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Obligacje bedg oferowane w ramach ofert publicznych. Obligacje bedg emitowane w seriach w ramach powtarzajgcych sie
emisji oraz oferowane na warunkach i zgodnie z zasadami opisanymi w niniejszym Prospekcie Emisyjnym Podstawowym oraz
Ostatecznych Warunkach Emisji.

Szczegotowe informacje dotyczace liczby emitowanych Obligacji i warunkéw Oferty w ramach danej serii oraz terminéw
otwarcia i zamkniecia subskrypcji zawiera¢ beda Ostateczne Warunki Emisji.

Obligacje bedq oprocentowane wedtug statej lub zmiennej stopy procentowej, a rodzaj oprocentowania zostanie wskazany w
Ostatecznych Warunkach Danej Serii. Stopq bazowq stanowigcq podstawe do wyznaczenia oprocentowania zmiennego
Obligacji bedzie stawka referencyjna WIBOR (Warsaw Interbank Offered Rate), ktdra jest ustalana przez GPW Benchmark S.A.
lub EURIBOR, ktdra jest ustalana przez European Money Market Institute. Na dzienr zatwierdzenia prospektu GPW Benchmark
S.A. oraz European Money Market Institute nie widniejg w rejestrze uprawnionych administratorow oraz wskaznikéw
referencyjnych prowadzonq przez Europejski Urzqd Nadzoru Gietd i Papieréw Wartosciowych (European Securities and Market
Authority), o ktérym mowa w art. 36 Rozporzqdzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2016/1011 z dnia 8 czerwca 2016
r. w sprawie indeksow stosowanych, jako wskazniki referencyjne w instrumentach finansowych i umowach finansowych lub
do pomiaru wynikéw funduszy inwestycyjnych i zmieniajqce dyrektywy 2008/48/WE i 2014/17/UE oraz rozporzqdzenie (UE)
nr 596/2014 (Dz.Urz. UE L z dnia 29 czerwca 2016 r., s. 1 ze zm.) (,Rozporzqdzenie o Stawkach Referencyjnych”). GPW
Benchmark S.A. na podstawie art. 51 ust. 3 Rozporzqdzenia, korzysta z okresu przejsciowego na dostosowanie sie do
Rozporzgdzenia, w tym na uzyskanie wpisu do rejestru.

Niniejszy  Prospekt Emisyjny  Podstawowy zostat zatwierdzony przez Komisje Nadzoru Finansowego
w dniu 16 kwietnia 2018 roku.
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Prospekt Emisyjny Podstawowy

Niniejszy Prospekt Emisyjny Podstawowy zostat sporzgdzony zgodnie z przepisami Rozporzadzenia Komisji (WE)
nr 809/2004 oraz innymi przepisami regulujgcymi rynek kapitatowy na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, w
szczegllnosci Ustawg o Ofercie Publicznej. Komisja Nadzoru Finansowego zatwierdzita Prospekt Emisyjny
Podstawowy w dniu 16 kwietnia 2018 roku.

Niniejszy Prospekt zostat sporzadzony zgodnie z najlepszg wiedzg i przy dotozeniu nalezytej starannosci, a
zawarte w nim informacje sg zgodne ze stanem na dzien jego zatwierdzenia. Mozliwe jest, ze od chwili
zatwierdzenia Prospektu zajdg zmiany dotyczace sytuacji Emitenta. W takiej sytuacji informacje o wszelkich
zdarzeniach lub okolicznosciach, ktore mogtyby w sposdb znaczacy wptyngé na ocene Obligacji, zostang podane
do publicznej wiadomosci w formie aneksu lub aneksdw do niniejszego Prospektu, w trybie Art. 51 ust. 5 Ustawy
o Ofercie.

Zwraca sie uwage, ze nabywanie Obligacji Oferowanych wigze sie z okreslonymi ryzykami wtasciwymi dla tego
rodzaju inwestycji. Czynniki ryzyka zostaty szczegétowo opisane w czesci ,,Czynniki Ryzyka”.

Prospekt Emisyjny Podstawowy nie zawiera wszystkich informacji niezbednych do podjecia decyzji inwestycyjnej,
poniewaz ostateczne warunki emisji Obligacji zostang okreslone dopiero w odpowiednich Ostatecznych
Warunkach Emisji i nie s znane w momencie publikacji Prospektu Emisyjnego Podstawowego. Prospekt Emisyjny
Podstawowy przedstawia ogdlne informacje dotyczgce Obligacji, jakie moga by¢ emitowane na podstawie
niniejszego Prospektu Emisyjnego Podstawowego.

Nie nalezy podejmowac decyzji inwestycyjnej przed zapoznaniem sie z Ostatecznymi Warunkami Emisji
dotyczacymi odpowiednich emisji Obligacji oraz z wszelkimi aneksami i komunikatami aktualizujgcymi Prospekt.

Oferty Obligacji w ramach V Programu Emisji beda przeprowadzane wytgcznie na terytorium Rzeczypospolite]
Polskiej. Ani Prospekt ani Obligacje nie zostaty zarejestrowane ani zatwierdzone, ani nie sg przedmiotem
zawiadomienia ztozonego jakiemukolwiek organowi regulacyjnemu w jakiejkolwiek jurysdykcji poza terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej.
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CZESC | - PODSUMOWANIE

Podsumowania sktadajq sie z dziatow tzw. ,,Elementow” spetniajqcych wymogi w zakresie ujawniania informacji.
Poszczegdline Elementy w dziatach zostaty oznaczone A - E (A.1 - E.7).

Niniejsze Podsumowanie zawiera wszystkie wymagane Elementy, ktdre powinny by¢ zamieszczone w
podsumowaniu dla opisywanego typu papierdw wartosciowych oraz okreslonego typu emitenta. Ze wzgledu na
fakt, Ze nie wszystkie Elementy podsumowania muszq by¢ w tym przypadku uwzglednione, mogqg wystepowac
przerwy w kolejnosci numerowania Elementow.

W podsumowaniu mogq znaleZ¢ sie Elementy, ktdre powinny zostac¢ uwzglednione ze wzgledu na rodzaj papierow
wartosciowych oraz typ emitenta, a podanie tych informacji nie jest mozliwe, lub nie wystepujq istotne informacje
w tym zakresie w odniesieniu do Elementu. W takim przypadku, w opisie Elementu w Podsumowaniu
zamieszczono informacje "nie dotyczy".

Dziat A — Wstep i ostrzezenia

A.l

Ostrzezenie

Podsumowanie nalezy czytac¢ jako wstep do Prospektu.

Kazda decyzja o inwestycji w papiery wartosciowe powinna by¢ oparta na rozwazeniu przez inwestora
catosci Prospektu.

W przypadku wystgpienia do sadu z roszczeniem odnoszacym sie do informacji zawartych w Prospekcie
skarzacy inwestor moze, na mocy ustawodawstwa krajowego Parstwa Cztonkowskiego, mie¢ obowigzek
poniesienia kosztow przettumaczenia Prospektu przed rozpoczeciem postepowania sgdowego.
Odpowiedzialnos¢ cywilna dotyczy wytgcznie tych oséb, ktére przedtozyty podsumowanie, w tym jego
ttumaczenia, jednak tylko w przypadku, gdy podsumowanie wprowadza w btad, jest nieprecyzyjne lub
niespdéjne w przypadku czytania go tgcznie z innymi czesciami Prospektu, bgdz gdy nie przedstawia,
w przypadku czytania go facznie z innymi czesciami Prospektu, najwazniejszych informacji majgcych
pomadc inwestorom przy rozwazaniu inwestycji w dane papiery wartosciowe.

A.2

Zgoda emitenta lub osoby odpowiedzialnej za sporzadzenie prospektu emisyjnego na wykorzystanie
prospektu emisyjnego do celéw pdiniejszej odsprzedazy papierow wartosciowych Ilub ich
ostatecznego plasowania przez posrednikéw finansowych.

Wskazanie okresu waznosci oferty, podczas ktérego posrednicy finansowi moga dokonywac
poéiniejszej odsprzedazy papieréw wartosciowych lub ich ostatecznego plasowania i na czas ktérego
udzielana jest zgoda na wykorzystywanie prospektu emisyjnego.

Wszelkie inne jasne i obiektywne warunki, od ktérych uzalezniona jest zgoda, ktére majg zastosowanie
do wykorzystywania prospektu emisyjnego.

Wyrdzniona wyttuszczonym drukiem informacja dla inwestoréw o tym, ze posrednik finansowy ma
obowiazek udzielaé¢ informacji na temat warunkéw oferty w chwili sktadania przez niego tej oferty.

Nie dotyczy. Nie jest przewidziane wykorzystanie niniejszego Prospektu Emisyjnego Podstawowego do
celéow podiniejszej odsprzedazy Obligacji lub ich ostatecznego plasowania przez posrednikow
finansowych.

Dziat B — Emitent i gwarant

B.1

Prawna (statutowa) i handlowa nazwa Emitenta
Nazwa prawna (statutowa) Emitenta: KRUK Spétka Akcyjna.
Nazwa handlowa Emitenta: KRUK S.A.
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Siedziba oraz forma prawna Emitenta, ustawodawstwo, zgodnie z ktérym emitent prowadzi swojg

B.2 dziatalno$¢, a takze kraj siedziby Emitenta
Nazwa (firma): KRUK Spétka Akcyjna
Forma Prawna: Spétka Akcyjna
Kraj siedziby: Polska
Siedziba: Wroctaw
Adres: ul. Wotowska 8, 51-116 Wroctaw
Telefon: +48 71 79 02 800
Fax: +48 7179 02 867
Adres poczty elektroniczne;j: info[at]kruksa.pl
Adres strony internetowej: www|kropka]kruksa.pl
REGON: 931189985
NIP: 894-23-89-605
Przepisy prawa zgodnie z Emitent dziata na podstawie ustawy z dnia 15 wrzesnia
ktorymi dziata Emitent: 2000 r. Kodeks Spétek Handlowych oraz innych
powszechnie obowigzujgcych przepisow prawa, a takze
Statutu Spotki
B.4b | Informacje na temat jakichkolwiek znanych tendencji majgcych wptyw na emitenta oraz na branze, w

ktérych Emitent prowadzi dziatalnos¢

Ponizej zostaty przedstawione znane i monitorowane przez Emitenta czynniki (w podziale na czynniki
zewnetrzne oraz wewnetrzne) mogace miec istotny wptyw na Emitenta oraz na branze, w ktérej Emitent
prowadzi dziatalnosc:

Czynniki zewnetrzne

1.

Sytuacja makroekonomiczna w Polsce i poza jej granicami

Emitent realizuje przychody ze sprzedazy zaréwno na rynku polskim, jak i na rynkach zagranicznych.
Tym samym wyniki finansowe Emitenta sg w czesci uzaleznione od sytuacji makroekonomicznej nie
tylko w Polsce, ale i na rynku rumuriskim oraz na pozostatych rynkach zagranicznych (tj. czeskim,
stowackim, niemieckim, hiszpanskim i wtoskim). Wptyw majg tu przede wszystkim stopy wzrostu
PKB oraz ogdlna koniunktura gospodarcza, w tym poziom bezrobocia. Wyniki finansowe sg réwniez
czesciowo uzaleznione od kursu wymiany PLN do innych walut obcych, w ktérych realizowany jest
zakup portfeli wierzytelnosci, jak rowniez ponoszona jest czes¢ kosztéw operacyjnych.

