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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: L .
Andrzej Jasieniecki — Wiceprezes Zarzadu
Liczba akcji: 5 000 000 akcji serii A

1.2. Podstawowe obszary dziatalnosci

Euro-Tax.pl SA jest spdétkg o charakterze holdingowym dziatajacg od potowy 2008 roku, ktdra
koncentruje sie na nadzorze i zarzadzaniu Spétkami 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 wnioskédw 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 Polakdéw pracujgcych poza granicami
kraju.

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

Euro-Tax.pl S.A. jest jednostkg dominujgcg w stosunku do trzech spoétek zaleznych, wraz z
ktéorymi tworzy on Grupe Kapitatowg Euro-Tax.pl. Spétkami zaleznymi sg nastepujace

podmioty:
Euro-Tax.plS.A. ‘

100%

100% \
100% ‘
Euro-Tax.plSp.z0.0. CUF Sp.zo0.0. EuroCredit Sp. z 0.0.
(B2C} ! (B2B) (B2C)
7 7

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

e CUF Sp. z o.0. — spdétka wyspecjalizowana w procedowaniu i obstudze zwrotdéw
nadptaconego podatku za prace za granicg bezposrednio przed tamtejszymi urzedami
skarbowymi. Dziatalnos¢ CUF Sp. z o.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 podmiotéw konkurencyjnych
wzgledem spoétek Grupy Kapitatowej. EuroCredit Sp. z o.0. dziata w kanale B2C oraz
B2B.

Podmiot dominujgcy jest spotka publiczng. Akcje spotki Euro-tax.pl S.A. 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 rozwdj Grupy Kapitatowej zwigzany jest z bardzo szybkim wzrostem liczby osdb,
ktore 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,
ktdre bezposrednio po poszerzeniu UE otworzyty swdj rynek pracy na pracownikéw z nowych
krajéw. Najwiecej Polakéw ( dane GUS za 2009 rok) mieszka obecnie w Wielkiej Brytanii - 550
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tys. Polacy sg tam drugg, po Hindusach, spotecznoscig cudzoziemcéw. Blisko 20 proc. z nich
mieszka w Londynie.

Z raportu Gtéwnego Urzedu Statystycznego z 24 wrzesnia 2010 roku wynika, iz w koricu 2009
roku poza granicami Polski przebywato czasowo okoto 1 870 tys. mieszkaricow naszego kraju,
tj. 0 340 tys. mniej niz w 2008 roku (okoto 2210 tys.), przy czym 1635 tys. oséb przebywato w
Europie (okoto 1887 tys. w 2008 roku). Zdecydowana wiekszos¢ — okoto 1570 tys. —
emigrantéw z Polski przebywata w krajach cztonkowskich UE, liczba ta zmniejszyta sie o 250
tys. w stosunku do 2008 roku. Sposrdd krajéw UE, nadal najwiecej osob przebywato w Wielkiej
Brytanii (555 tys.), Niemczech (415 tys.), Irlandii (140 tys.) oraz we Wioszech, Niderlandach i
Hiszpanii (po okoto 85 tys.).

Nalezy podkresli¢, ze mimo zaobserwowanego spadku, liczba polskich emigrantéw w krajach
UE w 2009 r. byta znacznie wieksza niz w poczgtkowym okresie naszego cztonkostwa w UE.

