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1. Informacje ogdlne

1.1. Informacje podstawowe

Nazwa Euro-Tax.pl S.A.
Forma prawna: Spoétka Akcyjna
Siedziba: 60-750 Poznan, ul. Wyspianskiego 14/2
Telefon: +48 (61) 828 8102
Fax: +48 (61) 828 8122
Strona Internetowa: www.euro-tax-sa.pl
E-mail: ir@euro-tax.pl
REGON: 300855761
NIP: 972-117-92-58
Numer KRS: 0000311384
Adam Powiertowski — Prezes Zarzadu,
Zarzad:
Tomasz Jamrozy — Cztonek Zarzadu
. . 5 000 000 akgji serii A
Liczba akcji:

250 000 akcji serii B
1.2. Podstawowe obszary dziatalno$ci

Euro-Tax.pl SA jest spdétkg o charakterze holdingowym dziatajacg od potowy 2008 roku, ktdra
koncentruje sie na nadzorze i zarzagdzaniu Spoétkami Zaleznymi wchodzacymi w sktad Grupy
Kapitatowej Euro-Tax.pl.

Grupa Kapitatowa Euro-Tax.pl dziata na rynku zwigzanym z emigracjg zarobkowg Polakow.
Ustugi skierowane sg do ok. 3 miliondw osdb, ktére legalnie pracowaty w Wielkiej Brytanii,
Holandii, Irlandii, Niemczech, Norwegii, Belgii lub USA w ciggu ostatnich pieciu lat lub sg tam
zatrudnione obecnie.

Podstawowg dziatalnoscia Grupy Kapitatowej Euro-Tax.pl jest pozyskiwanie klientow i
podejmowanie w ich imieniu czynnosci przed zagranicznymi urzedami skarbowymi, majacych
na celu ztozenie wnioskdéw i procedowanie odzyskania nadptaconych zaliczek na podatek
dochodowy a takze od kwietnia 2011 oferowanie ustug w zakresie pomocy w uzyskiwaniu
zasitkéw z Niemiec, Holandii i Norwegii

Grupa Kapitatowa Euro-Tax.pl na poziomie operacyjnym generuje przychody ze Swiadczenia
ustugi zwrotu nadptaconego podatku dochodowego przez Polakéw pracujacych poza granicami
kraju.

Dodatkowo, spétki wchodzgce w sktad Grupy Kapitatowej zajmujg sie réwniez posrednictwem
finansowym przy realizacji czekdw skarbowych zwigzanych ze zwrotem podatku.
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1.3. Grupa Kapitatowa

Euro-Tax.pl S.A. jest jednostkg dominujgcg w stosunku do czterech Spétek Zaleznych, wraz z
ktédrymi tworzy on Grupe Kapitatowg Euro-Tax.pl. Spétkami zaleznymi sg nastepujgce
podmioty:

85%
Euro-Tax.pl S.A. J
100%
100% \
| 100% :
Calavados Investments i CUF Sp. zo.0. EuroCredit Sp. z 0.0. ‘
Sp.z 0.0. J : (B2B) (B2C)
: /

100%

Euro-tax.pl Sp. z 0.0. :

e Euro-Tax.pl Sp. z 0.0. — najwieksza w Polsce spdtka zajmujaca sie obstugg klientéw
zainteresowanych odzyskaniem i rozliczeniem nadptaconego podatku z tytutu pracy za
granicg. Swiadczy ustuge e-commerce: spétka koncentruje sie na pozyskiwaniu
klientow za posrednictwem Internetu oraz poprzez call center, dziata w kanale B2C;

Euro-tax.ro Servicii
Fiscale Emigranti SRL

(Rumunia)

e CUF Sp. z o.0. — spétka wyspecjalizowana w procedowaniu i obstudze zwrotéw
nadptaconego podatku za prace za granicy bezposrednio przed tamtejszymi urzedami
skarbowymi. Dziatalnos¢ CUF Sp. z o0.0. oparta jest o procedowanie zwrotéw
nadptaconego podatku przez klientéw zgtoszonych przez Euro-Tax.pl Sp.z 0.0. oraz
innych partneréw na terenie Polski. CUF Sp. z 0.0. dziata w kanale B2B;

e EuroCredit Sp. z 0.0. — spdétka celowa oferujgca ustugi posrednictwa finansowego i
inkasa czekéw. Oferta EuroCredit Sp. z .0.0. skierowana jest do podatnika samodzielnie
realizujgcego zwrot podatku lub za posrednictwem podmiotdw konkurencyjnych
wzgledem spétek Grupy Kapitatowej. EuroCredit Sp. z o.0. dziata w kanale B2C oraz
B2B.

e SC Euro-tax.ro Servicii Fiscale Emigranti SRL - Spé6tka Zalezna w Rumunii, ktdéra bedzie
koncentrowata sie na pozyskiwaniu i obstudze rumunskojezycznych klientéw
zainteresowanych zwrotem nadptaconych zaliczek na podatek za prace na terenie
wybranych krajéw Unii Europejskiej. Wejscie Emitenta na rynek rumunski jest
elementem realizacji strategii Grupy Kapitatowej Euro-Tax.pl zwigzanej z ekspansjg
ustug zwrotu podatku za prace za granicg skierowanych do obywateli krajéw Europy
Srodkowo Wschodniej (CEE). Spétka jest obecnie na etapie pozyskiwania klientéw.
Przychody pojawig sie w spotce w pierwszym kwartale 2012 roku.
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e (Calavados Investments Il Sp. z 0.0. (dawniej Euro-tax.pl Sp. z 0.0.) — spdtka pozostata
po whniesieniu aportu przez Euro-tax.pl Sp. z 0.0. do Calavados Investments Sp. z 0.0. i
zmianie nazwy Euro-tax.pl Sp. z 0.0. na Calavados Investments Il Sp. z 0.0. oraz
Calavados Investments Sp. z 0.0. na Euro-tax.pl Sp. z o0.0. Spdtka jest obecnie
wykorzystywana do dziatan w zakresie zwrotu podatku w punktach handlowych na
terenie catej Polski.