Emitent, z 20-letnig historig jest jednym z najbardziej doswiadczonych podmiotéw zarzgdzania
wierzytelnosciami w Europie, lecz historia dziatalnosci jest w dalszym ciggu na tyle krétka, iz trudno
jest jednoznacznie wskaza¢ wyizolowane korelacje miedzy wynikami Grupy KRUK i sytuacjg
makroekonomicznga. Analizujgc wptyw sytuacji makroekonomicznej na wyniki Grupy KRUK nie nalezy
zapomina¢ o ztozonosci i wielosci czynnikdw makroekonomicznych przektadajgcych sie na
zachowania oséb zadtuzonych i moggcych mie¢ wptyw na biezgcg i przewidywang sptacalnosé
wierzytelnosci. W konsekwencji, wrazliwos¢ wynikow finansowych Grupy KRUK, na wyizolowany
jeden czynnik makroekonomiczny moze istotnie rézni¢ sie od catkowitego efektu wszystkich
czynnikdw wptywajgcych na dziatalnos¢ Emitenta.

Sytuacja na rynku obrotu wierzytelnosci

Perspektywy rozwoju Emitenta uzaleznione sg od dynamiki rozwoju i wielkosci poszczegdlnych
rynkdw obrotu wierzytelnosci, na ktérych dziata lub zamierza rozpoczgé ekspansje Emitent w
przysztosci. Szczegdlnie istotna jest wielkos¢ podazy pakietow wierzytelnosci dostepnych na rynku,
jak rowniez sktonnos¢ podmiotéw gospodarczych do korzystania z ustug outsourcingu w zakresie
zarzadzania wierzytelnosciami. W okresie ostatnich dwunastu miesiecy Emitent w dalszym ciggu
obserwowat stabilny, wysoki poziom podazy wierzytelnosci detalicznych, przy zwiekszonym
zainteresowaniu bankdéw do sprzedazy portfeli wierzytelnosci hipotecznych oraz korporacyjnych.

Konkurencja ze strony innych podmiotéw

Tempo rozwoju Emitenta jest po czesci uzaleznione od dziatan podmiotéw konkurencyjnych,
zarowno krajowych, jak i zagranicznych, funkcjonujgcych na tych samych rynkach co Emitent.

Emitent obecnie operuje w otoczeniu silnie konkurencyjnym, w ktérym funkcjonujg zaréwno
podmioty krajowe, jak i zagraniczne. Podmioty te podejmujg dziatania majgce na celu poprawe
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swoich wynikdw i pozycji rynkowej. Emitent nie moze wykluczy¢, ze dziatania te mogg wzmac sie w
przysztosci. Jednoczesnie Grupa KRUK realizuje swojg strategie dziatania i kierunki rozwoju, ktorych
skutecznos¢ potwierdzajg historyczne udziaty rynkowe Grupy KRUK i wiodgca pozycja na rynku
polskim i rumunskim.

4. Regulacje prawne

Elementem, ktéry wptywa na kazdy rodzaj dziatalnosci s3 ewentualne zmiany w prawodawstwie
oraz w systemie podatkowym, ktérych w chwili obecnej nie da sie przewidzieé. Perspektywy
Emitenta uzaleznione sg w duzym stopniu od uregulowan prawnych w zakresie obrotu
wierzytelnosci zaréwno na rynku polskim, jak i na rynkach zagranicznych.

Czynniki wewnetrzne
1. Kontynuacja realizacji celéw strategicznych

Realizacja zaktadanego w strategii na lata 2015-2019 dalszego rozwoju bedzie miata kluczowy wptyw
na pozycje konkurencyjna, dynamike rozwoju i rentownos¢ dziatalnosci catej Grupy Kapitatowej
Emitenta. Grupa KRUK dazy do osiggniecia pozycji nr 1 na swiecie pod wzgledem wartosci rynkowej
wsrdd spotek gietdowych z branzy zarzadzania wierzytelnosciami. Gtéwnym celem Grupy KRUK do
roku 2019 jest coroczny wzrost zysku netto przypadajgcego na jedng akcje na poziomie minimum
15% oraz utrzymanie rentownosci kapitatow wtasnych na poziomie minimum 20%.

Grupa zamierza osiggnac¢ zatozony cel poprzez:

® rozwoj w przekroju produktowym i geograficznym,

® doskonalenie efektywnosci zarzadzania,

® rozwdj nowych ustug na rynku finansowym.
Poza informacjami wymienionymi powyzej, Emitent nie posiada wiedzy odnosnie innych czynnikéw
mogacych miec¢ istotny wptyw na Emitenta oraz na branze, w ktérej Emitent i jego Grupa Kapitatowa
prowadzi dziatalnos¢.

Poza informacjami wymienionymi powyzej, Emitent nie posiada wiedzy odnosnie innych czynnikéw
mogacych miec istotny wptyw na Emitenta oraz na branze, w ktérej Emitent i jego Grupa Kapitatowa
prowadzi dziatalnos¢.

B.5

Opis Grupy Kapitatowej Emitenta oraz miejsca Emitenta w tej Grupie

Grupe Kapitatowg Emitenta tworzy KRUK S.A. jako jednostka dominujaca oraz dwadziescia jeden
jednostek zaleznych wskazanych ponizej.

=

Kancelaria Prawna RAVEN Krupa & Stanko Sp.K. z siedzibg we Wroctawiu;
ERIF Biuro Informacji Gospodarczej S.A. z siedzibg w Warszawie;
KRUK Romania S.r.l. z siedzibg w Bukareszcie;
SeCapital S.a.r.l. z siedzibg w Luksemburgu;
Secapital Polska Sp. z 0.0. z siedzibg we Wroctawiu;
ERIF Business Solutions Sp. z 0.0. z siedzibg we Wroctawiu;
Novum Finance Sp. z 0.0. z siedzibg we Wroctawiu;
KRUK Ceska a Slovenska republika s.r.o. z siedzibg w Hradec Kralové;
KRUK Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibg we Wroctawiu;
. InvestCapital Malta Ltd. z siedzibg na Malcie;
. RoCapital IFN S.A. z siedzibg w Bukareszcie;
Kruk Deutschland GmbH z siedzibg w Berlinie;
. KRUK Espana S.L. z siedzibg w Madrycie;
. KRUK Italia S.r.l z siedzibg w Mediolanie;
. ItaCapital S.r.l z siedzibg w Mediolanie;
. Zarzadzany przez KRUK Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. Fundusz sekurytyzacyjny
Prokura NS FIZ;
17. ProsperoCapital S.a.r.l. z siedzibg w Luksemburgu;

RN A WN
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18. Presco Investments S.a.r.l.;

19. P.R.E.S.C.O. Investment | NS FIZ;

20. Elleffe Capital S.r.l. z siedzibg w La Spezia;
21. Bison NS FIZ.
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B.9 Prognozy lub szacowanie zyskéw
Emitent nie podaje do publicznej wiadomosci prognoz ani wynikow szacunkowych.
Zarzad Emitenta postanowit rGwniez nie zamieszcza¢ w Prospekcie prognoz ani wynikow szacunkowych.
B.10 | Opis charakteru wszystkich zastrzezen zawartych w raporcie biegtego rewidenta w odniesieniu do
historycznych informacji finansowych
Opinie wyrazone przez biegtych rewidentédw o badanych historycznych informacjach finansowych nie
zawieraty zastrzezen.
B.12 | Wybrane najwazniejsze historyczne informacje finansowe dotyczace emitenta, przedstawione dla

kazdego roku obrotowego okresu objetego historycznymi informacjami finansowymi, jak réwniez dla
nastepujgcego po nim okresu srédrocznego, wraz z porownywalnymi danymi za ten sam okres

poprzedniego roku obrotowego

Podstawowe dane finansowe Grupy Kapitatowej Emitenta

dane w tys. PLN 01.01.2017- 01.01.2016-
31.12.2017 31.12.2016

Przychody 1055 453 783 398
Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej 420771 349 023
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 335184 286 348
Zysk (strata) netto 295 198 248 677
Srodki pieniezne netto z dziatalnoéci operacyjnej -223 365 -623 132
Zakup pakietow 976 509 1285899
Woptaty od oséb zadtuzonych 1368911 992 406
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej -19520 -74 043
Srodki pieniezne netto z dziatalnoéci finansowe;j 148 784 823 816
Zmiana stanu srodkdéw pienieznych netto -94 101 126 642
Srednia wazona liczba akji (w tys. sztuk) 18 748 17 657
Zysk (strata) netto akcjonariuszy jednostki dominujacej na akcje (w PLN) 15,74 14,08
Aktywa razem 3560128 3092 496
Zobowigzania dtugoterminowe 1652515 1381142
Zobowigzania krétkoterminowe 447 091 473 848
Kapitat wtasny 1460522 1237504
Kapitat zaktadowy 18 808 18744
Alternatywne pomiary wynikéw (APM)

Wartos$¢ nominalna nabytych portfeli wierzytelnosci 16 403 000 16 609 000
Wskaznik kosztow do sptat z portfeli nabytych 30% 27%
EBITDA 439 448 362 561
Rentownos¢ EBITDA 42% 46%
Rentownos¢ operacyjna 40% 45%
Rentownos¢ zysku netto 28% 32%
Dtug odsetkowy netto 1723900 1370900

Zrédfo: Emitent

Zaprezentowane wybrane dane finansowe pochodzg ze zbadanych przez Biegtego Rewidenta
skonsolidowanych sprawozdan finansowych Grupy Kapitatowej za lata obrotowe 2016-2017.
Prezentacja danych odbywa sie wg Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowe;.

Dodatkowo oprdcz danych finansowych zaczerpnietych i prezentowanych wprost ze skonsolidowanych
sprawozdan finansowych Grupy KRUK opisanych powyzej, punkt zawiera rdwniez opis alternatywnych
wskaznikdow pomiaru wynikéw Emitenta, tzw. APM (z ang. APM — Alternative Performance Measure, w
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rozumieniu Wytycznych ESMA , Alternatywne pomiary wynikow”). Wskazniki APM zostaty obliczone na
podstawie danych ze skonsolidowanych sprawozdan finansowych Grupy KRUK oraz wewnetrznych
zbioréw danych prowadzonych przez Spétke podczas podpisywania umdw cesji wierzytelnosci i nie
zostaty zbadane ani tez przejrzane przez Biegtego Rewidenta.

Zarzad Emitenta oswiadcza, ze od daty zakoriczenia ostatniego okresu sprawozdawczego, za ktéry
opublikowano zbadane informacje finansowe, tj. 31.12.2017 roku do dnia zatwierdzenia Prospektu
Emisyjnego Podstawowego w ramach Grupy Kapitalowej Emitenta nie wystgpity zadne istotne
niekorzystne zmiany w perspektywach Emitenta.

Zarzad Emitenta oswiadcza, ze po zakonczeniu okresu ujetego w historycznej informacji finansowej
Emitenta tj. 31.12.2017 roku do dnia zatwierdzenia Prospektu Emisyjnego Podstawowego w ramach
Grupy Kapitatowej Emitenta nie wystgpity zadne znaczace zmiany w jej sytuacji finansowej i pozycji
handlowej Grupy.