Tabl. 1. Emigracja z Poldd na pobyt czasowy w latach 2004- 2009°

(sfanw koveu rolny
Liczba emigrantdw w tys.
Kraj przebywrania NSP
» | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 ( 2008 | 2009
2002
Ogolem 786 1000 1450| 1950( 2270( 2210( 1870
Europa 461 770| 1200| 1610| 1925| 1887| 1635
wiym:
Unia Euwropejska (27 krajow)® 451 750| 1170| 1550| 1860| 1820 1570
w tym:
Austria 11 15 25 34 39 40 38
Belga 14 13 21 28 31 33 34
Cypr 3 : 2 ; 4 4 3
Dania g = . Z 17 19 20
Finlandia 0,3 0.4 0,7 3 4 4 3
Francja 21 30 44 49 55 56 47
Grecja 10 13 17 20 20 20 16
Hiszpania 14 26 37 44 20 83 84
Itlandia 2 15 76 120 200 180 140
Niderlandy 10 23 43 55 98 108 84
Niemcy 294 385 430 450 490 490 415
Portagalia 0,3 0,5 0,6 1 1 1 1
RepublikaCzeska : : . g 8 10 9
Szwecja 6 11 17 25 27 29 31
Wielka Brytania 24 150 340 580 690 650 555
Whochy 39 59 70 85 87 88 85
Kraje spoza Unii Europejskiej 10 20 30 60 65 67 65
w tme
Notwega : i . . 36 38 45

a Dane dopyezq liczhy 0séb przebyw g qgychza granicq czasowo: dia lat 2002-2000 - powyziej 2 naesi¢qy. dila
lat 2007-2000 — powyzey 3miesicey.

b Po rozsmacowaniu liczhy enigrantéw o nieustalowym krgiu czasowege pobytu liczba emigrantow
przebywaiqeych w krgiach Buropy wynosi 547 ps.. w kgiach UE —3535 pps.

¢ Do 20007 25 krajow.

Zrédto: ,Informacja o rozmiarach i kierunkach emigracji z Polski w latach 2004 — 2009”
Notatka informacyjna Gtéwnego Urzedu Statystycznego — 24 wrzesien 2010

Okoto 60-70% klientdw 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.
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Zgodnie z badaniami CBOS z pazdziernika 2010 roku zainteresowanie podjeciem w przysztosci
pracy zarobkowej za granicg deklaruje 16 proc. dorostych Polakéw. Wyjecha¢ do pracy za
granice chcieliby przede wszystkim ludzie mtodzi - od 18. do 24. roku zycia: jedna pigta (20%)
zamierza w przysztosci starac sie o zatrudnienie poza Polskg lub juz podejmuje takie starania, a
dalsze 18% przyjetoby lub rozwazytoby oferte pracy za granica, gdyby jg otrzymato.

Omawiane badania wskazujg réwniez, iz wsrdéd osdéb aktywnych zawodowo najbardziej
zainteresowani pracg za granicg sg robotnicy wykwalifikowani (16% z nich zamierza ubiegac sie
o podjecie takiej pracy lub juz sie o to stara, a 10% przyjetoby oferte zatrudnienia poza krajem)
oraz robotnicy niewykwalifikowani (odpowiednio: 10% i 16%). (Badanie CBOS "Aktualne
problemy i wydarzenia" przeprowadzono w dniach 7-13 pazdziernika 2010 na liczacej 1035
0s6b reprezentatywnej prébie losowej dorostych mieszkaricédw Polski.)

W maju 2011 roku wygasty terminy przejSciowe blokady niemieckiego i austriackiego rynku
pracy, co oznacza brak barier dla Polakéw w dostepie do powyzszych rynkéw pracy

Jak wynika z ocen polskiego resortu pracy, od 1 maja 2011 roku do Niemiec naptywac bedzie
rocznie 100 — 140 tys. pracownikéw z Polski oraz innych panstw UE, ktére wstgpity do Unii
przed szescioma laty. Wiekszos¢ stanowié bedg Polacy. Udziat obywateli naszego kraju w tej
fali imigracyjnej szacuje sie na 45 — 65 proc. To w pierwszych czterech latach po otwarciu
rynku. Potem fala imigracyjna zacznie opadaé. Tymczasem Niemcy juz dzisiaj potrzebujg co
najmniej 50 tys. opiekunéw dla oséb starszych i niedoteznych, 36 tys. inzynierdw, a takze
tysigce fachowcow dla przemystu, zwtaszcza elektromechanicznego.