W dniu 2 listopada 2011 Sad Rejonowy zarejestrowat podwyzszenie kapitatu zaktadowego
spotki Calavados Investments Sp. z 0.0.. Kapitat zaktadowy Calavados Investments Sp. z o.0.
zostat podwyzszony o kwote 12.856.000,00 zf, odpowiadajgcg 257.120 nowym udziatom o
wartosci nominalnej 50,00 zt kazdy. Przed podwyzszeniem kapitat zaktadowy dzielit sie na 100
udziatbw o wartosci nominalnej 50,00 zt kazdy. Wszystkie nowe 257.120 udziaty w
podwyzszonym kapitale zaktadowym, stanowigce 99,9% udziatu objeta spdtka zalezna
Emitenta - Euro-tax.pl Sp. z o.0. i pokryta je aportem w postaci zorganizowanej czesci
przedsiebiorstwa, w sktad aportu wchodzit znak towarowy o wartosci 6 780 tys. zt.

Po wpisie rejestracji podwyzszenia, kapitat zaktadowy Calavados Investments sp. z o.o.
wynosi obecnie 12.861.000,00 zt i dzieli sie na 257.220 réwnych i niepodzielnych udziatéw o
wartosci nominalnej 50 zt kazdy udziat.

Sad Rejonowy zarejestrowat rowniez :

1) w dniu 2 listopada 2011 zmiane firmy spétki Euro-tax.pl Sp. z o.0. na Calavados
Investements Il Sp. z 0.0.

2) w dniu 2 listopada zmiane firmy spétki Calavados Investments Sp. z 0.0. Obecna firma to
Euro-tax.pl Sp. z 0.0.

Akcje spétki Euro-Tax.pl S.A. sg od dnia 28 stycznia 2010 roku notowane w alternatywnym
systemie obrotu na rynku NewConnect organizowanym przez Gietde Papieréw Wartosciowych
w Warszawie S.A.

1.4. Otoczenie rynkowe

Dynamiczny rozwéj Grupy Kapitatowej zwigzany jest z bardzo szybkim wzrostem liczby osdb,
ktdre zatrudnione sg poza granicami naszego kraju. Nasilenie okresowej emigracji zarobkowej
zwigzane jest z przystgpieniem Polski w 2004 roku do struktur Unii Europejskiej oraz
otwarciem rynkow pracy w wiekszosci krajach.

Po 2004 roku gtéwnym kierunkiem migracji staty sie kraje UE, w tym wielka Brytania i Irlandia,
ktore bezposrednio po poszerzeniu UE otworzyty swéj rynek pracy na pracownikdéw z nowych
krajéw. Najwiecej Polakéw (dane GUS za 2010 rok) mieszka obecnie w Wielkiej Brytanii - 560
tys.

Z raportu Gtéwnego Urzedu Statystycznego ,Informacja o rozmiarach i kierunkach emigracji z
Polski w latach 2004 — 2010” opublikowanego w pazdzierniku 2011 roku wynika, iz w koncu
2010 roku poza granicami Polski przebywato czasowo okoto 1 990 tys. mieszkancéw naszego
kraju, tj. o 230 tys. wiecej niz w 2009 roku (okoto 1 870 tys.), przy czym 1 690 tys. osdb
przebywato w Europie (okoto 1 635 tys. w 2009 roku). Zdecydowana wiekszos¢ — okoto 1 615
tys. — emigrantéw z Polski przebywata w krajach cztonkowskich UE, liczba ta zwiekszyta sie o 45
tys. w stosunku do 2009 roku. Sposrdd krajéw UE, oprdocz wspomnianej Wielkiej Brytanii,
najwiecej oséb przebywato w Niemczech (455 tys.), Irlandii (125 tys.) i Holandii (108 tys.).
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Nalezy zauwazy¢, iz w 2010 roku nastgpito odwrdcenie trendu spadkowego z lat 2007-2009
(zwieksza sie liczba emigrantéw), co moze oznacza¢ mniejszg liczbg powrotéw Polakéw z
migracji zarobkowej i moze mieé¢ wplyw na zmniejszenie zainteresowania ustug zwrotu
podatku na rynku.

Wedtug badan opinii pracownikdw ,Monitor Rynku Pracy”, zrealizowanego przez
Instytut Badawczy Randstadt w czwartym kwartale 2011 ponad potowa Polakéw (52%
badanych) jest sktonna pracowaé za granicy, ale tylko wtedy, gdy wigzatoby sie to z
wyzszym wynagrodzeniem. Wskaznik mobilnosci polskich pracownikéw osiggnat
najwyzszy poziom (109 pkt) wsrdd grupy 30 panstw.