B.13

Opis wydarzen z ostatniego okresu odnoszacych sie do Emitenta, ktére maja istotne znaczenie dla
oceny wyptacalnosci Emitenta

W ostatnim okresie nie wystgpity zdarzenia majace istotne znaczenie dla oceny wyptacalnosci Spofki.

B.14

Opis grupy kapitalowej Emitenta oraz miejsca Emitenta w tej grupie - w przypadku Emitenta, ktéry
jest czescig grupy
Grupe Kapitatowa Emitenta tworzy Emitent jako jednostka dominujgca oraz 21 jednostek bezposrednio
i posrednio powigzanych wskazanych ponizej:
1. Kancelaria Prawna RAVEN Krupa & Stariko Sp.K. z siedzibg we Wroctawiu;
ERIF Biuro Informacji Gospodarczej S.A. z siedzibg w Warszawie;
KRUK Romania S.r.l. z siedzibg w Bukareszcie;
SeCapital S.a.r.l. z siedzibg w Luksemburgu;
Secapital Polska Sp. z 0.0. z siedzibg we Wroctawiu;
ERIF Business Solutions Sp. z 0.0. z siedzibg we Wroctawiu;
Novum Finance Sp. z 0.0. z siedzibg we Wroctawiu;
KRUK Ceska a Slovenska republika s.r.o. z siedzibg w Hradec Kréalové;
KRUK Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibg we Wroctawiu;
. InvestCapital Malta Ltd. z siedzibg na Malcie;
. RoCapital IFN S.A. z siedzibg w Bukareszcie;
. Kruk Deutschland GmbH z siedzibg w Berlinie;
. KRUK Espana S.L. z siedzibg w Madrycie;
. KRUK Italia S.r.| z siedzibg w Mediolanie;
. ItaCapital S.r.I z siedzibg w Mediolanie;
. Zarzadzany przez KRUK Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. Fundusz
sekurytyzacyjny Prokura NS FIZ;
17. ProsperoCapital S.a.r.l. z siedzibg w Luksemburgu;
18. Presco Investments S.a.r.l.;
19. P.R.E.S.C.O. Investment | NS FIZ;
20. Elleffe Capital S.r.l. z siedzibg w La Spezia;
21. Bison NS FIZ.

W Nk wN

e e el ol
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Jezeli Emitent jest zalezny od innych jednostek w ramach Grupy, nalezy to wyraznie wskazac

Z uwagi na fakt, iz cze$¢ dziatalnosci operacyjnej Grupy KRUK prowadzona jest za posrednictwem
podmiotéw zaleznych, ewentualne zaprzestanie prowadzenia dziatalnosci przez niektéore z tych
podmiotéw moze miec istotny wptyw na sytuacje finansowg Grupy KRUK.

B.15

Opis podstawowej dziatalnosci Emitenta

Grupa KRUK jest wiodgcym podmiotem na rynku obrotu wierzytelnoéci w Europie Srodkowej (tj. zakupu
pakietéw wierzytelnosci detalicznych, hipotecznych oraz korporacyjnych na wtasny rachunek) oraz w
zakresie Swiadczenia ustug zarzadzania wierzytelnosciami na zlecenie (inkaso). Dualno$¢ modelu
przynosi Grupie korzysci generujac synergie oraz wzrost efektywnos$ci. Duze doswiadczenie
wypracowane na przestrzeni ostatnich kilkunastu lat umozliwia Grupie efektywne oraz sprawne
dziatanie oraz zmniejsza ryzyko btednych decyzji w zakresie nabywanych pakietéw wierzytelnosci. Grupa
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Swiadczy swoje ustugi na rynku polskim, rumunskim, czeskim, stowackim, niemieckim, wtoskim oraz
hiszpanskim. Rozwazana jest takze dalsza ekspansja na inne rynki.

Swoja silng pozycje na rynku Grupa KRUK buduje nieprzerwanie od roku 1999, kiedy to pozyskani zostali
pierwsi klienci do obstugi portfeli masowych. W roku 2007 Grupa rozpoczeta swojg dziatalnos¢ takze w
Rumunii i nalezy obecnie do grona najwiekszych podmiotéw dziatajacych na tym rynku. Ekspansja
prowadzona jest takze na rynku czeskim i stowackim, gdzie dziatalno$¢ operacyjna zostata rozpoczeta
odpowiednio w 2011 i 2012 roku. W trzecim kwartale 2015 r. Grupa zakupita pierwsze portfele
wierzytelnosci na rynku niemieckim, w czwartym kwartale 2015 r. wygrata swdj pierwszy przetarg na
zakup wierzytelnosci na rynku wtoskim, a w kwietniu 2016 r. wygrata pierwszy przetarg na zakup portfela
wierzytelnosci na rynku hiszpanskim. W listopadzie 2016 r. Grupa zakupita 100% udziatéw w spotce
Credit Base International z siedzibg w La Spezia, zajmujacej sie obstugg wierzytelnosci na rynku wtoskim,
natomiast w grudniu 2016 r. Grupa objeta 100% udziatéw w spodtce Espand Soluciones de Gestion z
siedzibg w Madrycie, prowadzgcg dziatalnosé¢ w zakresie obstugi wierzytelnosci na rynku hiszparnskim.
taczne inwestycje Grupy w portfele wierzytelnosci na wszystkich rynkach wyniosty w 2016 r. prawie 1,3
mld PLN, co dato jej jedng z czotowych pozycji na rynku polskim (z udziatem na poziomie 25% wg.
szacunkéw Emitenta) i rumunskim (z udziatem na poziomie 35% wg. szacunkéw Emitenta) oraz pozycje
zZnaczgcego gracza na pozostatych rynkach, na ktorych prowadzita dziatalnos¢ w opisywanym okresie
(Czechy, Stowacja, Niemcy, Wtochy i Hiszpania). Ponadto, Grupa szacuje, ze w 2016 roku w rynku inkaso
w Polsce miata udziat w wartosci nominalnej spraw przyjetych do obstugi na poziomie 34%.

Na dzier 31 grudnia 2017 r. Grupa obstugiwata 6,7 mIn nabytych spraw o wartosci nominalnej 59,5 mid
PLN - na te kwote sktadaty sie sprawy nabyte przez Grupe w 2017 r. oraz w latach wczesniejszych.
Najwieksza grupe klientéw Grupy Kapitatowej KRUK stanowig banki. Do klientéw Grupy nalezg réwniez
m.in. podmioty z branzy telekomunikacyjnej.

Przedmiot dziatalnosci Grupy Kapitatowej KRUK

Gtownym obszarem dziatalnosci Grupy jest zarzadzanie wierzytelnosciami na wtasny rachunek, a takze
na rzecz instytucji finansowych oraz innych podmiotéw instytucjonalnych. Grupa KRUK zarzadza
wierzytelnosciami bankdéw, posrednikéw kredytowych, firm ubezpieczeniowych, firm leasingowych,
pakietami spraw telefonii stacjonarnych i komérkowych, telewizji kablowych, platform cyfrowych oraz z
sektora FMCG. Grupa kieruje swojg oferte gtéwnie do podmiotéw bankowych w oparciu o
dtugoterminowe relacje z kluczowymi klientami. Oferta Grupy KRUK obejmuje ustugi zarzadzania
wierzytelnosciami oraz ustugi prewencyjne.
Strategia Grupy KRUK
Grupa KRUK dazy do osiggniecia pozycji nr 1 na swiecie pod wzgledem wartosci rynkowej wsrdod spotek
gietdowych z branzy zarzadzania wierzytelnoSciami. Gtéwnym celem Grupy KRUK do roku 2019 jest
coroczny wzrost zysku netto przypadajacego na jedng akcje na poziomie minimum 15% oraz utrzymanie
rentownosci kapitatdw wtasnych na poziomie minimum 20%. Grupa zamierza osiggnac¢ zatozone cele
poprzez:

1. Rozwdj w zakresie produktowym i geograficznym;

2. Doskonalenie efektywnosci zarzgdzania;

3. Rozwdj nowych ustug.

B.16

Informacja czy Emitent jest bezposrednio lub posrednio podmiotem posiadanym lub kontrolowanym
oraz wskaza¢ podmiot posiadajacy lub kontrolujacy, a takze opisac charakter tej kontroli

Akcjonariat Emitenta jest rozproszony. Wedtug wiedzy Emitenta, zaden z akcjonariuszy nie posiada
wiecej niz 20% akcji Emitenta i nie dysponuje wiecej niz 20 % gtosdw na walnym zgromadzeniu Emitenta.
Strukture akcjonariatu Emitenta z wyszczegdlnieniem akcjonariuszy dysponujgcych powyzej 5% gtosow
na walnym zgromadzeniu Emitenta obrazuje ponizsza tabela.

Akcjonariusz Liczba akeji Udziat w kapitale Udziat w gtosach na walnym
zaktadowym Emitenta (%) | zgromadzeniu Emitenta (%)
Piotr Krupa 1982907 10,58 10,58
Aviva OFE 1149 000 6,13 6,13
Nationale-Nederlanden PTE* 2 100 000 11,20 11,20
Pozostali 13512299 72,09 72,09

(*) taczny stan posiadania przez N-N OFE oraz N-N DFE zarzadzane przez N-N PTE S.A.
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W zakresie znanym Emitentowi, Emitent bezposrednio lub posrednio nie nalezy wiec do innego
podmiotu (osoby) oraz nie jest przez zaden pomiot (osobe) kontrolowany.

B.17 | Ratingi kredytowe przyznane Emitentowi lub jego instrumentom dtuznym na wniosek Emitenta lub
przy wspotpracy Emitenta w procesie przyznawania ratingu
Emitentowi ani emitowanym przez niego diuznym papierom wartosciowym na dzier zatwierdzenia
Prospektu Emisyjnego Podstawowego nie zostaty przyznane zadne ratingi kredytowe.

Dziat C — Papiery wartosciowe

C.1 Opis typu i klasy papierow wartosciowych stanowigcych przedmiot oferty lub dopuszczenia do
obrotu, w tym ewentualny kod identyfikacyjny papierow wartosciowych
Na podstawie Prospektu Emisyjnego Podstawowego, w ramach V Programu Emisji Obligacji oferowane
beda Obligacje zwykte na okaziciela. taczna wartos¢ nominalna Obligacji wynosi¢ bedzie nie wiecej niz
500.000.000 (stownie: pie¢set miliondw ztotych) ztotych.

Na podstawie Ostatecznych Warunkow Emisji i Prospektu Emisyjnego Podstawowego, w ramach V
Programu Emisji Obligacji oferowanych jest [m] sztuk Obligacji zwyktych na okaziciela serii [m] o wartosci
nominalnej [m] kazda o tacznej wartosci nominalnej [m].

Obligacje nie bedg uprzywilejowane. Przenoszenie praw z Obligacji nie bedzie ograniczone. Obligacje
beda oprocentowane. Obligacje nie beda zabezpieczone.

Obligacje serii [m] sg oprocentowane wedtug [statej/zmiennej] stopy procentowe;.