Osobom legalnie zatrudnionym poza granicami kraju przystuguje mozliwo$¢ ubiegania sie o
zwrot nadptaconego podatku w ciggu catego roku. Procedura odzyskiwania podatku trwa
Srednio kilka miesiecy i uzalezniona jest od poprawnosci skompletowanych dokumentow,
szybkosci dziatania zagranicznego urzedu skarbowego oraz czasu realizacji czeku bankowego, w
postaci ktorego przesytany jest zwrot podatku.

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

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

Kraj= Polskan Brytaniat Idandias  Holandian  Niemgcyn USAn  Belgia=
Okres: 5-lat- 5-lat- 3ata: 5-lat- 2ata- 3ata: 3gla
rozliczenian  wstecze  wstecze  wstecze  wstecze  wstecze  wstecza wstecza
. o . : . 1- ¥ &
1- 6- 1 1- 1- . - s
Rok Rczual Chginial Taliczial Taveamial ezl paidziemikel 1 stycanial

3
PRGNS gngniem  kwistniam  gugniab  gudniae im0 L
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Wysokos¢ kwoty wolnej od podatku zalezy od kraju (np. w Wielkiej Brytanii w roku
podatkowym 2009/2010 wynosita ona niespetna 7 tys. GBP, natomiast w Irlandii ponad 15 tys. EUR).
Nadptacony podatek mozna odzyskiwa¢ réwniez za lata wczesniejsze (np. w Wielkiej Brytanii
dopuszczalny okres zwrotu wynosi 5 lat wstecz, w Irlandii 3 lata).

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 krajéw (Holandia,
Irlandia, Niemcy, USA oraz Wielka Brytania) mozna oszacowac na okoto 5,5 mid PLN.

1.5. Strategia Euro-Tax.pl S.A.
Misja
,Tworzymy warto$¢ dla akcjonariuszy. Skutecznie pomagamy klientom szybko odzyskac
pienigdze z podatkdow za prace za granicg. Stawiamy na bliskos¢ i jakos$é obstugi klienta,
zaufanie, wysokie kompetencje, terminowo$¢ i innowacyjnos¢ w dziataniu.”

Wizja

,Zosta¢ najwiekszym podmiotem realizujagcym zwrot podatku dla oséb emigrujacych z
krajéow Europy Srodkowo-Wschodniej oraz uzyskaé¢ 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 SA i Grupy Kapitatowe] sprzyja¢ bedzie
maksymalizacja marzy na zrealizowanym zleceniu oraz utrzymanie efektywnej struktury
kosztow operacyjnych. Euro-Tax.pl zamierza przeznaczac czeSciowo nadwyzki zysku netto na
wyptate dywidendy do akcjonariuszy.

Docelowy rynek

Grupa Kapitatowa zamierza koncentrowaé swoje dziatania operacyjne na najwiekszych dla
Polakéw rynkach pracy w Europie, w miare rozwoju przewidywane jest rozszerzenie
dziatalnosci o klientéw pochodzacych z innych krajéw Europy Srodkowo-Wschodniej.

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 procesow wewnetrznych
(terminowos$¢ obstugi, sprawnos¢ zarzadzania, centralizacja) jest wykorzystywana technologia
informatyczna.

Polityka personalna

W ramach polityki personalnej Grupa Kapitatowa Euro-Tax.pl zapewnia rozwdj zasobow
ludzkich, szczegdlnie menadzerdw sredniego szczebla, ktdrzy z punktu widzenia core businessu
sg kluczowym elementem, majgcym wptyw na realizacje nadrzednych celéw 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

WYY, L O~ T X, 1D I ———
6 | STRONA



@UI’O -tax.pl RAPORT ZA | KWARTAL 2011

grupa kapitatowwa

emigracji zarobkowej) a takze np. pomoc w uzyskaniu rdinego rodzaju zasitkdw (np.
macierzynskie, na dzieci) dla Polakdw 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
(WielkiejBrytania, Irlandia, Holandia)