Jednoczesnie nie sprawdzity sie prognozy dotyczgce boomu emigracyjnego do Niemiec.
Wedtug prognoz przedstawianych przez bytg Minister Pracy Jolante Fedak, do naszych
zachodnich sgsiadéw w ciggu czterech lat miato wyjechaé nawet 400 tysiecy polskich
pracownikéw. W ciggu czterech miesiecy do pracy wyjechato jednak tylko 22 tysigce
Polakdéw, co oznacza wedtug Tomasza Hanczarka, prezesa zarzagdu Work Service S.A.
zrealizowanie prognozy jedynie w potowie.
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Takbl 1. Emizracja z Pol:ki na pobyt czazowy w latach 2004-2010°

{stam w korcn roku)

Liczba emigrantéw w tys.
Eraj preebywania 5P
002" 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010
Orgglem TEG) L OO0 | 1450 1920 2270 2210|1870 1990
Europa 461 TTO|1i00| 1610|1922 1887|1635 1690
w fym:
Unia Europejska (27 krajow)” 451 TS0 L1TO| 1 &0 1 860 | 18I0 1S5TO 1512
w tym:
Ansthia 11 15 25 34 39 40 kH] 32
Belmia 14 13 21 28 31 33 34 45
Cypr . . . . 4 4 3 3
Diamia . . . . 17 19 1] 19
Fmlandia 0.3 0.4 0,7 3 4 4 3 3
Francja A | 30 44 449 55 56 47 55
Grecja 10 13 17 20 20 20 16 16
Hiszpamia 14 26 37 44 80 83 34 50
Irlandia 2 15 76| 1200 200 180) 140 125
Miderlandy 10 23 43 55 98| 108 34 108
Miemey 284 385| 430 430 490 450 415 455
Portugalia 0.3 0,5 06 1 1 1 1 1
Republika Czeska . . . . 3 10 9 7
Szwecja 11 17 25 27 14 31 37
Wielka Brytama 24 150 340( S580| 690| 650( 555 560
Wilechy 39 59 70 &5 87 28 35 92
Eraje spoza Unii Europejszldej 10 0 30 61 62 67 65 75
W tym:
Norwegia . . . . 16 38 45 46

a Dane dotyczq Nezhy osdb proelywaigoych za granicg coasowe: dia lat 2002-2008 — powyzgf 2 miesigey, dia
Tar 2007-2010 — powyzey 3 miesigoy.

b Po rozizacowanin Hezhy emiprantdw o meeustalommm krgin crasowego pobniu Nezha emigranidw
proefywaigoych w krgiach Europy wymesi 547 tys., w Ergiach UE — 535 ys.

c Do 2006 r. 25 krajdw.

Zrédto: ,Informacja o rozmiarach i kierunkach emigracji z Polski w latach 2004 — 2010”
Notatka informacyjna Gtéwnego Urzedu Statystycznego — pazdziernik 2011

Okoto 50% klientéw Grupy Kapitatowej Euro-Tax.pl stanowig osoby bedace legalnie
zatrudnione w Wielkiej Brytanii oraz Irlandii, co zbiezne jest ze kierunkami polskiej emigracji
zarobkowej. Z danych Euro-Tax.pl wynika, ze najwiekszg grupe emigrujgcych zarobkowo
stanowity osoby mtode — 46% to osoby ponizej 25 roku zycia, 40% w wieku pomiedzy 25 a 35
lat.

Osobom legalnie zatrudnionym poza granicami kraju przystuguje mozliwosé ubiegania sie o
zwrot nadptaconego podatku. Procedura odzyskiwania podatku trwa S$rednio kilka miesiecy i
uzalezniona jest od poprawnosci skompletowanych dokumentdow, szybkosci dziatania
zagranicznego urzedu skarbowego oraz czasu realizacji czeku bankowego, w postaci ktorego
przesytany jest zwrot podatku (np. z urzedu skarbowego Wielkiej Brytanii).

Nadptaty podatku zwigzane sg z prawodawstwem poszczegdlnych krajéow i wynikajg z faktu, ze
pracodawcy zobowigzani sg odprowadzac¢ od kazdego wynagrodzenia zaliczki na podatek w
wysokosci od 10% do 20% wartosci wynagrodzenia. W przypadku, gdy w danym roku
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podatkowym otrzymane wynagrodzenie nie przekroczyto kwoty wolnej od podatku, wéwczas
catosé nadptaconej zaliczki na podatek dochodowy przystuguje pracownikowi do zwrotu.

OKRES, ZA JAKI MOZNA UBIEGAC SIE O ZWROT NADPLACONEGO PODATKU DOCHODOWEGO NA PRZYKtADZIE
WYBRANYCH KRAJOW

Procedura zwrotu Sredni zwrot

Okresrozliczenia Dodatkowe ustugi
podatku podatku

. . L. inkasa czekow skarbowych, zasitki na dzieci,
W ielka Brytania 5 lat wstecz 4 - 6 miesiecy 500 GBP ) : .
roziczenie samozatrudnienia
_ o inkasa czekéw skarbowych, zwrot sktadek
Irlandia 3 lata wstecz 4 - 9 miesiecy 400 EUR . . .
emerytalnych, roziczenie samozatrudnienia
_ o zasitki rodzinne, zdrowotne,rozZgkowe, roziczenie
Holandia 5 lat wstecz 2 - 6 miesiecy 750 EUR o
samozatrudnienia
Niemcy 2 lata wstecz 4 - 6 miesiecy 1000 EUR zasitki na dzeci, roziczenie samozatrudnienia
L inkasa czekow skarbowych, zwrot sktadek
USA 3 lata wstecz 2 - 4 miesiecy 500 UD . , .
ubezpieczen socialnych
Austria 4 lata wstecz 4 - 6 miesiecy 750 EUR w trakcie opracowania
Belgia 3 lata wstecz 12 miesiecy 700 EUR brak

W oparciu o dane GUS oraz dane pozyskane przez Euro-Tax.pl S.A. w pazdzierniku 2009 r. wielkos$¢
catego rynku zwrotu nadptaconego podatku w przypadku wymienionych pieciu krajow (Holandia,
Irlandia, Niemcy, USA oraz Wielka Brytania) szacowano na okoto 5,5 mld PLN.

1.5. Strategia Euro-Tax.pl S.A.
Misja
,Tworzymy warto$¢ dla akcjonariuszy. Skutecznie i szybko odzyskujemy pienigdze z

podatkow za prace za granicg dla naszych klientow. Stawiamy na bliskosc i jako$¢ obstugi
klienta, zaufanie, wysokie kompetencje, terminowosc i innowacyjnos¢ w dziataniu.”