Informacja o kodzie ISIN

Obligacje nie beda miaty formy dokumentu. Obligacje bedg zdematerializowane. Obligacje zostang
zarejestrowane na podstawie umowy zawartej przez Emitenta z KDPW oraz zostanie im nadany kod ISIN.
Przewidywany termin dopuszczenia do obrotu Obligacji serii [m]

(m]

C.2. Waluta emisji papieréw wartosciowych
Walutg emitowanych Obligacji bedzie ztoty polski (zt, PLN) lub euro (EUR). Warto$¢ nominalna Obligacji
poszczegdlnych serii oraz tgczna wartos¢ nominalna emisji wszystkich serii Obligacji nominowanych w
walucie euro przeliczana bedzie na PLN, wedtug $redniego kursu dla tej waluty, ustalonego przez NBP w
dniu poprzedzajacym dzien podjecia uchwaty o emisji Obligacji danej serii. Uwzgledniajgc te zasade
przeliczania euro na ztote, tgczna wartosé nominalna Obligacji wyemitowanych w ramach V Programu
Emisji Obligacji, nie przekroczy 500.000.000 (stownie: pieé¢set milionéw) ztotych.

Waluta Obligacji danej serii zostanie okreslona w uchwatach Zarzadu w sprawie Emisji poszczegdlnych
serii Obligacji i przedstawiona kazdorazowo w Ostatecznych Warunkach Emisji.

C.5 Opis wszystkich ograniczen dotyczacych swobodnej zbywalnosci papieréw wartosciowych
Zbywalnos¢ Obligacji bedzie nieograniczona. Po ustaleniu uprawnionych do $wiadczen z tytutu wykupu
Obligacji prawa z tej Obligacji nie mogg by¢ przenoszone (art. 8 ust. 6 Ustawy o obligacjach).

C.8 Opis praw zwigzanych z papierami wartosciowymi, w tym ranking, w tym ograniczenia tych praw

Emitowane w ramach V Programu Emisji Obligacje bedg uprawniaty wytacznie do uzyskania swiadczen
pienieznych: oprocentowania oraz zwrotu wartosci nominalnej na warunkach i w terminach okreslonych
w Ostatecznych Warunkach Emisji.

Zobowigzania z tytutu Obligacji bedg stanowi¢ bezposrednie, bezwarunkowe, niepodporzagdkowane i
niezabezpieczone zobowigzania Spotki, ktére sy réwne i nie bedg uprawnia¢ do zadnego
uprzywilejowania pomiedzy nimi w zakresie realizacji zobowigzan z tytutu Obligacji oraz, z zastrzezeniem
zobowigzan, ktére bedg uprzywilejowane na mocy bezwzglednie obowigzujgcych przepisdw prawa, beda
rownorzedne w stosunku do wszelkich obecnych Ilub przysztych niezabezpieczonych i
niepodporzadkowanych zobowigzan Spétki.

Emitentowi ani emitowanych przez niego dtuznym papierom wartosciowym nie zostaty przyznane zadne
ratingi kredytowe. Nie bedzie wystepowac ograniczenie praw zwigzanych z Obligacjami.

13

)

KRUK



Prospekt Emisyjny Podstawowy

C.9

Opis praw zwigzanych z papierami wartosciowymi. Nominalna stopa procentowa. Data rozpoczecia
wyptaty odsetek oraz daty wymagalnosci odsetek. W przypadku gdy stopa procentowa nie jest
ustalona, opis instrumentu bazowego stanowigcego jego podstawe. Data zapadalnosci i ustalenia
dotyczace amortyzacji pozyczki, tacznie z procedurami dokonywania sptat. Wskazanie poziomu
rentownosci. Imie i nazwisko (nazwa) osoby reprezentujacej posiadaczy dituinych papieréw
wartosciowych.

Opis Praw zwigzanych z papierami warto$ciowymi

Emitowane w ramach V Programu Emisji Obligacje bedg uprawniaty wytgcznie do uzyskania swiadczen
pienieznych: oprocentowania oraz zwrotu wartosci nominalnej na warunkach i w terminach okreslonych
w Ostatecznych Warunkach Emisji.

Zobowigzania z tytutu Obligacji bedg stanowi¢ bezposrednie, bezwarunkowe, niepodporzagdkowane i
niezabezpieczone zobowigzania Spotki, ktére sg réwne i nie bedg uprawnia¢ do zadnego
uprzywilejowania pomiedzy nimi w zakresie realizacji zobowigzan z tytutu Obligacji oraz, z zastrzezeniem
zobowigzan, ktére bedg uprzywilejowane na mocy bezwzglednie obowigzujgcych przepisdw prawa, beda
rownorzedne w stosunku do wszelkich obecnych lub przysztych niezabezpieczonych i
niepodporzadkowanych zobowigzan Spétki.

Nie bedzie wystepowac ograniczenie praw zwigzanych z Obligacjami.

Nominalna stopa procentowa

Obligacje serii [m] sg oprocentowane wedtug [statej/zmiennej] stopy procentowe;.

[Obligacje serii [m] sg oprocentowane wedtug statej stopy procentowej wynoszacej [m]] procent w
skali roku.

[Obligacje serii [m] sg oprocentowane wedtug zmiennej stopy procentowej rownej sumie marzy
wynoszacej [m] oraz [WIBOR lub EURIBOR]]

W przypadku ustalenia zmiennego oprocentowania Obligacji serii [m], informacje o stopie bazowej

(m]

Data rozpoczecia wyptaty odsetek oraz daty wymagalnosci odsetek

Okres odsetkowy to okres, za ktéry naliczane sg odsetki od wartosci nominalnej Obligacji. Okresy
odsetkowe wynosza [m] kazdy.

Dzien rozpoczecia wyptaty odsetek rozpoczyna sie od daty [m] wigcznie z tym dniem.

Kazdy kolejny okres odsetkowy zaczyna sie w kolejnym dniu po dacie ostatniego dnia poprzedniego
okresu.

Po uptywie ostatniego okresu odsetkowego Obligacje nie bedg oprocentowane.

Daty ptatnosci odsetek
Daty pfatnosci z tytutu Obligacji serii [m]
(m]

Jezeli data ptatnosci odsetek przypadnie w dniu nie bedgcym Dniem Roboczym, takg datg bedzie kolejny
Dzien Roboczy.

Terminy ustalenia praw do wyptaty odsetek
Terminy ustalenia praw do odsetek z tytutu Obligac;ji serii [m]

(m]

Spetnienie przez Emitenta $wiadczen z tytutu odsetek od Obligacji serii [m] bedzie nastepowato w datach
ptatnosci odsetek.

Po uptywie ostatniego okresu odsetkowego Obligacje nie bedg oprocentowane.

W przypadku niewykonania wykupu Obligacji w ustalonym terminie Emitent bedzie zobowigzany do
zaptaty Obligatariuszowi odsetek ustawowych, naliczanych od dnia wymagalnosci swiadczenia do dnia
zaptaty tego swiadczenia, w wysokosci wynikajgcej z Obwieszczenia Ministra Sprawiedliwosci z dnia 7
stycznia 2016 roku w sprawie wysokosci odsetek ustawowych (M.P. 2016.46) albo aktu prawnego, ktory
zastgpi to obwieszczenie.
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W przypadku gdy stopa procentowa nie jest ustalona, opis instrumentu bazowego stanowigcego jego
podstawe
W przypadku ustalenia zmiennego oprocentowania Obligacji serii [m], informacje o stopie bazowej [m]

Data zapadalnosci
[Z zastrzezeniem skorzystania przez Emitenta z mozliwosci wczesniejszego wykupu Obligacji] Obligacje

serii [m] zostang wykupione w dniu [m].

Ustalenia dotyczgce amortyzacji pozyczki, tacznie z procedurami dokonywania sptat
Nie dotyczy — Obligacje nie beda obligacjami amortyzowanymi.

Wykup Obligacji nastgpi poprzez zaptate kwoty pienieznej w wysokosci wartosci nominalnej Obligacji.

Wskazanie poziomu rentownosci
Roczng rentownos¢ nominalng obligacji obliczy¢é mozna wedtug wzoru:

R =
n

x 100%

gdzie:

i rentownos$¢é nominalna

O — odsetki nalezne za okres jednego roku
W, — wartos¢ nominalna obligaciji

Imie i nazwisko (nazwa) osoby reprezentujgcej posiadaczy dtuznych papieréw wartosciowych
Emitent nie przewiduje zawarcia umowy o reprezentacje z bankiem-reprezentantem.

C.10 | Opis praw zwigzanych z papierami wartosciowymi. W przypadku gdy konstrukcja odsetek dla danego
papieru wartosciowego zawiera element pochodny, nalezy przedstawi¢ jasne i wyczerpujace
wyjasnienie, aby utatwi¢ inwestorom zrozumienie, w jaki sposéb wartos¢ ich inwestycji zalezy od
wartosci instrumentu (-6w) bazowego (-ych), zwtaszcza w sytuacji, gdy ryzyko jest najbardziej
wyraine.

Informacje zostaty zawarte w punkcie C.9. powyzej.
Element pochodny w konstrukcji odsetek
Konstrukcja odsetek z tytutu Obligacji nie zawiera elementu pochodnego.
C.11 | Wskazanie, czy oferowane papiery wartosciowe sg lub bed3a przedmiotem wniosku o dopuszczenie do

obrotu, z uwzglednieniem ich dystrybucji na rynku regulowanym Ilub na innych rynkach
rownowaznych, wraz z okres$leniem tych rynkéw

Zarzad Emitenta podejmie dziatania majgce na celu zarejestrowanie w KDPW Obligacji serii [m]. Intencja
Emitenta jest, aby inwestorzy mogli jak najwczesniej obracaé nabytymi Obligacjami. Jesli emisja Obligacji
serii [m] dojdzie do skutku na poziomie zapewniajgcym spetnienie warunkéw dopuszczenia Obligacji na
rynek regulowany, Emitent zamierza wystgpi¢ do GPW z wnioskiem o wyrazenie zgody na dopuszczenie,
oraz z wnioskiem o wyrazenie zgody na wprowadzenie Obligacji serii [m] do obrotu gietdowego na rynku
regulowanym prowadzonym przez GPW w ramach systemu Catalyst.

W przypadku, jesli po zakonczeniu przyjmowania zapisOw nie zostang spetnione warunki dopuszczenia
Obligacji na rynek regulowany, Zarzad Spétki podejmie decyzje o zmianie rynku notowania Obligacji
z rynku regulowanego prowadzonego przez GPW, na Alternatywny System Obrotu prowadzony przez
GPW lub BondSpot S.A. w ramach systemu Catalyst. Informacja taka zostanie podana przez Emitenta w
trybie aneksu do Prospektu zgodnie z art. 51 Ustawy o Ofercie Publicznej, opublikowanego przed
dokonaniem przydziatu Obligacji, a termin ich przydziatu, w zwigzku z uprawnieniem inwestoréow
do uchylenia sie od skutkéw prawnych zapisu zostanie stosownie przesuniety.