= Doswiadczonyizmotywowany zespot

zarzadzajacy. = Ekspansjanainne rynki CEE.
= Sezonowosc¢biznesu = Konkurencjaglobalna oraz lokalna
= Przychodyuzaleznionez kursem walut = Wejscie Polski oraz Wielkiej Brytaniido

= Niekomercyjny charakterwspdtpracy z strefy EURO
zagranicznymi urzgdami skarbowymi « Istotne zmniejszenie tymczasowej migracji

= Nieobecnos$¢w Angliii Irlandii zarobkowej

= [stotne zmiana przepiséw podatkowych

= Etap ksztattowania docelowejorganizacji
(PIT) w EU

(zarzadzanie wzrostem)

*Niemcy od 2012 roku w zwigzku z faktem, iz pierwsze rozliczenia podatkowe zwigzane otwarciem rynku pracy w roku 2011 pojawig sie
w roku 2012.

Kluczowe cele sprzedazowe i finansowe na lata 2008-2012 Grupy Kapitatowej:
e Pozyskac w ciggu 5 lat ponad 200 tys. klientéw;
e Zrealizowac w ciggu 5 lat zwrot podatku dla co najmniej 150 tys. klientow;
e Zwrdcic¢ w ciggu 5 lat tgcznie ponad 370 min PLN nadptaconych podatkdw;
e Rozwing¢ obecnosé¢ poza Polskg (Anglia, Irlandia, Holandia, CEE);
e Zrealizowac w ciggu 5 lat ponad 50 min PLN prowizji;
e Osiggnac w ciggu 5 lat ponad 15 min PLN zysku netto.

1.7. Organy jednostki dominujacej

W skfad Zarzagdu EURO-TAX.PL S.A. na dzien 31.03.2010 wchodzili:
e Adam Karol Powiertowski — Prezes Zarzadu
e Andrzej Jasieniecki — Wiceprezes Zarzagdu
W skfad Rady Nadzorczej EURO-TAX.PL S.A. na dzier 31.03.2010 wchodzili:
e Anna Romejko Borkowska — Przewodniczgcy Rady Nadzorczej
e Szymon Wesotowski — Cztonek Rady Nadzorczej
e Ireneusz Rymaszewski - Cztonek Rady Nadzorczej
e Tomasz Czuczos — Cztonek Rady Nadzorczej
e Maciej Kowalczyk — Cztonek Rady Nadzorczej

| WWW.eUrO-tJX.P! .
7 | STRONA



@uro-tax.pl

RAPORT ZA | KWARTAt 2011
£rupa kapitatouwa

Z dniem 1 stycznia 2011 rezygnacje z funkcji cztonka Rady Nadzorczej ztozyt pan Waldemar
Ostrowski. Do petnienia funkcji cztonka Rady Nadzorczej zostat powotany Pan Tomasz Czuczos,
dotychczasowy Prezes Zarzadu spotki zaleznej Euro-Tax.pl Sp. z o.0.

Kapitat Spétki i obecna struktura akcjonariatu

Kapitat zaktadowy Euro-Tax.pl S.A. wynosi 500 000 PLN (pieéset tysiecy ztotych) i dzieli sie na
5000000 (pie¢ milionow) akcji zwyktych nieuprzywilejowanych na okaziciela serii ,,A” o
wartosci nominalnej 0,10 PLN (10 groszy) kazda.

Struktura akcjonariatu (stan na dzien 31.03.2010r)

Udziat w ogélnej

Udziat w ogdlnej

Akcjonariusz Liczba akcji Liczba gtoséw liczbie akcji liczbie gtoséw

Rorison Investments Limited 2 056 787 2 056 787 41,14% 41,14%
EVF | Investments S.A.R.L. 1250 500 1250500 25,01% 25,01%
Meltham Holdings Limited 648 213 648 213 12,96% 12,96%
Bigrista Holdings Limited 419 500 419 500 8,38% 8,38%
Arka BZ WBK Srodkowej i Wschodniej Europy FIZ 250 001 250 001 5,00% 5,00%
Pozostali akcjonariusze 374 999 374 999 7,50% 7,50%
RAZEM 5000 000 5000 000 100,00% 100,00%

memms——— WWW.euro-tax.pl
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2. Wybrane dane finansowe za okres 01-01-2011 - 31-03-2011 oraz
dane poréwnawcze

