jako Zleceniodawcy (od 12 lipca 2011 r. podmiot powiazany
réwniez poprzez osobe Pani Agaty Kalinskiej zasiadajacej w Zarzadzie niniejszego podmiotu oraz
w Zarzadzie Emitenta) — umowy zlecenia na taczng kwotg 13 000 ztotych netto,

Z KCI Lobzéw Sp. z 0.0. - umowa pozyczki w kwocie 2.000.000 zt.

Z Jupiter Narodowym Funduszem Inwestycyjnym S.A. (podmiot powigzany réwniez poprzez osobg¢ Pana
Artura Rawskiego zasiadajacego w Zarzadzie niniejszego podmiotu oraz w Zarzadzie Emitenta) - umowa
pozyczki w kwocie 2.000.000 zt,

2) Ze sp6tka zalezna od Emitenta: Eurofaktor Cash Solution Sp. z 0. o (sprzedajacy) umowy sprzedazy
samochodéw na laczng kwote 41 000 ztotych brutto.

Transakcje z podmiotami powiazanymi zawierane sa na warunkach rynkowych.

13



11. Informacje o udzieleniu przez Emitenta lub spétke Grupy Kapitatowe;j
poreczen kredytow lub pozyczek lub udzieleniu gwarancji

W I pétroczu 2011r. Emitent, ani spotki zalezne nie udzielaly poreczen lub gwarancji podmiotowi
zaleznemu oraz innym podmiotom, ktérych laczna warto§¢ wynositaby co najmniej 10% kapitalow
wlasnych Emitenta.

12. Inne informacje, istotne dla oceny sytuacji Emitenta

Za wyjatkiem zdarzen opisanych w niniejszym Sprawozdaniu nie wystapily inne okolicznosci mogace
w spos6b istotny wplyna¢ na pogorszenie sytuacji kadrowej, majatkowej, finansowej oraz wyniku
finansowego Emitenta.

13. Opis istotnych czynnikéw ryzyka i zagrozen, z okresleniem w jakim stopniu
Emitent jest na nie narazony

Zdaniem Zarzadu Spétki do gtéwnych czynnikéw ryzyka zwiazanych z dziatalno$ciq Emitenta naleza;:

Ryzyko zwigzane z uzyskiwanymi przez Emitenta wynikami finansowymi oraz z mozliwo$cia
finansowania dalszego rozwoju Emitenta

Prowadzona przez Burofaktor S.A. dzialalno$¢ polegajaca na $wiadczeniu ustug finansowych jest
dzialalno$cia rentowna lecz w aktualnej sytuacji Spélki prowadzona w ograniczonym zakresie. Do
momentu ustabilizowania sytuacji Spotki tj. zakoniczenia proceséw sadowych, pozyskanie finansowania
zewnetrznego jest dla Eurofaktor S.A. utrudnione W okresie przejSciowym Spélka moze korzystaé tylko
z ograniczonego finansowania ze S$rodkéw wlasnych. Przedluzajaca si¢ powyzsza sytuacja moze
spowodowal, ze dalsze funkcjonowanie irozwdj spotki bedzie utrudnione, a rozmiar dzialalnosci
niesatysfakcjonujacy. W ocenie Spélki obecnie nie zachodza przeslanki §wiadczace o przedluzaniu si¢
wyzej opisanej sytuacji. Ponadto, poza $wiadczeniem uslug finansowych  Spotka osiaga réwniez
przychody dziatalnosci ustugowej prowadzonej na rzecz Funduszu DEBITO oraz planuje rozszerzenie tej
dziatalnosci, co powinno przetozy¢ si¢ na wzrost uzyskiwanych przychoddw.

Ryzyko nieodzyskania znaczacych naleznosci

Spotka jest zaangazowana w procesy sadowe i dzialania windykacyjne zmierzajace do odzyskania
znaczacych naleznos$ci, ktérych wyniku oraz terminu nie mozna precyzyjnie okreslic, a od ktérych
uzaleznione bedzie réwniez tempo realizacji planoéw dalszego rozwoju Emitenta. W ocenie Spolki,
w zwigzku z tym, ze wymagalne wierzytelnosci bedace zaréwno przedmiotem postgpowan sadowych jak
i dziatant windykacyjnych w ksiggach rachunkowych zostaly objete w wigkszosci odpisami aktualizujacymi
wyniki podejmowanych przez Spoétke dziatan windykacyjnych nie bedq mialy negatywnego wplywu na
rozwdj dalszej dzialalnosci Emitenta, a pozwolg na stopniowe odzyskiwanie $rodkéw i rozwigzywanie
utworzonych odpisow.

Ryzyko zwigzane z wypracowaniem i wdroZeniem nowej strategii rozwoju Spotki

Eurofaktor S.A. znajduje si¢ na etapie tworzenia nowej konkurencyjnej na rynku ustug finansowych
strategli rozwoju. W zwiazku z dzialaniami Spotki zmierzajacymi do uzyskania licencji zarzadcy
sekutytyzowanymi wierzytelnosciami, wyniki finansowe Emitenta zaleze¢ beda od pomyslnej finalizacji
dziatann Spotki zwiazanych z obecnodcia na rynku zarzadzania wierzytelnosciami sekurytyzacyjnymi.