Ostateczng decyzje w zakresie rynku notowan Zarzad Spétki podejmie po zakonczeniu Oferty na
podstawie struktury Obligatariuszy i wielkosci emisji.
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Dziat D — Ryzyko

D.2 Najwazniejsze informacje o gtéwnych czynnikach ryzyka charakterystycznych dla emitenta
Emitent opisat czynniki ryzyka, ktére w istotnie negatywny sposéb moga wptyna¢ na prowadzong przez
Emitenta dziatalnos¢ lub jego zdolnos¢ do wykonania zobowigzan wynikajacych z Obligacji, do ktérych
nalezg ryzyka:
= niezrealizowania przez Grupe zatozonych celdw strategicznych,
=  bfednego oszacowania przez Grupeg wartosci godziwej nabywanych pakietéw wierzytelnosci,
=  zaktdcenia dziatalnosci operacyjnej Grupy,
= poniesienia straty finansowej w zwigzku z nabywanymi pakietami wierzytelnosci,
= utraty doswiadczonej kadry menedzerskiej lub kluczowych pracownikow,
=  zmniejszenia wiarygodnosci Emitenta w oczach obecnych lub potencjalnych kontrahentéw w
zwigzku z negatywnym PR,
= odmiennej oceny przez organy podatkowe transakcji Emitenta z podmiotami powigzanymi,
= pogorszenie sie ogdlnej koniunktury gospodarczej,
= zmniejszenie podazy portfeli wierzytelnosci oraz spadku popytu na zarzadzanie
wierzytelnosciami,
=  konkurencja ze strony innych podmiotéw,
=  ryzyko zwigzane z prowadzeniem dziatalnosci na rynkach zagranicznych,
=  zmiana obowigzujgcych regulacji dotyczgcych nabywania wierzytelnosci,
= opdznienia w postepowaniach sagdowych i komorniczych,
= braku pozyskania finansowania dfuznego,
= niespetnienia przez Grupe okreslonych przez prawo wymogdéw w zakresie prowadzonej
dziatalnosci regulowanej,
= zmiany w systemie prawnym lub odmienna, niekorzystna dla Grupy, interpretacja istniejgcych
przepisow prawa,
= zmiany w systemie podatkowym oraz ryzyko odmiennej, niekorzystnej dla Grupy, interpretacji
istniejgcych przepiséw podatkowych,
D.3 Najwazniejsze informacje o gtéwnych czynnikach ryzyka charakterystycznych dla papieréw
= utrudnionej oceny oferowanych Obligacji z uwagi na brak wskazania w Prospekcie przez
Emitenta sposobu wykorzystania wptywow z emisji Obligacji poszczegdlnych serii,
= nie dojscia do skutku poszczegdlnych emisji Obligacji,
= wczesniejszego wykupu Obligacji,
= niespetnienia warunkéw dopuszczenia lub wprowadzenia obligacji do obrotu na Catalyst,
= braku obrotu na rynku wtérnym lub jego niskiej ptynnosci,
= obnizenia rentownosci Obligacji,
=  zwigzane z wptywem zmian stdép procentowych na biezgcg wartos¢ Obligacji o statym
oprocentowaniu,
=  opdznienia w wyptacie swiadczen zwigzanych z Obligacjami oraz niewyptacenia Swiadczen
zwigzanych z Obligacjami.
Dziat E — Oferta
E.2b Przyczyny oferty, opis wykorzystania wpltywéw pienieznych, szacunkowa wartos¢ netto wptywow

pienieznych

Emitent planuje, przy zatozeniu, ze zaoferowane i objete zostang wszystkie mozliwe do zaoferowania w
ramach V Programu Emisji Obligacje, ze wartos¢ wptywow brutto Emitenta z emisji Obligacji, wyniesie
500 mlIn zt. Walutga emitowanych Obligacji bedzie ztoty polski (zt, PLN) lub waluta euro (EUR). W zwigzku
z powyzszym koszty emisji poszczegdlnych serii oraz tgczne koszty emisji wszystkich serii Obligacji
nominowanych w walucie euro przeliczane bedg na PLN, wedtug sredniego kursu dla tej waluty,
ustalonego przez NBP w dniu poprzedzajacym dzien podjecia uchwaty o emisji Obligacji danej serii.

Przy zatozeniu, ze objete zostang wszystkie Obligacje serii [m], wartos¢ wptywdw brutto Emitenta
wyniesie [m]. Po uwzglednieniu kosztéw emisji, ktdrych poziom jest planowany na [m], szacowane
wptywy netto Emitenta z emisji serii [m] wyniosg ok. [m].
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Sposob wykorzystania wptywow netto z emisji Obligacji serii [m]

(m]

E.3 Opis warunkow Oferty
Na podstawie Ostatecznych Warunkow Emisji i Prospektu Emisyjnego Podstawowego, w ramach V
Programu Emisji Obligacji oferowanych jest [m] sztuk Obligacji zwyktych na okaziciela serii [m] o wartosci
nominalnej [m] kazda o tacznej wartosci nominalnej [m].
Prég emisji [m] [jesli zostanie okreslony].
Cena emisyjna jednej Obligacji serii [m] wynosi [m].
Podziat Oferty Obligacji serii [m] na transze
(m]
Warunkiem skutecznego ztozenia zapisu jest jego optacenie, w kwocie wynikajacej z iloczynu liczby
Obligacji objetych zapisem i ich ceny emisyjnej wynoszacej [m] (stownie: [m]).
Informacja o terminach i sposobie wnoszenia wptat na Obligacje serii [m]
(m]
Osobami uprawnionymi do sktadania zapisow na Obligacje oferowane w ramach V Programu Emisji
Obligacji sg osoby fizyczne i osoby prawne oraz jednostki nie posiadajace osobowosci prawnej, bedace
zaréwno rezydentami, jak i nierezydentami w rozumieniu przepiséw Prawa Dewizowego.
Zapisy na Obligacje sktadane przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych w imieniu wtasnym, odrebnie
na rzecz poszczegodlnych zarzadzanych przez to towarzystwo funduszy inwestycyjnych, stanowig w
rozumieniu Prospektu zapisy odrebnych inwestordéw.
Okreslenie grupy inwestorow, do ktérych kierowana jest Oferta Obligacji serii [m] przy uwzglednieniu
ewentualnego podziatu na transze
(m]
Podmiotami Wspdtoferujagcymi Obligacje s3: Dom Maklerski BDM S.A. z siedzibg w Bielsku-Biatej,
Powszechna Kasa Oszczednosci Bank Polski S.A. Oddziat — Dom Maklerski PKO Banku Polskiego w
Warszawie oraz Dom Maklerski mBanku. Wspétoferujgcy moga utworzy¢ konsorcjum dystrybucyjne.
E.4 Opis interesow, witacznie z konfliktem interesow, o istotnym znaczeniu dla emisji lub Oferty

Podmioty zaangazowane w Oferte realizowang w ramach V Programu Emisji Obligacji, w rozumieniu
posiadania interesu w prawidtowym przygotowaniu lub realizacji V Programu lub jego czesci to:

- Zarzad Spotki i akcjonariusze - z uwagi na zamiar pozyskania Srodkdw na dalszy rozwdj Emitenta
i jego Grupy Kapitatowej, sg zainteresowani sprzedazg maksymalnej liczby Obligacji
oferowanych w ramach V Programu Emisji Obligacji;

- Dom Maklerski BDM S.A. z siedzibg w Bielsku-Biatej — podmiot Wspodtoferujacy - jest powigzany
ze Spotkg w zakresie wynikajgcym z umowy na Swiadczenie na rzecz Spétki ustug zwigzanych z
przeprowadzeniem V Programu Emisji Obligacji oraz wprowadzeniem Obligacji Spétki do obrotu
na rynku Catalyst. Wynagrodzenie Wspétoferujgcego jest czeSciowo zaleine od wielkosci
Srodkéw uzyskanych ze sprzedazy Obligacji. W zwigzku z powyzszym Wspodtoferujgcy jest
zainteresowany sprzedazg maksymalnej liczby Obligacji oferowanych w ramach V Programu
Emisji Obligacji.

- Dom Maklerski PKO Banku Polskiego — podmiot Wspétoferujgcy — bedzie swiadczy¢ na rzecz
Spotki ustugi zwigzane z przeprowadzeniem V Programu Emisji Obligacji oraz wprowadzeniem
Obligacji Spotki do obrotu na rynku Catalyst. Wynagrodzenie Wpdtoferujgcego bedzie
czeSciowo zalezne od wielkosci Srodkdw uzyskanych ze sprzedazy Obligacji. W zwigzku z
powyzszym Wspdtoferujgcy jest zainteresowany sprzedazg maksymalnej liczby Obligacji
oferowanych w ramach V Programu Emisji Obligacji.

- Dom Maklerski mBanku — podmiot Wspdtoferujgcy — bedzie swiadczy¢ na rzecz Spoétki ustugi
zwigzane z przeprowadzeniem V Programu Emisji Obligacji oraz wprowadzeniem Obligacji
Spotki do obrotu na rynku Catalyst. Wynagrodzenie Wpotoferujacego bedzie czesciowo zalezne
od wielkosci srodkdow uzyskanych ze sprzedazy Obligacji. W zwigzku z powyzszym
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Wspotoferujacy jest zainteresowany sprzedazg maksymalnej liczby Obligacji oferowanych w
ramach V Programu Emisji Obligacji.
Wspotoferujacy mogg w przysztosci zawiera¢ umowy, na podstawie ktérych swiadczy¢ beda ustugi
bankowosci inwestycyjnej oraz inne ustugi finansowe, a takze dokonywac innego rodzaju transakcji ze
Spodtka oraz jej podmiotami powigzanymi. Wynagrodzenie Wspotoferujacych z tytutu swiadczenia ww.
ustug i transakcji uwzglednia i bedzie w przysztosci uwzgledniac¢ stawki rynkowe.
Zgodnie z najlepszg wiedzg Emitenta, Dom Maklerski BDM S.A. na dzien zatwierdzenia Prospektu nie
posiada papieréw wartosciowych Spétki, za wyjatkiem zmiennej liczby wyemitowanych przez Spétke i
wprowadzonych do obrotu na rynku Catalyst, obligacji posiadanych przez Dom Maklerski BDM S.A. w
ramach wykonywania zadan animatora rynku.

Zgodnie z najlepszg wiedzg Emitenta, Dom Maklerski PKO Banku Polskiego na dzien 28 listopada 2017
roku nie posiada akcji Emitenta stanowigcych wiecej niz 1% udziatu w jego kapitale zaktadowym. Ponadto
Dom Maklerski PKO Banku Polskiego na dzien zatwierdzenia Prospektu, w ramach wykonywania zadan
animatora rynku, posiada obligacje wyemitowane przez Spétke i wprowadzone do obrotu na rynku
Catalyst.

Podmioty z Grupy Kapitatowej KRUK zawieraty z Powszechng Kasg Oszczednosci Bankiem Polskim S.A.
umowy sprzedazy wierzytelnosci zabezpieczonych hipotecznie i niezabezpieczonych wobec o0séb
fizycznych oraz podmiotédw gospodarczych, w tym matych i srednich przedsiebiorstw, obejmujgcych
wierzytelnosci Powszechnej Kasy Oszczednosci Banku Polskiego S.A. wobec oséb zadtuzonych z uméw i
innych czynnosci prawnych. W toku biezgcej dziatalnosci podmioty z Grupy Kapitatowej KRUK mogg w
przysztosci nabywac portfele wierzytelnosci od Powszechnej Kasy Oszczednosci Banku Polskiego S.A., w
transakcjach w czesci lub w catosci finansowanych z emisji Obligacji.