2.1. Wybrane skonsolidowane dane finansowe za okres 01-01-2011 — 31-03-2011 oraz
dane poréwnawcze

SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE | kwartat 2011 r. | kwartat 2010 r.
WYBRANE DANE za okres od 01.01.2011 do za okres od 01.01.2010
(tys. PLNitys. EUR) 31.03.2011 do 31.03.2010
Wpf_yl\sl' w tys. EUR m{:f_y[\? w tys. EUR
Przychody netto ze sprzedazy 2134 541 2 760 692
Zysk (strata) ze sprzedazy 2028 514 2530 635
Zysk (strata) z dziatalno$ci operacyjnej 571 145 1130 283
Amortyzacja 88 22 40 10
Zysk (strata) brutto 671 170 1140 286
Zysk (strata) netto 539 137 883 221
Przypadajgcy na:
- udziatowcow jednostki dominujgcej 539 137 883 221
- udziaty mniejszosci 0 0 0 0
Aktywa razem 7324 1826 4789 1240
Naleznosci dtugoterminowe 38 9 10 3
Naleznosci krétkoterminowe 364 91 606 157
Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne 6 436 1604 3357 869
Kapitat (fundusz) wiasny 3826 954 2461 637
Kapitat podstawowy 500 125 500 129
Kapitat wtasny przypadajgcy na udziatowcow jednostki dominujgcej 3 826 954 2461 637
Kapitat wtasny przypadajgcy na udziatowcow mniejszosciowych 0 0 0 0
Zobowigzania dtugoterminowe 2 1 34 9
Zobowigzania krotkoterminowe 2823 704 2294 594
Liczba akcji (w szt.) 5 000 000 5 000 000
Zysk (strata) netto na akcje (PLN / EUR 0,11 0,03 0,18 0,04
Wartosc¢ ksiegowa na akcje (PLN / EUR) 0,77 0,19 0,49 0,13
Kurs $redni NBP na 31.03.2011/31.03.2010 4,0119 3,8622
Srednia arytm. kurséw NBP za okres 3,9478 3,9869

Dane bilansowe sg przeliczane wg kurs sredniego na dzien bilansowy a dane rachunku zyskow i strat wg
sredniej arytmetycznej kurséw NBP w danym okresie

Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne sktadajg sie réwniez z $rodkédw pienieznych klienckich wyptacanych w
kolejnych tygodniach. Na dziert 31.03.2011 zobowigzania biezgce wobec klientéw wynosity 1 154 tys. PLN, co
wynika z faktu iz spdtka otrzymuje zwroty podatkdw z zagranicy w formie przelewdéw na wtasne konto badz
czekow skarbowych, ktére nastepnie realizuje i nastepnie po potrgceniu prowizji, przelewa pienigdze na konta
klientow.
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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 zrdodto przychodéw stanowig wptywy ze $wiadczenia ustugi zwrotu nadptaconego
podatku dochodowego osobom, ktdre podejmowaty legalne zatrudnienie w wybranych krajach
Europy Zachodniej oraz w Stanach Zjednoczonych. Przychody te generowane s3g jako prowizja
od zrealizowanych zwrotéw. W tym zakresie Grupa Kapitatowa jest uzalezniona od procedur
stosowanych w zagranicznych urzedach skarbowych.