Wizja

,Zosta€¢ najwiekszym podmiotem realizujagcym zwrot podatku dla oséb emigrujacych z
krajéow Europy Srodkowo-Wschodniej oraz uzyska¢ pozycje lidera na rynku europejskim pod
wzgledem liczby obstugiwanych klientéw.”

Tworzenie wartosci

Nadrzednym celem Euro-Tax.pl S.A. jest maksymalizacja wartosci Grupy Kapitatowej. Strategia
rozwoju zaktada osiggniecie zagregowanego zysku netto w latach 2008-2012 przekraczajacym
poziom 15 min PLN. Wzrostowi wartosci Euro-Tax.pl S.A. i Grupy Kapitatowej sprzyja¢ bedzie
maksymalizacja marzy na zrealizowanym zleceniu oraz utrzymanie efektywnej struktury
kosztédw operacyjnych. Euro-Tax.pl zamierza przeznaczac czeSciowo nadwyzki zysku netto na
wyptate dywidendy do akcjonariuszy.

Docelowy rynek

Grupa Kapitatowa zamierza koncentrowac swoje dziatania operacyjne na najwiekszych dla
Polakdw rynkach pracy w Europie, w miare rozwoju przewidywane jest rozszerzenie
dziatalnosci o klientéw pochodzacych z innych krajéw Europy Srodkowo-Wschodniej.
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Relacje z klientami, jakos¢ ustug

Jednoczesnie Grupa Kapitatowa Euro-Tax.pl, majac na wzgledzie zadowolenie i satysfakcje
klientéw, rozwijata bedzie proces poprawy jakosci obstugi ustugobiorcow. Kluczowym
elementem, stanowigcym przewage nad konkurencjg w perspektywie proceséw wewnetrznych
(terminowos¢ obstugi, sprawnos¢ zarzadzania, centralizacja) jest wykorzystywana technologia
informatyczna.

Polityka personalna

W ramach polityki personalnej Grupa Kapitatowa Euro-Tax.pl zapewnia rozwdj zasobdw
ludzkich, szczegdlnie menadzerdéw sredniego szczebla, ktdrzy z punktu widzenia core businessu
sg kluczowym elementem, majacym wptyw na realizacje nadrzednych celdw przedsiebiorstwa.

Nowe ustugi

Obok dziatalnosci podstawowej (zwrot podatku, inkaso czekéw) Euro-Tax.pl SA zamierza
koncentrowaé sie na wprowadzaniu nowych produktéw przygotowanych specjalnie dla
Polakdéw pracujacych za granicg (np. EuroCredit.pl — ustugi finansowe sprofilowane dla polskiej
emigracji zarobkowej) a takze np. pomoc w uzyskaniu rdinego rodzaju zasitkdw (np.
macierzynskie, na  dzieci) dla  Polakéw  pracujgcych w  Wielkiej  Brytanii.

1.6. SWOT

= Lider rynku, silna marka konsumencka = Edukacjarynku

= Wyniki, rentownos¢ = Nowe rynki pracy w UE (Niemcy od 2012)

= E-commerce ustug B2C = Komplementarne ustugi(zwrot
kredytowany)

= Wiasne kompetencje zwrotu podatkéw
= Ekspozycjanarynkach pracy klientéw

= Systeminformatyczny
(Wielkiej Brytania, Irlandia, Holandia)

= Doswiadczonyizmotywowany zespot
= Ekspansjanainne rynki CEE.

zarzadzajacy.
= Sezonowo$¢biznesu = Konkurencjaglobalna oraz lokalna
= Przychodyuzaleznionez kursem walut = Wejscie Polski oraz Wielkiej Brytaniido
= Niekomercyjny charakter wspotpracy z strefy EURO
zagranicznymi urzedami skarbowymi = Istotne zmniejszenie tymczasowej migracji
= Nieobecnoséw Angliii Irlandii zarobkowej

= [stotne zmiana przepiséw podatkowych

= Etapksztattowania docelowejorganizacji
(PIT)w EU

(zarzadzanie wzrostem)

*Niemcy od 2012 roku w zwiagzku z faktem, iz pierwsze rozliczenia podatkowe zwigzane otwarciem rynku pracy w roku 2011 pojawia sie
w roku 2012.
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1.7. Organy jednostki dominujacej

W sktad Zarzadu Euro-Tax.pl S.A. na dzier 31.12.2011 r. wchodzili:
e Adam Karol Powiertowski — Prezes Zarzadu
e Andrzej Jasieniecki- Wiceprezes Zarzadu

W sktad Zarzadu Euro-Tax.pl S.A. na dzier 14.02.2012 r. wchodzg:
e Adam Karol Powiertowski — Prezes Zarzadu
e Tomasz Jamrozy — Cztonek Zarzadu

Dnia 8 lutego 2012 roku ze sktadu Zarzadu przyjeta zostata przez Rade Nadzorczg rezygnacja pana
Andrzeja Jasienieckiego z petnienia funkcji Cztonka Zarzadu. Do sktadu Zarzadu zostat powotany na
jego miejsce w tym samym dniu Pan Tomasz Jamrozy, obecnie Prezes Zarzadu Euro-tax.pl Sp. z 0.0. i
Calavados Investments Il Sp .z 0.0.

Zmiana w zarzadzie spétki dominujgce w grupie kapitatowej jest pochodng realizacji strategii
przekazywanie obowigzkéw zarzadczych od Zatozycieli Spétki na rzecz menedzerdw z grona zespotu
zarzgdzajgcego Grupy Kapitatowej Euro-Tax.pl SA.