Zgodnie z najlepszg wiedzg Emitenta, Dom Maklerski mBanku na dzieA zatwierdzenia Prospektu w
ramach wykonywania zadan animatora rynku, posiada akcje wyemitowane przez Spdtke i wprowadzone
do obrotu na rynku podstawowym Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.. Ponadto mBank
S.A. wspotpracuje z Emitentem oraz podmiotami z Grupy Kapitatowej KRUK S.A. w zakresie kredytow,
lokat, prowadzenie rachunkéw bankowych, ustug typu cash-management, petnienia roli depozytariusza
oraz emisji dtuznych papieréw wartosciowych. W szczegdlnosci, na dzien zatwierdzenia Prospektu,
mBank S.A. posiada obligacje wyemitowane przez Spétke. W toku biezacej dziatalnosci, mBank S.A. oraz
podmioty z Grupy Kapitatowej KRUK S.A. moga w przysztosci podjac¢ wspodtprace w zakresie innych ustug
bankowych, w tym dotyczgcych instrumentow pochodnych.

Podmioty z Grupy Kapitatowej KRUK zawieraty réwniez z mBank S.A. umowy sprzedazy wierzytelnosci
zabezpieczonych hipotecznie i niezabezpieczonych, udzielonych osobom fizycznym i matym firmom,
obejmujacych wierzytelnosci mBank S.A. wobec 0séb zadtuzonych z uméw i innych czynnosci prawnych.
W toku biezgcej dziatalnosci podmioty z Grupy Kapitatowej KRUK mogg w przysztosci nabywac portfele
wierzytelnosci od mBank S.A., w transakcjach w czesci lub w catosci finansowanych z emisji Obligacji.

Wspoétoferujgcy moga, dziatajgc we wiasnym imieniu i na wiasny rachunek, nabywaé Obligacje
oferowane w ramach V Programu Emisji Obligacji, a nastepnie je posiadac, zbywac lub rozporzadza¢ nimi
w inny sposéb. Wspdtoferujgcy bedg przekazywaé informacje o nabywaniu i zmianie stanu posiadania
Obligacji jedynie w przypadku, gdy obowigzek ujawniania takich transakcji bedzie wynika¢ z powszechnie
bezwzglednie obowigzujgcych przepiséw prawa lub regulacji.

Poza wymienionymi wyzej, pomiedzy Wspdtoferujgcymi a Spdtka nie wystepujg relacje o istotnym
znaczeniu dla Emisji lub Oferty.

Zgodnie z najlepszg wiedzg Emitenta nie wystepuje konflikt intereséw zwigzany z realizacjg Oferty,
ktorego strong byliby Wspoétoferujacy.

Doradca Prawny - Kancelaria Chabasiewicz, Kowalska i Partnerzy Radcowie Prawni - jest wprawdzie
podmiotem zaangazowanym w przygotowanie czesci Prospektu i Swiadczgcym ustugi doradcze zwigzane
z V Programem Emisji Obligacji, jednak z uwagi na to, ze jego wynagrodzenie nie jest uzaleznione od
realizacji V Programu, Doradca Prawny nie posiada interesu zwigzanego z ofertami realizowanymi w
ramach V Programu Emisji Obligacji. Zgodnie z najlepszg wiedzg Emitenta pomiedzy dziataniami Doradcy
Prawnego i Emitenta nie wystepujg zadne konflikty intereséw oraz Doradca Prawny nie posiada
papieréw wartosciowych Spotki.
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W trakcie realizacji V Programu Emisji Obligacji Wspétoferujgcy i Doradca Prawny dziatajg wytgcznie na
rzecz Spotki oraz, z zastrzezeniem bezwzglednie obowigzujacych przepiséw prawa, nie ponosza
jakiejkolwiek odpowiedzialnosci wobec jakichkolwiek innych osdb.

E.7

Szacunkowe koszty pobierane od inwestora przez Emitenta lub Oferujacego

Inwestorzy nie bedg ponosi¢ dodatkowych kosztéw ztozenia zapisu, z wyjatkiem ewentualnych kosztéw
zwigzanych z otwarciem i prowadzeniem rachunku papieréw wartosciowych lub rachunku zbiorczego, o
ile inwestor nie posiadat takiego rachunku wczesniej, oraz kosztow prowizji maklerskiej, zgodnie z
postanowieniami wtasciwych umow i regulaminéw podmiotu przyjmujgcego zapis.

19

M)

KRUK



Prospekt Emisyjny Podstawowy

CZESC Il - CZYNNIKI RYZYKA ZWIAZANE Z EMITENTEM ORAZ TYPEM PAPIERU
WARTOSCIOWEGO OBJETEGO EMISJA

1. CZYNNIKI RYZYKA, KTORE MOGA WPLYNAC NA ZDOLNOSC EMITENTA DO WYPEENIENIA
ZOBOWIAZAN Z TYTUtU OBLIGACJI EMITOWANYCH W RAMACH PROGRAMU

1.1. RYZYKO NIEZREALIZOWANIA PRZEZ GRUPE ZALOZONYCH CELOW STRATEGICZNYCH

Dtugoterminowa wizjg Grupy KRUK jest osiggniecie pozycji nr 1 na swiecie pod wzgledem wartosci rynkowej, tj.
kapitalizacji, wsrdd spotek gietdowych z branzy zarzgdzania wierzytelnosciami. Gtdwnym celem Grupy KRUK do
roku 2019 jest coroczny wzrost zysku netto przypadajgcego na jedng akcje na poziomie minimum 15% oraz
utrzymanie rentownosci kapitatow witasnych na poziomie minimum 20%. Szczegoty strategii przedstawione
zostaty w pkt. 6.1.1. Czesci lll niniejszego Prospektu. Istnieje ryzyko, ze Grupa nie zrealizuje wyznaczonych celdow
lub zrealizuje je z opdZnieniem, a wptyw na to moga mieé miedzy innymi nastepujace czynniki:

e btedy popetnione przez osoby odpowiedzialne za wdrazanie oraz realizacje strategii,

e niekorzystna sytuacja rynkowa i otoczenie gospodarcze,

e dziatalnos¢ podmiotéw konkurencyjnych,

e ograniczona dostepnos¢ finansowania zewnetrznego,

e btedna wycena inwestycji, w tym nabywanych pakietéw wierzytelnosci,

e zmiany regulacji prawnych lub ich wyktadni, dziatania organéw regulacyjnych,

e niekorzystne decyzje akcjonariuszy Spétki,

e niezrealizowanie lub nieosiggniecie zaktadanych rezultatéw zwigzanych z nabywaniem podmiotéw lub

potaczenia z innymi podmiotami,
e zdarzenia o charakterze sity wyzszej.

Rozwdj biezgcej dziatalnosci, rozbudowa oferty oraz ekspansja na nowe rynki wigze sie z koniecznoscig
ponoszenia, w niektorych przypadkach znacznych, naktadow finansowych. W sytuacji gdy rozwdj biezgcej
dziatalnosci okaze sie mniej rentowny niz zaktadano, nowe produkty nie zostang dobrze przyjete przez rynek lub
gdy Grupa nie osiggnie konkurencyjnej pozycji na nowym rynku lub tez osiggnie jg pdzniej niz zaktadano, naktady
te moga nie zosta¢ w petni pokryte wptywami ze realizowanej sprzedazy.

Istnieje ryzyko, ze w przypadku opdznien w realizacji celéw strategicznych Grupy lub ich niezrealizowania w
zaktadanym terminie lub wystgpienia ktérejkolwiek z powyzszych okolicznosci, moze mie¢ to negatywny wptyw
na dziatalnosé, sytuacje finansowg lub wyniki dziatalnosci Grupy, co w efekcie moze mie¢ niekorzystny wptyw na
zdolnos¢ Emitenta do wykonania zobowigzan z tytutu Obligacji.

1.2. RYZYKO BLEDNEGO OSZACOWANIA PRZEZ GRUPE WARTOSCI GODZIWEJ NABYWANYCH PAKIETOW
WIERZYTELNOSCI

W toku prowadzonej dziatalnosci operacyjnej, Grupa KRUK nabywa pakiety wierzytelnosci na wtasny rachunek.
Istnieje ryzyko, ze w przypadku braku wygenerowania przez nabyte pakiety spodziewanych przeptywdw
pienieznych w zaktadanym horyzoncie czasowym, konieczne bedzie przeszacowanie ich wartosci w dét. Ryzyko
to jest relatywnie wieksze na nowych rynkach, na ktérych Grupa nie posiada jeszcze duzego doswiadczenia.
Dodatkowym elementem wptywajgcym na przedmiotowe ryzyko jest potencjalna zmiana kurséw walut obcych,
ktora moze przetozyc sie na nizsze wptywy w PLN z portfeli zagranicznych (ryzyko walutowe zostato opisane w
pkt. 2.9 niniejszej czesci Prospektu). Moze to by¢ przyczyng nizszej niz zaktadana rentownosci inwestycji w
portfele wierzytelnosci. Moze mie¢ to negatywny wptyw na dziatalnosé, sytuacje finansowg lub wyniki
dziatalnosci Grupy, co w efekcie moze miec¢ niekorzystny wptyw na zdolnos¢ Emitenta do wykonania zobowigzan
z tytutu Obligacji.

1.3. RYZYKO ZAKLOCENIA DZIALALNOSCI OPERACYINEJ GRUPY

Grupa narazona jest na ryzyko poniesienia szkody lub strat z przyczyn lezacych po stronie procedur
wewnetrznych, personelu, technologii lub uwarunkowan zewnetrznych. Do gtéwnych czynnikdw ryzyka
operacyjnego nalezg: niewtasciwe lub zawodne procedury wewnetrzne, btedy, zaniechania lub bezprawne
dziatania pracownikéw lub podmiotéw wspdtpracujgcych, problemy z systemami operacyjnymi, zaktécenia w
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dziatalnosci operacyjnej (m.in. w wyniku awarii oprogramowania lub sprzetu informatycznego Ilub
telekomunikacyjnego), szkody w aktywach Grupy, zdarzenia oraz czynniki zewnetrzne (m.in. btedy w rejestracji
zdarzen gospodarczych, zmiany regulacji prawnych), oszustwa i wytudzenia. Zaistnienie takich sytuacji moze mie¢
negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowg lub wyniki dziatalnosci Grupy, co w efekcie moze miec
niekorzystny wptyw na zdolnosé Emitenta do wykonania zobowigzan z tytutu Obligacji.

1.4. RYZYKO WZROTU KOSZTOW DZIALALNOSCI GRUPY

Wptyw na wyniki finansowe Grupy KRUK ma szereg czynnikdw kosztowych niezaleznych lub tylko czes$ciowo
zaleznych od Emitenta. W szczegdlnosci do tych czynnikdéw mozna zaliczy¢: koszty wynagrodzen, koszty sgdowe,
koszty podatkowe, ceny nabywanych wierzytelnosci. W sytuacji, w ktérej wzrostowi kosztow nie bedzie
towarzyszyt jednoczesny wzrost przychodéw Grupy, moze miec¢ to negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje
finansowg lub wyniki dziatalnosci Grupy, co w efekcie moze mie¢ niekorzystny wptyw na zdolnos$¢ Emitenta do
wykonania zobowigzan z tytutu Obligacji.