SKONSOLIDOWANE DANE KWARTALNE W TYS PLN I KW 2011 1 KW 2010
Przychody netto ze sprzedazy 2135 2760
Zysk (strata) netto 540 883

W pierwszym kwartale 2011 roku zostato zrealizowane ok. 10,5 min PLN zwrotéw dla ponad
5,1 tys. klientow (65% na Wielka Brytanie, 31% na Holandie, pozostate 4% tacznie na Irlandie,
Niemcy, USA oraz Norwegie). W pierwszym kwartale Grupa Kapitatowa zanotowata niespetna
23% nizsze przychody niz w porédwnywalnym okresie rok wczesnie, co byto zwigzane z
opoznieniem realizacji zwrotu podatku z Wielkiej Brytanii oraz Irlandii. Zgodnie z informacja z
brytyjskiego i irlandzkiego urzedu skarbowego wszystkie niezrealizowane zwroty w tych
krajach beda procesowane przez te urzedy na przetomie drugiego i trzeciego kwartatu 2011 r. z
uwagi na fakt, iz zostaty wydtuzone terminy wydawania decyzji w kwestii przyznania zwrotu
podatku. Dodatkowo nalezy zaznaczyé¢, iz skomplikowana sytuacja budzetowa w Irlandii
dodatkowo moze opdznié realizacje zwrotow podatkéw z tego kraju. Nizszy poziom realizacji
zwrotow w pierwszym kwartale 2011 r. (Grupa zrealizowata zwrot podatku dla 5,1 tys.
klientow w stosunku do 6,4 tys. klientow w pierwszym kwartale 2010) byt bezposrednig
przyczyng zanotowania nizszych wynikéw netto w stosunku do poréwnywalnego okresu w
roku 2010. W opinii Zarzadu nie ma ryzyka, iz zwroty obecnie procedowane w urzedach nie
zostang zrealizowane do korica 2011 roku.

Dominujacy udziat w strukturze zrealizowanych klientéw (ok. 75%) stanowia klienci
pozyskiwani bezposrednio w kanale B2C poprzez wtasng marke Euro-Tax.pl.

Sezonowosc.

Istotnym elementem majacym wptyw na wyniki finansowe Grupy Kapitatowej jest sezonowos¢
w pozyskiwaniu klientéw i realizowaniu zwrotéw, ktéra oddziatuje na zmiennos¢ przychoddéw
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 obrotowego., co wynika z najwiekszego wolumenu zwrotéw

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

Kurs walutowy.

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

Okoto 55-65% zwrotéow podatku dla klientdw Grupy Kapitatowej jest realizowane z Wielkiej
Brytanii i nominowana w GBP (funt szterling).

Kurs Sredni GBP - Znaleziono 63 notowan

47170

46689

4.6208

45729

45248

44767 { i i
2011-01-03 2011-02-01 2011-03-02 2011-03-31

zrodto:www.mybank.pl

Kurs Sredni EUR - Znaleziono 63 notowan

4.0800

4.0321

3.9842

3.9361

3.8882

3.8403 |, | | ,
2011-01-03 2011-02-01 2011-03-02 2011-03-31

zrédto:www.mybank.pl

| WWW.EUFO'IJX.]DI .
11 | STRONA



@uro -tax.pl RAPORT ZA | KWARTAt 2011

grupa kapitatowwa

Relatywne umocnienie sie ztotego w relacji do walut obcych w pierwszym kwartale 2011 r.
przyczynito sie do zmniejszenia $redniej prowizji realizowanej na jednym kliencie w
poréwnaniu do czwartego kwartatu 2010 roku.

W zakresie zabezpieczenia i minimalizacji skutkdw wahan kursu walutowego Spdtka stosuje
polityke zabezpieczenn zaktadajacg czesciowe zabezpieczenie w formie kontraktéw
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 zabezpieczen walutowych spétka zalezna Emitenta CUF Sp. z o.0., w ktdrej sa
akumulowane zwroty podatkéw (spdtka CUF Sp. z o.o0. kontroluje przeptyw gotéwki z tyt.
zwrotu podatkéw), wspodtpracuje z Domem Maklerskim AFS Sp. z o.0. (wiodaca firma
doradztwa finansowego specjalizujgca sie gtdwnie w kwestiach zarzadzania ryzykiem
finansowym.)