Obecnie Spétka oczekuje na wydanie decyzji odnosnie przyznania licencji przez Komisje Nadzoru
Finansowego.
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Koncentracja ryzyka kredytowego

Spotka zawiera transakcje wylacznie z firmami o sprawdzonej pozycji finansowej i akceptowalnym dla
Spotki ryzyku. Wszyscy klienci, ktérzy pragng korzysta¢ z udzielanego przez Spoélke finansowania,
poddawani sa procedurom wstepnej weryfikacji. Ponadto, dzigki biezacemu monitorowaniu
dokonywanych splat oraz ustanawianym zabezpieczeniom, narazenie Spotki na ryzyko niesplacalnych
nalezno$ci finansowych jest nieznaczne. Maksymalna ekspozycja na to ryzyko réwna jest wartodci
bilansowej tych instrumentdw.

Eurofaktor S.A. posiada wysoki poziom koncentracji ryzyka kredytowego w stosunku do podmiotéw,
z ktérymi Spolke lacza istotne powigzania wlascicielskie, gospodarcze 1 finansowe.

Cele i zasady zarzadzania ryzykiem finansowym zostaly szczegbélowo opisane w nocie 17 ,,Srédrocznego
skréconego sprawozdania finansowego za okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2011 roku”.

Czynniki ryzyka zwigzane z otoczeniem, w ktorym dziata Emitent
Ryzyko spadku tempa wzrostu gospodarczego w Polsce

Przychody Eurofaktor S.A. sa realizowane w calo$ci na rynku krajowym, dlatego tez dzialalnos¢ Spotki
jest w duzej mierze uzalezniona od sytuacji makroekonomicznej Polski. Obecng sytuacje
makroekonomiczna Polski charakteryzuje spowolnienie wzrostu gospodarczego spowodowane gtéwnie
niekorzystng sytuacja panujaca na §wiatowym rynku finansowym.

Ryzyko zwigzane z regulacjami prawnymi

Wsréd zagrozen dla dziatalnosci Emitenta nalezy uwzgledni¢ zmieniajace si¢ przepisy prawa oraz rézne
jego interpretacje. Ewentualne zmiany przepiséw prawa w zakresie przepiséw podatkowych — a w
szczegblnosci w zakresie podatku VAT, przepisow prawa pracy iubezpieczen spolecznych, moga
zmierza¢ w kierunku powodujacym wystapienie negatywnych skutkdéw dla dziatalnosci Emitenta.

Ryzyko stop procentowych

W przypadku pozyskania przez Spétke srodkéw z rynku Spélce moze nie udaé si¢ w catosci przeniesé
wzrostu kosztow finansowania na przychody tj. na zawierane umowy finansujace klientéw gdyz w sytuacji
wzrastajacych stop procentowych zwigksza si¢ ryzyko koniecznosci obnizania uzyskiwanej marzy ponad
stopg bazowa.

W chwili obecnej Spétka nie pozyskuje srodkéw na finansowanie dzialalnosci z rynku finansowego, w
przypadku ich pozyskania ryzyko to bedzie mialo wplyw na przychody Spéiki ustalane sa w oparciu o
stawke WIBOR.

Ryzyko zwigzane z wysoka konkurencyjnos$cia branzy, w ktorej dziata Emitent

Gléwnymi konkurentami Emitenta w dzialalnosci polegajacej na §wiadczeniu ustug finansowych sa banki,
ktorych przewaga polega przede wszystkim na latwiejszym dostepie do tanich Zrédet finansowania oraz
duzej siect oddzialéw pozwalajacych na ulatwiony dostep do klienta.

Eurofaktor S.A. jako podmiot niebankowy wyspecjalizowany w §wiadczeniu ustug finansowych wyréznia
umiejetno$¢ dostosowania oferty do indywidualnych potrzeb klienta, szybko$¢ w podejmowaniu i realizacji
decyzji oraz brak sformalizowanych procedur ograniczajacych proces decyzyjnosci.

Ponadto, wykorzystujac posiadane dos§wiadczenie oraz potencjal Spoétka aktualnie dazy do poszerzenia
dzialalno$ci o nowy, rokujacy dobrymi perspektywami — obszar — zarzadzania wierzytelnosciami
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sekurytyzacyjnymi. Decyzja o rozszerzeniu dziatalnosci Spotki o dziatalnosé zwigzang z zarzadzaniem
sekurytyzowanymi wierzytelno$ciami funduszy sekurytyzacyjnych wynika z przeswiadczenia, iz jest to
rynek o duzych perspektywach i mozliwoséciach rozwoju budzacy coraz wigksze zainteresowanie instytucji
finansowych. Zaangazowanie dzialalnosci Spétki w ten obszar w ocenie Zarzadu winno przelozy¢ sie na
wzrost uzyskiwanych przez Spoétke przychodow.

14. Informacje na temat zasad sporzadzania sprawozdania finansowego za pélrocze
zakonczone 30 czerwca 2011r.

Srédroczne skrécone sprawozdanie finansowe Eurofaktor S.A. za okres 6 miesiecy zakoficzony dnia
30 czerwca 2011 roku zostalo sporzadzone wedlug zasad rachunkowosci opisanych w nocie nr 3 1 4
dodatkowych not objasniajacych §rédrocznego skrdconego sprawozdania finansowego sporzadzonego za

okres 6 miesi¢cy zakoniczonego 30 czerwca 2011r.

Podpisy Zarzadu Eurofaktor S.A. :

Prezes Zarzadu Artur Rawski

Wiceprezes Zarzadu Agata Kalinska

Mystowice, 24 sierpnia 2011r.
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