1.5. RYZYKO ISTOTNEGO SPADKU POZIOMU SPtAT Z PORTFELI NABYTYCH

Zakup wierzytelnosci na wtasny rachunek wigze sie z podjeciem ryzyka braku realizacji zatozonych sptat od oséb
zadtuzonych. Powyzsze ryzyko jest szczegdlnie istotne w przypadku, gdy kwoty pojedynczych wierzytelnosci
wchodzgce w sktad nabywanych portfeli s3 wysokie w stosunku do kapitatow wtasnych Grupy lub osigganych
przez nig wynikéw. Dodatkowe ryzyko moze by¢ generowane przez wzrost liczby upadtosci konsumenckich oséb
zadtuzonych. Na dzien sporzgdzenia niniejszego Prospektu Grupa KRUK nie posiada pojedynczych wierzytelnosci,
ktorych brak sptaty mogtby istotnie zmniejszyé ptynnos¢ Grupy, jednak nie mozna takiej sytuacji wykluczy¢ w
przysztosci. Zaistnienie takiej sytuacji moze mie¢ negatywny wptyw na dziatalnosé, sytuacje finansowa lub wyniki
dziatalnosci Grupy, co w efekcie moze mie¢ niekorzystny wptyw na zdolno$¢ Emitenta do wykonania zobowigzan
z tytutu Obligacji.

1.6. RYZYKO PONIESIENIA STRATY FINANSOWEJ W ZWIAZKU Z NABYWANYMI PAKIETAMI WIERZYTELNOSCI

Ryzyko kredytowe jest to ryzyko poniesienia straty finansowej w sytuacji, kiedy klient lub druga strona
instrumentu finansowego nie spetni obowigzkdw wynikajgcych z umowy. Ryzyko kredytowe zwigzane jest przede
wszystkim z nabytymi wierzytelnosciami, naleznosciami z tytutu sSwiadczonych ustug oraz udzielonymi
pozyczkami przez Grupe. Do czynnikdw majacych najwiekszy wptyw na skale ponoszonego przez Grupe ryzyka
kredytowego nalezg w szczegdlnosci:

1. Wartos¢ nabytych pakietéw wierzytelnosci,

2. Udzielone pozyczki,

3. Naleznosci z tytutu dostaw i ustug.

Gtéwnym narzedziem stosowanym przez Emitenta majgcym na celu ograniczenie ryzyka kredytowego jest
wtasciwa polityka kredytowa w stosunku do klientéw. Obejmuje ona miedzy innymi nastepujgce elementy:
1. Ocena wiarygodnosci kredytowej klienta przed zaoferowaniem mu termindw ptatnosci oraz innych
warunkow wspdtpracy,
2. Regularny monitoring terminowej sptaty naleznosci,
3. Dywersyfikacja odbiorcéw.

Ryzyko kredytowe zwigzane z nabywaniem wierzytelnosci jest elementem ryzyka inwestycyjnego. Poniesienie
straty finansowej w wyniku zmaterializowania sie ryzyka kredytowego moze mieé¢ negatywny wptyw na
dziatalnos¢, sytuacje finansowg lub wyniki dziatalnosci Grupy, co w efekcie moze mieé¢ niekorzystny wptyw na
zdolnos¢ Emitenta do wykonania zobowigzan z tytutu Obligacji.

1.7. RYZYKO POGORSZENIA SYTUACJI FINANSOWEJ GRUPY

Zakupy pakietow wierzytelnosci na wiasny rachunek wymagajg od Grupy znaczacych wydatkéw inwestycyjnych,
wptywy z pakietdw sg natomiast roztozone w czasie.

Spoétka posiada obecnie petng zdolno$¢ do regulowania swoich zobowigzan, nie mozna jednak wykluczy¢
potencjalnego pogorszenia tej sytuacji w przysztosci. Oprocz srodkéw wiasnych, dziatalnosé inwestycyjna Grupy
finansowana jest gtdwnie za pomoca kredytow bankowych oraz obligacji. Ryzyko ptynnosci minimalizowane jest
poprzez prowadzenie ciggtego monitoringu naleznosci Spodtki, elastycznym zarzadzaniu przeptywami
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gotéwkowymi pomiedzy podmiotami Grupy oraz prowadzeniu dziatan majacych na celu spetnianie warunkow
umow kredytowych.

W szczegblnych sytuacjach, np. w przypadku pogorszenia sie sytuacji finansowej Grupy ze skutkiem zagrazajagcym
sptacie zobowigzan finansowych, braku wystarczajgcych Srodkéw na sptate zadtuzenia lub naruszenia
szczegOlnych postanowien umownych bgdz warunkow emisji obligacji, instytucje finansowe mogg postawic dtug
Grupy w stan natychmiastowej wymagalnosci, a w przypadku braku jego sptaty bedq miaty prawo do skorzystania
z zabezpieczen ustanowionych na aktywach Grupy, natomiast obligatariusze mogg zazgdac przedterminowego
wykupu obligacji.

Nadmierne zadtuzenie oprocentowane Emitenta w stosunku do kapitatéw wtasnych lub generowanych
przeptywow pienieznych moze ograniczy¢ dostepnos¢ dodatkowego finansowania dtuznego potrzebnego do
rozwoju Grupy oraz realizacji wyznaczonych celéw strategicznych, co w konsekwencji moze mie¢ negatywny
wptyw na dziatalnosé, sytuacje finansowa lub wyniki dziatalnosci Grupy, co w efekcie moze mie¢ niekorzystny
wptyw na zdolnos¢ Emitenta do wykonania zobowigzan z tytutu Obligacji.

1.8. RYZYKO UTRATY DOSWIADCZONEJ KADRY MENEDZERSKIEJ LUB KLUCZOWYCH PRACOWNIKOW

Utrata kluczowych pracownikéw generuje ryzyko okresowych zaktécen funkcjonowania oraz pogorszenia jakosci
zarzadzania Spotkg i moze negatywnie wptynac na tempo realizacji jej plandw rozwojowych.

Zasoby ludzkie stanowig jeden z kluczowych fundamentéw funkcjonowania Grupy KRUK. Wedtug stanu na dziei
30.09.2017 roku zatrudnienie we wszystkich spétkach Grupy KRUK tgcznie wyniosto 3 044 oséb (etatéw).

Do najwazniejszych oséb w strukturze zatrudnienia nalezg miedzy innymi:

e kadra zarzadzajgca, menedzerowie,

e specjalisci z doswiadczeniem w zakresie procesdw zarzgdzania wierzytelnosciami,

e  zarzadzajacy ryzykiem, petnigcy kluczowa role w analizie i wycenie nabywanych pakietéw

wierzytelnosci oraz analizie efektywnosci prowadzonych proceséw,

e programisci oraz informatycy skoncentrowani na rozwoju infrastruktury informatycznej.

Niewystarczajgca jakos$¢ pracy lub ilos¢ doswiadczonych pracownikow moze mieé wptyw na gorsze wyniki
finansowe osiggane przez Emitenta.
W celu utrzymania doswiadczonej kadry pracowniczej, Grupa KRUK podejmuje dziatania ukierunkowane na
rozwéj zasobdéw ludzkich i zapewnienie im optymalnych warunkéw pracy. Emitent oferuje swoim pracownikom
system szkolen wewnetrznych oraz zewnetrznych, programy motywacyjne, dofinansowania do studiow
podyplomowych i nabywanych uprawnien, nauki specjalistycznego jezyka angielskiego, abonamentowe karty
medyczne oraz sportowe. Ponadto, w celu utrzymania stabilnosci zatrudnienia, kluczowi menedzerowie objeci
zostali programem motywacyjnym. Jednoczesnie, pomimo podejmowanych dziatan, nie mozna wykluczy¢ ryzyka
utraty doswiadczonej kadry menedzerskiej lub kluczowych pracownikéw, co moze mie¢ negatywny wptyw na
dziatalnos¢, sytuacje finansowa lub wyniki dziatalnosci Grupy, co w efekcie moze mie¢ niekorzystny wptyw na
zdolnos¢ Emitenta do wykonania zobowigzan z tytutu Obligacji.

1.9. RYZYKO AWARII SYSTEMOW INFORMATYCZNYCH

Emitent wykorzystuje w swojej dziatalnosSci zaawansowane systemy informatyczne umozliwiajgce sprawng
realizacje procesow i wycene pakietow wierzytelnosci. Do gtdwnych systemdw wykorzystywanych przez Grupe
nalezg: platforma windykacyjna Delfin, system bilingowy, system informacji zarzagdczej (MIS — Management
Information System), contact center oraz serwis internetowy e-KRUK.

Nie mozna wykluczy¢ powstania sytuacji, w ktérej awarii ulegnie czes¢ lub caty system informatyczny lub sprzet
IT, co moze utrudni¢ prowadzenie dziatalnosci operacyjnej lub realizacje zatozonych celéw strategicznych.
Bezpieczenistwo systeméw operacyjnych jest dla Emitenta takze istotne z punktu widzenia ochrony danych
osobowych. Zaistnienie takich sytuacji moze mie¢ negatywny wptyw na dziatalno$é, sytuacje finansowg lub
wyniki dziatalnosci Grupy, co w efekcie moze miec niekorzystny wptyw na zdolno$¢ Emitenta do wykonania
zobowigzan z tytutu Obligacji.

1.10. RYZYKO ZMNIEJSZENIA WIARYGODNOSCI EMITENTA W OCZACH OBECNYCH LUB POTENCJALNYCH
KONTRAHENTOW W ZWIAZKU Z NEGATYWNYM PR

Charakter dziatalnosci Emitenta generuje ryzyko publikacji fatszywych lub niekorzystnych wizerunkowo
informacji dotyczacych wspétpracy z Grupg KRUK. Wykreowanie negatywnego PR wobec Emitenta moze wptyngé
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na zmniejszenie jego wiarygodnosci w oczach obecnych oraz potencjalnych kontrahentéw, a tym samym wptyngc
niekorzystnie na jego wyniki finansowe.