W skfad Rady Nadzorczej Euro-Tax.pl S.A. na dzien 14.02.2012 wchodza:
e Anna Romejko Borkowska — Przewodniczgcy Rady Nadzorczej
e Piotr Krupa — Cztonek Rady Nadzorczej
e |reneusz Rymaszewski - Cztonek Rady Nadzorczej
e Tomasz Czuczos — Cztonek Rady Nadzorczej
e Maciej Kowalczyk — Cztonek Rady Nadzorczej

1.8. Kapitat Spotki i obecna struktura akcjonariatu

Kapitat zaktadowy Euro-Tax.pl S.A. wynosi 525 000 PLN (piecset tysiecy ztotych) i dzieli sie na
5000 000 (pie¢ milionow) akcji zwyktych nieuprzywilejowanych na okaziciela serii ,,A” o
wartosci nominalnej 0,10 PLN (10 groszy) kazda i 250 000 (dwiesScie piecdziesiagt tysiecy) akcji
zwyktych nieuprzywilejowanych na okaziciela serii ,B” o wartosci nominalnej 0,10 PLN (10
groszy).

Struktura akcjonariatu (stan na dzien 14.02.2012r.)

AKCIONARIUSZ Liczba akgji Liczba gtosow Udziat w Udziat w
ogolnej ogolnej liczbie

liczbie akgji glosow
Rorison Investment Limited 2 056 787 2 056 787 39,2% 39,2%
Meltham Holdings Limited 648 213 648 213 12,3% 12,3%
Bigrista Holdings Limited 419 500 419 500 8,0% 8,0%
EVF | Investments S.A.R.L. 1250 500 1250 500 23,8% 23,8%
Arka BZ WBK S$rodkowej i Wschodneij Europy FIZ 250 001 250 001 4,8% 4,8%
Program opcji menedzerskich 2011-2013 (BM Alior Bank SA) 250 000 250 000 4,8% 4,8%
Zespot zarzadzajacy 80 000 80 000 1,5% 1,5%
Pozostali akcjonariusze (NewConnect) 294 999 294 999 5,6% 5,6%
RAZEM 5250 000 5250 000 100,0% 100,0%
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2. Wybrane dane finansowe za okres 01-10-2011 — 31-12-2011 oraz
dane poréwnawcze

2.1. Wybrane skonsolidowane dane finansowe za okres 01-10-2011 — 31-12-2011 oraz
dane poréwnawcze

SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
WYBRANE DANE

IV kwartat 2010 r. za

IV kwartat 2011 r. za okres okres od 01.10.2010

od 01.10.2011 do 31.12.2011

(tys. PLNitys. EUR) do 31.12.2010
Przychody netto ze sprzedazy 1639 371 1948 491
Zysk (strata) ze sprzedazy 1535 347 1747 440
Zysk (strata) z dziatalno$ci operacyjnej 174 39 295 74
Amortyzacja 88 20 133 34
Zysk (strata) brutto 252 57 407 103
Zysk (strata) netto 206 a7 418 105
Przypadajgcy na:

- udziatowcow jednostki dominujgce;j 221 50 418 105
- udziaty mniejszosci -15 -3 0 0
Aktywa razem 8 752 1982 6 583 1662
Naleznosci dtugoterminowe 12 3 10 3
Naleznosci krétkoterminowe 579 131 216 55
Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne 7 559 1711 5742 1450
Kapitat (fundusz) wiasny 4 858 1100 3298 833
Kapitat podstawowy 525 119 500 126
Kapitat wtasny przypadajgcy na udziatowcow jednostki

dorfwinujacej Yy preypacaaey J 4891 1107 3298 833
Kapitat wtasny przypadajacy na udziatowcow mniejszosciowych -24 -5 0 0
Zobowigzania dtugoterminowe 34 8 27 7
Zobowigzania krétkoterminowe 3858 874 3257 822
Liczba akcji (w szt.) 5250 000 5 000 000

Zysk (strata) netto na akcje (PLN / EUR 0,04 0,01 0,08 0,02
Wartosc¢ ksiegowa na akcje (PLN / EUR) 0,93 0,21 0,66 0,17

Kurs $redni NBP na 31.12.2011/31.12.2010 44168 3.9603

Srednia arytm. kurséw NBP za okres 44213 3,0687

Dane bilansowe sg przeliczane wg kurs sredniego na ostatni dzien bilansowy, a dane rachunku zyskéw i strat wg
Sredniej arytmetycznej kurséw NBP w danym okresie

Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne sktadajg sie réwniez ze $rodkéw pienieznych naleznych klientom i
partnerom wyptacanych w kolejnych tygodniach. Na dzien 31.12.2011 r. zobowigzania biezgce wobec klientow i
partneréw wynosity 2 415 tys. PLN, co wynika z faktu, iz spétka CUF Sp. z 0.0. otrzymuje zwroty podatkow dla
klientéow w formie przelewdéw na wtasne konto badZ czekdw skarbowych, ktdre nastepnie s przez nig
realizowane i (po potrgceniu prowizji) przelewane na konta klientéw.
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2.2. Wybrane skonsolidowane dane finansowe za okres 01-01-2011 — 31-12-2011 oraz
dane poréwnawcze (wyniki kwartalne przedstawione narastajgco)

SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE 4 kwartaty 2011 r. za okres 4 kwartaty 2010 r. za
WYBRANE DANE od 01.01.2011 do okres od 01.01.2010 do
(tys. PLN itys. EUR) 31.12.2011 31.12.2010

w tys. w tys. w tys. w tys.