Na dzien 31.03.2011 raportu Grupa Kapitatowa posiada na okres do kornca roku zabezpieczenia
wolumenu prowizji w nastepujacej wysokosci:

— 539 tys. GBP po $rednim kursie PLN/GBP 4,73;

— 454 tys. EUR po $rednim kursie PLN/EUR 3,99.

3.2. Czynniki i zdarzenia majace wptyw na koszty

Koszty pozyskania klientow.

Ze wzgledu na skale prowadzonej dziatalnosci najwiekszy wptyw na koszty majg 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 niewspotmiernosc
kosztéw pozyskania klienta z przychodami, co spowodowato, ze korzysci z tytutu kosztow
ponoszonych w pierwszej potowie 2011 r. z racji pozyskiwania klientéw pojawig sie w drugiej
potowie 2011 roku oraz w roku 2012.

W pierwszym kwartale 2011 roku Grupa Kapitatowa pozyskata ponad 8,3 tys. nowych klientéw.
Na dzien 31 marca 2011 roku w trakcie procedowania w zagranicznych urzedach skarbowych
byto ponad 16 tys. klientéw (zwrotéw). W pierwszym kwartale 2011 roku Spétka odnotowata
ok. 7% nizszg liczbe pozyskanych klientéow w stosunku do 1 kwartatu 2010 roku, co byto
zwigzane przede wszystkim ze spadkiem nowych umdw z Wielkiej Brytanii i Irlandii. Mniejszy
wolumen z tych krajow jest zwigzany przede wszystkim z mniejszg iloscig powrotédw Polakéw z
tych krajéw. Dodatkowq przyczyng majgca istotny wptyw na mozliwosci pozyskania nowych
klientéow byt istotny wzrost konkurencyjnosci w mediach internetowych, powodujgcy mniejsze
mozliwosci plasowania kampanii internetowych w ramach modelu CPA (cost per action - ,za
osiggniety efekt”). W pierwszym kwartale 2011 Zarzad podjat dziatania majace na celu
zdywersyfikowanie zrédet pozyskiwania klientéw. Zostaty réwniez podjete przez Zarzad
inicjatywy zwigzane z uruchomieniem projektu pozyskiwania klientéow w modelu agencyjnym
na zasadach multi-level marketing (jest to forma bezposredniego oferowania i sprzedazy
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ustug klientom, na zasadach kontaktéw indywidualnych). Dodatkowo spétka rozszerzyta
zakres oferowanych ustug o zasitki z Holandii i Niemiec oraz zwrot podatku z Belgii.

Zatrudnienie.

Jedng z gtdwnych pozycji kosztéw dziatalnosci Grupy Kapitatowej Euro-Tax.pl sg koszty
ogoblnego zarzadu, w ktérych najwiekszy udziat majg koszty wynagrodzen pracownikdow i
administracji wewnetrznej. Wielko$¢ 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 zwrotdw z urzedami skarbowymi. W
okresie letnim Grupa Kapitatowa optymalizuje zatrudnienie w dziatach sprzedazy,
dostosowujac sie do dziatan poza sezonem.