PLN EUR PLN EUR

Przychody netto ze sprzedazy 9507 2308 84112 2709
Zysk (strata) ze sprzedazy 9 000 2185 9987 2494
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 4078 990 3821 954
Amortyzacja 263 64 341 85
Zysk (strata) brutto 4 472 1086 3930 981
Zysk (strata) netto 3664 890 3075 768
Przypadajgcy na:
- udziatowcow jednostki dominujace;j 3697 898 3075 768
- udziaty mniejszosci -24 -6 0 0
Aktywa razem 8 752 1984 6 583 1662
Naleznosci dtugoterminowe 12 3 10 3
Naleznosci krotkoterminowe 579 131 216 55
Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne 7 559 1714 5742 1450
Kapitat (fundusz) wiasny 4 858 1101 3298 833
Kapitat podstawowy 525 119 500 126
Kapitat wtasny przypadajgcy na udziatowcow jednostki dominujgcej 4 891 1109 3298 833
Kapitat wtasny przypadajgcy na udziatowcow mniejszosciowych -24 -5 0 0
Zobowigzania dtugoterminowe 34 8 27 7
Zobowigzania krétkoterminowe 3858 875 3257 822
Liczba akcji (w szt.) 5250 000 5 000 000
Zysk (strata) netto na akcje (PLN / EUR 0,70 0,17 0,65 0,16
Wartosc¢ ksiegowa na akcje (PLN / EUR) 0,93 0,21 0,66 0,17
Kurs $redni NBP na 31.12.2011/31.12.2010 4,4112 3,9603
Srednia arytm. kurséw NBP za okres 4,1190 4,0044

Dane bilansowe s3 przeliczane wg kurs sredniego na ostatni dzien bilansowy, a dane rachunku zyskéw i strat wg
sredniej arytmetycznej kurséw NBP w danym okresie

Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne sktadaja sie rowniez ze $rodkéw pienieznych naleznych klientom i
partnerom wyptacanych w kolejnych tygodniach. Na dziert 31.12.2011 r. zobowigzania biezgce wobec klientow i
partneréw wynosity 2 415 tys. PLN, co wynika z faktu, iz spétka CUF Sp. z 0.0. otrzymuje zwroty podatkow dla
klientéow w formie przelewdw na wtasne konto badz czekdw skarbowych, ktére nastepnie s przez nig
realizowane i (po potrgceniu prowizji) przelewane na konta klientéw
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3. Komentarz Zarzgdu na temat czynnikow i zdarzen, ktdre miaty
wptyw na osiggniete wyniki finansowe

3.1. Czynniki i zdarzenia majace wptyw na przychody

Realizacja zwrotu podatku.

Dominujace zrédto przychodow stanowity wptywy ze $wiadczenia ustugi zwrotu nadptaconego
podatku dochodowego osobom, ktdre podejmowaty legalne zatrudnienie w wybranych krajach
Europy Zachodniej . Przychody te generowane sg jako prowizja od zrealizowanych zwrotéw. W
tym zakresie Grupa Kapitatowa jest uzalezniona od procedur stosowanych w zagranicznych
urzedach skarbowych.

WYBRANE SKONSOLIDOWANE DANE KWARTALNE W TYS .PLN IV KW. 2011 IV KW. 2010
Przychody netto ze sprzedazy 1639 1948
Zysk (strata) netto 206 418

W czwartym kwartale 2011 roku zostato zrealizowane ok. 8 min PLN zwrotéw dla ponad 3,3
tys. klientow (64% na Wielka Brytanie, 22% na Holandie, pozostate 14% tgcznie na Niemcy,
Irlandie, Norwegie i USA). W czwartym kwartale 2011 r. Grupa Kapitatowa zanotowata
przychody nizsze o niespetna 16% w porédwnywaniu do analogicznego okresu roku
wczesniejszego, co jest zwigzane z faktem, iz Grupa Kapitalowa w trzecim kwartale 2011
zrealizowata o 860 umdéw mniej niz w analogicznym okresie 2011 roku. Spadek przychodéw byt
spowodowany w gtéwnej mierze przez nowa procedure techniczng zwrotu podatku
wprowadzong w urzedzie holenderskim, wymagajgcg dodatkowego potwierdzenia numeru
rachunku bankowego przez klientéw, pomimo przedstawionego w urzedzie petnomocnictwa.
Procedura przyczynia sie do wstrzymania wykonania przelewu do czasu odestania przez
klientéw formularza z potwierdzeniem numeru konta, co wydtuzyto proces zwrotéw podatku
na konta klientéw z Holandii. Wszystkie sprawy zwigzane ze zwrotem podatku z Holandii,
ktore otrzymaty decyzje o zwrocie w czwartym kwartale 2011 zgodnie z nowymi procedurami
holenderskiego urzedu skarbowego a nie zostaty zrealizowane z wyzej opisanych powoddéw
technicznych, przedtuzyty sie na | kwartat 2012 roku.

Dominujacy udziat w strukturze zrealizowanych zwrotéw podatkéw dla klientéw (blisko 80%)
stanowig klienci pozyskiwani bezposrednio w kanale B2C poprzez wtasng marke Euro-Tax.pl.

Zysk netto byt nizszy o 50% w czwartym kw. 2011 r. w analogicznego okresu 2010 r., na co
wptyw miaty zdarzenia opisane powyzej dot. rynku holenderskiego.

Sezonowos¢.

Istotnym elementem majgcym wptyw na wyniki finansowe Grupy Kapitatowej jest sezonowos¢
w pozyskiwaniu klientéw i realizowaniu zwrotdéw, ktéra oddziatuje na zmiennos$¢ przychodéw
ze sprzedazy w kolejnych kwartatach roku obrotowego. Najwiekszg liczbe klientow Spdtka
pozyskuje w pierwszej potowie roku. Najwyzsze przychody osiggane sg przez Grupe Kapitatowg
w drugim i trzecim kwartale roku kalendarzowego, co znajduje poparcie w historycznie
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osigganych wiekszych wolumenach zwrotdéw.