Finansowanie

W dniu 17 marca 2011 spétka zalezna Emitenta - CUF Sp. z 0.0. - otrzymata ptatnos¢ koncowg z
tytutu rozliczenia dotacji dotyczacej projektu "Automatyzacja procesu rozliczen polskich
obywateli pracujacych za granica z zagranicznymi urzedami skarbowymi przez CUF Sp. z 0.0.".
Rozliczenie dokonane zostato na podstawie umowy zawartej z Polskag Agencjg Rozwoju
Przedsiebiorczosci z 11.02.2009 r. - umowa o dofinansowanie nr UDA-POIG.08.01.00-30-
123/08-00 w ramach dziatania 8.1 - wspieranie dziatalnosci gospodarczej w dziedzinie
gospodarki elektronicznej osi priorytetowej 8 - Spoteczenstwo informacyjne - zwiekszenie
innowacyjnosci gospodarki Programu Operacyjnego Innowacyjna Gospodarka. Catkowita
kwota dofinansowania przyznana w ramach projektu wynosita 359 596,41 zt. Kwota ptatnosci
koncowej wyniosta 173 925,30 zt (kwota w dwéch transzach — | transza: 26 088,80 zt wptyneta
do spotki w dniu 10 marca 2011, Il transza: 147 836,50 zt wptyneta do spo6tki w dniu 17 marca
2011). W ramach pierwszego etapu rozliczenia dofinansowania projektu CUF Sp. z o.o.
otrzymata od PARP dofinansowanie w kwocie 185 671,11 PLN o czym Emitent informowat w
raporcie biezagcym 9/2010. Inwestycje przewidziane w ramach projektu byty zwigzane z
kontynuacjg rozbudowy systemow informatycznych wspomagajgcych zarzadzanie.

Na dzien 31.03.2011 Grupa Kapitatowa posiadata dwie linie kredytowe w rachunkach
biezgcych:

— Euro-Tax.pl Sp. z o.0. : limit debetowy w Banku BPH S.A.. w kwocie 150 tys. zt
obowigzujgcy w okresie od 22 marca 2010 r. do 17 marca 2011 .

— CUF Sp. z 0.0.: limit debetowy w kwocie 100 tys. zt obowigzujacy w okresie od 29
pazdziernika 2010 do 24 pazdziernika 2011.

Linie kredytowe sg dodatkowym zapasowym Zrédtem finansowania wydatkéw zwigzanych z
pozyskiwaniem klientéw. Euro-Tax.pl Sp. z 0.0. i CUF Sp. z 0.0. W pierwszym kwartale 2011
roku wykorzystywaty srodkéw z posiadanych linii kredytowych w celu finansowania biezgcej
dziatalnosci. Na dzien 31.03.2011 linie nie byty wykorzystywane.
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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 2009-2012.
Inwestycje byty zwigzane z realizacjg takich zamierzen jak:

— zwiekszenie naktadéw na marketing internetowy,

— pozyskanie wykwalifikowanych zasobdw ludzkich,

— dziatania majace na celu zdywersyfikowanie zrédet pozyskiwania klientéw

— uruchomienie projektu pozyskiwania klientéw w modelu agencyjnym na zasadach

multi-level marketing

— uwiarygodnienie spotki poprzez upublicznienie,

— usprawnienie systeméw informatycznych,

— zmiana organizacji i procesow.
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Oswiadczenie Zarzadu Euro-Tax.pl S.A.

Poznan, 13 maja 2011 r.

Prezentowane kwartalne informacje finansowe sporzadzone zostaty zgodnie z obowigzujgcymi
Grupe Kapitatowg Euro-Tax.pl zasadami rachunkowosci. Odzwierciedlajg one w sposéb
prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majatkowa i finansowa Grupy Kapitatowej Euro-Tax.pl oraz
jej wynik finansowy.

Euro-Tax.pl SA bezposrednio nie prowadzi dziatalnosci operacyjnej i koncentruje sie na
zarzadzaniu Grupg Kapitatowg, dlatego tez zaprezentowano wytgcznie dane skonsolidowane.
Kwartalne skonsolidowane informacje finansowe zawierajg prawdziwy obraz rozwoju i sytuacji
Grupy Kapitatowej.

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

Prezentowane dane kwartalne za pierwszy kwartat 2010 i 2011 roku nie podlegaty badaniu ani
takze przegladowi przez biegtego rewidenta.

Prezentowane informacje za 2011 rok mogg zawieraé 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”, wyrazonym w Zatgczniku nr 1 do
Uchwaty Nr 733/2009 Zarzadu Gietdy z dnia 18 grudnia 2009 roku.

Adam Karol Powiertowski Prezes Zarzadu

Andrzej Jasieniecki Wiceprezes Zarzadu
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