Aby zmniejszy¢ wptyw sezonowosci Grupa Kapitatowa koncentruje sie w skracaniu sredniego
okresu zwrotu podatku dla klienta. Wdrozony w 2009 roku zintegrowany system informatyczny
WORKNET przyczynit sie w sposdb znaczacy do skrdcenia Sredniego czasu uzyskania decyzji o
zwrocie podatku dla klientéw, dzieki szybszej obrdbce i wysytce dokumentéw do urzedow.

Kurs walutowy.

Z tytutu realizowanej dziatalnosci Grupa Kapitatowa narazona jest na ryzyko zmiennosci kurséw
walutowych, w szczegélnosci GBP i EUR. Umacnianie sie polskiego ztotego, w ktérej to walucie
realizowane sg zwroty nadptaconego podatku, przektadac sie moze na poziomy przychodéw i
zyskdéw generowane z poszczegdlnych rozliczen.

Okoto 45-50% zwrotow podatku dla klientéw Grupy Kapitatowej jest realizowane z Wielkiej
Brytanii i nominowana w GBP (funt szterling).

Kurs sredni GBP - Znalezgiono 62 notowan

54284 |

537143

52002

5.0859

48718

48577 | { { {
20711-10-03 2071-10-31 2011-11-30 2011-12-30
zrédto:www.mybank.pl
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Kurs sredni EUR - Znaleziono 62 notowan

45642

45057
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4 38EB

4.3301

42716 |, { { {
20711-10-03 2071-10-31 2011-11-30 2011-12-30
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Relatywne ostabienie sie ztotego w relacji do walut obcych w czwartym kwartale 2011 r.
przyczynito sie do zwiekszenia Sredniej prowizji realizowanej na jednym kliencie w poréwnaniu
do trzeciego kwartatu 2011 roku.

W zakresie zabezpieczenia i minimalizacji skutkdw wahan kursu walutowego Spdtka stosuje
polityke zabezpieczenn zaktadajacg czesciowe zabezpieczenie w formie kontraktéow
terminowych dla prowizji od srodkéw bedacych w procesie postepowania w urzedach
skarbowych. Zabezpieczany jest kurs ztotego w stosunku do przyjetego budzetu. Ekspozycja w
kontraktach terminowych jest zawsze skorelowana z rzeczywistg prowizjg. W ramach realizacji
polityki zabezpieczeh walutowych Spétka Zalezna Emitenta CUF Sp. z o.0., w ktorej sa
akumulowane zwroty podatkéw (spdétka CUF Sp. z o.0. kontroluje przeptyw gotéwki z tyt.
zwrotu podatkow), wspétpracuje z Domem Maklerskim AFS Sp. z o.0. (wiodacg firmg
doradztwa finansowego specjalizujgca sie gtownie w kwestiach zarzadzania ryzykiem
finansowym.)

Na dzien 31.12.2011 r. Grupa Kapitatowa posiadata na okres do konca roku zabezpieczenia
wolumenu prowizji w nastepujacej wysokosci:

— 575 tys. GBP po $rednim kursie PLN/GBP 4,8934

— 575 tys. EUR po $rednim kursie PLN/EUR 4,2526

Na dzien publikacji raportu Grupa Kapitatowa posiada na okres do 30.09.2012 zabezpieczenia
wolumenu prowizji w nastepujacej wysokosci:

— 515 tys. GBP po $rednim kursie PLN/GBP 4,8928

— 525 tys. EUR po $rednim kursie PLN/EUR 4,2565

W czwartym kwartale 2011 Grupa Kapitatowa osiggneta strate z tytutu realizacji kontraktow
terminowych w wysokosci 42 tys. PLN. W catym roku 2011 spdtka odnotowata zysk z tytutu
realizacji kontraktow terminowych w kwocie 180 tys. ztotych.
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3.2. Czynniki i zdarzenia majace wptyw na koszty

Koszty pozyskania klientow.

Ze wzgledu na skale prowadzonej dziatalnosci najwiekszy wptyw na koszty maja dziatania
zwigzane z pozyskiwaniem klientéw. Pozycja kosztow wtasnych sprzedazy (koszty pozyskania
klientéw) obejmuje wszelkie naktady zwigzane z prowadzonymi kampaniami marketingowymi.

Koszty pozyskiwania klientdw ponoszone w okresie podpisywania umoéw z klientami nie s3
skorelowane z biezgcymi przychodami, tzn. koszt pozyskania klienta jest ponoszony wczesniej
niz przychody realizowane z obstugi danego klienta i pozyskania dla niego zwrotu
nadptaconego podatku. Dlatego tez w Grupie Kapitatowej wystepuje niewspétmiernosc
kosztéw pozyskania klienta (ponoszone w pierwszej potowie 2011 roku) z przychodami jakie
generowane sg w efekcie jego obstugi (ponoszone w drugiej potowie 2011 roku oraz
przewidywane na pierwszg potowe roku 2012),.

W czwartym kwartale 2011 roku Grupa Kapitalowa pozyskata ponad 3 tys. nowych klientéw.
Na dzien 31 grudnia 2011 roku w trakcie procedowania w zagranicznych urzedach skarbowych
byto ponad 9,2 tys. klientéw (zwrotow). W czwartym kwartale 2011 roku Spétka odnotowata
ok. 37% nizszg liczbe pozyskanych klientéw w stosunku do 4 kw. 2010 roku, co byto zwigzane
przede wszystkim ze spadkiem nowych uméw z Wielkiej Brytanii i Irlandii. Mniejszy wolumen z
tych krajéw jest zwigzany przede wszystkim z mniejszg liczbg powrotéow obywateli Polski z tych
krajow. Dodatkowg przyczyng majgcy istotny wptyw na mozliwosci pozyskania nowych
klientéw byt obserwowany juz w trzecim kwartale 2011 roku istotny wzrost konkurencyjnosci
w mediach internetowych, powodujgcy mniejsze mozliwosci Spotki w obszarze plasowania
kampanii internetowych w ramach modelu CPA (cost per action - ,,za osiggniety efekt”).

Zatrudnienie.

Jedng z gtéwnych pozycji kosztéow dziatalnosci Grupy Kapitatowej Euro-Tax.pl sg koszty
ogoblnego zarzadu, w ktérych najwiekszy udziat majg koszty wynagrodzen pracownikoéw i
administracji wewnetrznej. Wielkos¢ zatrudnienia jest skorelowana z sezonowoscig, tzn. w
pierwszej potowie roku wiecej zasobdw jest zaangazowanych w proces pozyskiwania klientéw
(gtéwnie koszty call center), natomiast w drugiej potowie roku zwieksza sie zatrudnienie o
obszarach obstugi posprzedazowej oraz procesowania zwrotow z urzedami skarbowymi. W
okresie letnim Grupa Kapitatowa optymalizuje zatrudnienie w dziatach sprzedazy,
dostosowujac sie do dziatan poza sezonem.

Finansowanie

Na dzien 31.12.2011 Grupa Kapitatowa posiadata dwie linie kredytowe w rachunkach
biezacych:

— Euro-Tax.pl Sp. z o.0.: limit debetowy w Banku BPH S.A. w kwocie 150 tys. PLN
obowigzujgcy w okresie od 17 marca 2011 r. do 12 marca 2012 r.

— CUF Sp. z 0.0.: limit debetowy w kwocie 100 tys. PLN obowigzujacy w okresie od 29
pazdziernika 2010 do 18 pazdziernika 2012.
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Linie kredytowe sg zabezpieczajgcym zZrédtem finansowania wydatkéw zwigzanych z realizacjg
podstawowej dziatalnosci operacyjnej Euro-Tax.pl Sp. z 0.0. i CUF Sp. z 0.0.
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4. Informacje Zarzadu lub osoby zarzadzajacej emitenta na temat
aktywnosci, jaka w okresie objetym raportem Emitent
podejmowat w obszarze rozwoju prowadzonej dziatalnosci, w
szczegolnosci poprzez dziatania nastawione na wprowadzenie
rozwigzan innowacyjnych w przedsiebiorstwie

Grupa Kapitatowa Euro-Tax.pl od 2008 r. kontynuuje realizacje programu inwestycji, ktéry ma
na celu usprawnienie procesdéw niezbednych do realizacji e-ustugi zwrotu podatku oraz
przygotowanie organizacji do realizacji dynamicznego wzrostu biznesu w latach 2011-2012.

Inwestycje byty zwigzane z realizacjg takich zamierzen jak:
— zwiekszenie naktaddw na marketing internetowy,
— pozyskanie wykwalifikowanych pracownikéw,
— dziatania majace na celu zdywersyfikowanie zrédet pozyskiwania klientéw,
— uruchomienie projektu pozyskiwania klientéw w modelu agencyjnym na zasadach
multi-level marketing:
— usprawnienie wewnetrznych systeméw informatycznych,
— zmiana organizacji i procesow.
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Oswiadczenie Zarzadu Euro-Tax.pl S.A.
Poznan, 14 luty 2012.

Zarzad Euro-Tax.pl S.A. oswiadcza, ze prezentowane kwartalne informacje finansowe
sporzadzone zostaly zgodnie z obowigzujagcymi Grupe Kapitatowg Euro-Tax.pl zasadami
rachunkowosci. Odzwierciedlajg one w sposdb prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majatkowa
i finansowg Emitenta i Grupy Kapitatowej Euro-Tax.pl oraz jej wynik finansowy.

Euro-Tax.pl S.A. bezposrednio nie prowadzi dziatalno$ci operacyjnej i koncentruje sie na
zarzadzaniu Grupg Kapitatowa, w ktérej stanowi spétke dominujacy, dlatego tez w niniejszym
Raporcie zaprezentowano wytgcznie dane skonsolidowane. Kwartalne skonsolidowane
informacje finansowe zawierajg prawdziwy obraz rozwoju i sytuacji Grupy Kapitatowe;j.

Wszystkie dane (jezeli nie zostanie wskazane inaczej) obejmujg okres od pazdziernika do
grudnia 2011 r., zas poréwnania méwig o dynamice w stosunku do analogicznego okresu roku
poprzedniego.

Prezentowane dane kwartalne za czwarty kwartat roku 2010 i 2011 nie podlegaty badaniu ani
przeglagdowi przez biegtego rewidenta.

Prezentowane informacje za 2011 rok mogg zawierac btedy wynikajgce z zastosowania korekt
konsolidacyjnych i korekt zwigzanych z przeksztatceniem danych zgodnie z MSR, a ostateczne
zweryfikowane dane za 2011 rok beda zaprezentowane i opublikowane w raporcie rocznym po
zbadaniu i zatwierdzeniu przez biegtych rewidentow.

Niniejszy raport kwartalny zostat przygotowany zgodnie Zatgcznikiem Nr 3 do Regulaminu
Alternatywnego Systemu Obrotu ,Informacje biezgce i okresowe przekazywane w
alternatywnym systemie obrotu na rynku NewConnect”,.

Adam Powiertowski — Prezes Zarzadu

Tomasz Jamrozy — Cztonek Zarzadu
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Relacje inwestorskie:

Andrzej Jasieniecki Krzysztof Kuznik
Dyrektor Finansowy

tel. 605 899 099 tel. 506 141 951
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