Dziatalnos¢ Emitenta zwigzana jest z obstugg naleznosci gtéwnie od osdb fizycznych. Czes¢ z tych osdb znajduje
sie w trudnej sytuacji materialnej i zyciowej, posiada problemy zdrowotne, rodzinne lub zawodowe. Wsréd oséb
zadtuzonych obstugiwanych przez Grupe KRUK zdarzajg sie osoby w stanie depresji lub leczace sie psychiatryczne,
cze$¢ z oséb zadtuzonych deklaruje dodatkowo zamiar popetnienia samobdjstwa. Spétka ocenia, ze ma do
czynienia Srednio z kilkunastoma deklaracjami samobdjczymi miesiecznie, nie posiada natomiast informacji o ich
rzeczywistym zrealizowaniu. Wszystkie przypadki deklaracji samobdjstwa, zgodnie z procedurami, sg zgtaszane
Policji. W przypadkach deklaracji samobdjczych, mimo najwyzszych standardéw obstugi oraz profesjonalizmowi
specjalistéw, istnieje ryzyko popetnienia przez osobe zadtuzong samobodjstwa, co w przypadku szerokiej
publikacji informacji w tym zakresie, moze przetozy¢ sie na negatywny PR wobec Grupy KRUK.
Emitent dopetnia wszelkich staran w celu budowania pozytywnego PR wobec Grupy KRUK, miedzy innymi
poprzez:
1. Kampanie informacyjne i medialne skierowane do zadtuzonych oséb i firm,
2. Projekty zwigzane z kampanig informacyjno-reklamowa w Polsce i za granicq wraz z publikacjg spotow
telewizyjnych oraz radiowych,
3. Cykle edukacyjne na temat strategii pro ugodowej publikowane w prasie poradnikowej oraz regionalnej
w Polsce i za granica,
4. Informacje prasowe, artykuty poradnikowe oraz indywidualne wypowiedzi dziennikarzy,
5. Publikacje o Grupie KRUK w telewizji, radio, prasie drukowanej oraz Internecie,
6. Szkolenia dla 0séb zadtuzonych dotyczgce omoéwienia Sciezki wyjscia z zadtuzenia i sposobow na
kontrolowanie swojego budzetu
Dotychczas, nie wystgpita w Grupie sytuacja zmniejszenia wiarygodnosci wobec obecnych i potencjalnych
kontrahentéw, wywotana negatywnym PR, jednak nie mozna wykluczy¢ zaistnienia takiej sytuacji, co w
konsekwencji moze mie¢ negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowg lub wyniki dziatalnosci Grupy, co
w efekcie moze mieé niekorzystny wptyw na zdolno$¢ Emitenta do wykonania zobowigzan z tytutu Obligacji.

1.11. RYZYKO ODMIENNEJ OCENY PRZEZ ORGANY PODATKOWE TRANSAKCJI EMITENTA

Emitent w toku swojej dziatalnosci zawiera réznorodne transakcje, w tym réwniez transakcje z podmiotami
powigzanymi, ktdre mogg by¢ przedmiotem badan organéw podatkowych. Weryfikacja podatkowa skupia sie
gtéwnie na sprawdzaniu czy przedmiotowe transakcje zawierane sg na warunkach rynkowych. Dotychczas organy
podatkowe nie kwestionowaty w istotny sposéb rynkowego charakteru transakcji, w tym réowniez z podmiotami
powigzanymi. Regulacje dotyczace podatku od towardw i ustug, podatku dochodowego od oséb prawnych
podlegaja zmianom. Zmiany te powodujg brak odpowiednich punktéw odniesienia, niespdjne interpretacje.
Obowigzujace przepisy zawierajag rowniez niejasnosci, ktére moga powodowac rdznice w opiniach, co do
interpretacji prawnej przepiséw podatkowych. Rozliczenia podatkowe moga zostaé poddane kontroli przez okres
czterech lat w Hiszpanii, pieciu lat w Polsce, Czechach i Niemczech, szesciu lat we Wtoszech oraz przez okres
siedmiu lat w Rumunii i na Stowacji.

W dniu 15 wrzes$nia 2017 roku Spoétka otrzymata protokét z badania ksigg podatkowych od Dolnoslgskiego Urzedu
Celno — Skarbowego we Wroctawiu. W wyniku kontroli stwierdzono zalegto$¢ podatkowg, na kwote okoto 2,6
min zt. Spotka ztozyta stosowne korekty oraz uregulowata zalegtos¢ podatkowsa.

Istnieje jednak ryzyko zakwestionowania w przysztosci rynkowego charakteru transakcji lub rozliczen, co moze
spowodowac wzrost zobowigzan podatkowych w Grupie, a w konsekwencji mie¢ istotny negatywny wptyw na
dziatalnos¢, sytuacje finansowga lub wyniki dziatalnosci Grupy, co w efekcie moze mieé niekorzystny wptyw na
zdolno$¢ Emitenta do wykonania zobowigzan z tytutu Obligacji.

1.12. RYZYKO KONFLIKTU INTERESOW POMIEDZY OBOWIAZKAMI CZLONKOW ORGANOW WOBEC SPOLKI A
ICH PRYWATNYMI INTERESAMI

Cztonkowie Zarzagdu Emitenta poza petnieniem funkcji w organach Emitenta wchodzg w sktad organdow innych
spoétek nalezgcych do Grupy KRUK. Peten wykaz spétek z Grupy KRUK, w ktérych organach zasiadajg cztonkowie
Zarzadu Emitenta zostat przedstawiony w pkt. 7.1. Czesci lll niniejszego Prospektu. Za swojg dziatalnos¢ na rzecz
spotek z Grupy KRUK czes¢ cztonkdéw Zarzagdu Emitenta otrzymuje wynagrodzenie od poszczegdlnych spotek.
Istnieje ryzyko wystgpienia konfliktu intereséw pomiedzy obowigzkami tych cztonkéw Zarzagdu wobec Emitenta
z ich prywatnymi interesami lub innymi obowigzkami wynikajgcymi z zasiadania w organach innych spétek z
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Grupy KRUK. Konflikt ten moégtby polegac na kolizji pomiedzy obowigzkiem dziatania w interesie Emitenta lub
zachowywania niezaleznosci, a obowigzkiem dziatania w interesie innej spotki z Grupy Kapitatowej KRUK lub
osobistymi interesami danej osoby. Nalezy wskazac¢, ze interesy kazdego z tych podmiotéw nie muszg by¢
tozsame z interesami Emitenta. Istnieje ryzyko, ze w przypadku zaistnienia konfliktu intereséw zostanie on
rozstrzygniety na niekorzy$¢ Emitenta. Powyzsze czynniki moga mie¢ negatywny wptyw na dziatalno$¢, sytuacje
finansowa lub wyniki dziatalnosci Grupy, co w efekcie moze mie¢ niekorzystny wptyw na zdolnos¢ Emitenta do
wykonania zobowigzan z tytutu Obligacji.

2. CZYNNIKI RYZYKA, KTORE MOGA BYC ISTOTNE DLA OCENY RYZYK RYNKOWYCH ZWIAZANYCH Z
OBLIGACJAMI EMITOWANYMI W RAMACH PROGRAMU

2.1. RYZYKO POGORSZENIA SIE OGOLNEJ KONIUNKTURY GOSPODARCZE!J

Wyniki finansowe Grupy KRUK sg w czesci uzaleznione od sytuacji makroekonomicznej na rynkach, na ktérych
prowadzona jest dziatalnos¢, przede wszystkim polskim, rumunskim, czeskim, stowackim, niemieckim oraz
hiszpanskim i wtoskim. Do najistotniejszych czynnikow makroekonomicznych majacych wptyw na dziatalnos¢
Emitenta nalezg miedzy innymi: poziom i stopa wzrostu PKB, poziom inflacji, poziom zadtuzenia panstwa oraz
obywateli, deficyt budzetowy, warto$¢ inwestycji, stopa bezrobocia, poziom $redniego wynagrodzenia w
gospodarce, wielkos¢ sity nabywczej spoteczeristwa oraz poziom stép procentowych. Grupa KRUK dziata na kilku
rynkach zagranicznych, co czeSciowo zmniejsza ryzyko znaczgcej utraty zrddta przychoddéw w przypadku
pogorszenia sie sytuacji na jednym z tych rynkow.

Wptyw wzrostu koniunktury gospodarczej oraz dobrej sytuacji makroekonomicznej na branze zarzadzania
wierzytelnosciami:

1. Zwiekszajgce sie realnie dochody gospodarstw domowych powodujg wiekszg sktonnos¢ do konsumpcji
i zaciggania kredytéw, czego konsekwencjg jest wzrost akcji kredytowej bankéw oraz wzrost liczby oséb
zadtuzonych.

2. Wozrost akcji kredytowej i liczby oséb zadtuzonych powoduje wzrost catkowitego zadtuzenia w
gospodarce i w konsekwencji w kolejnych okresach wiecej spraw trafia na rynek zarzadzania
wierzytelnosciami.

3. Woyisze dochody ludnosci wptywajg na lepszg sptacalnosé kredytow, co przektada sie na poprawe
sptacalnosci posiadanych przez firme zarzadzajgcg wierzytelnosciami pakietdw wierzytelnosci i
jednoczesnie w kolejnych okresach wywiera negatywny wptyw na liczbe spraw przekazywanych do
obstugi firmom zewnetrznym, o ile efekt ten nie jest kompensowany wzrostem catkowitego zadtuzenia
w gospodarce.

Wptyw pogorszajacej sie koniunktury gospodarczej oraz ztej sytuacji makroekonomicznej na branze zarzadzania
wierzytelnosciami:

1. Pogorszenie sptacalnosci kredytow w gospodarce powoduje, ze wiecej spraw trafia na rynek zarzadzania
wierzytelnosciami. Zwiekszenie naptywu spraw do obstugi na zlecenie nastepuje z opdznieniem
kilkumiesiecznym, natomiast zwiekszenie naptywu pakietéw wierzytelnosci na sprzedaz wystepuje z
opodznieniem do kilku lat.

2. Spadek dynamiki akcji kredytowej bankéw wptywa na zmniejszenie liczby nowych oséb zadtuzonych w
sektorze,

Wzrost bezrobocia i pogorszenie dochoddéw rozporzadzalnych ludnosci prowadzi do pogorszenia sptacalnosci
zaciggnietych kredytéow, a tym samym moze prowadzi¢ do pogorszenia sptacalnosci pakietéw wierzytelnosci
posiadanych przez Grupe, w konsekwencji negatywnie wptywajgc na dziatalnos¢, sytuacje finansowa lub wyniki
dziatalnosci Grupy, co w efekcie moze miec¢ niekorzystny wptyw na zdolnos¢ Emitenta do wykonania zobowigzan
z tytutu Obligacji.

2.2. RYZYKO ZMNIEJSZENIA PODAZY PORTFELI WIERZYTELNOSCI ORAZ SPADKU POPYTU NA ZARZADZANIE
WIERZYTELNOSCIAMI

Grupa KRUK $wiadczy ustugi dla podmiotéw, ktdre nie sg zainteresowane obstugg zagrozonych wierzytelnosci we
wtasnym zakresie i decydujg sie na powierzenie tych dziatan wyspecjalizowanym firmom. Outsourcing moze
polegac na sprzedazy pakietéw wierzytelnosci lub na skorzystaniu z ustugi obstugi na zlecenie (inkaso). Istnieje
ryzyko, iz ogélna sktonnos¢ do outsourcingu zmniejszy sie i spotki lub banki rozwing obstuge wierzytelnosci we
wtasnym zakresie. Taka tendencja moze niekorzystnie wptyngé na popyt na ustugi swiadczone przez Grupe, a
takze moze spowodowaé mniejszg podaz dostepnych do nabycia pakietéw wierzytelnosci, co z kolei moze
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negatywnie wptynac¢ na wielkos¢ przychodéw ze sprzedazy realizowanych przez Grupe. Powyzsze czynniki mogg
mie¢ negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowg lub wyniki dziatalnosci Grupy, co w efekcie moze miec
niekorzystny wptyw na zdolnos¢ Emitenta do wykonania zobowigzan z tytutu Obligacji.

2.3. RYZYKO KONKURENCJI ZE STRONY INNYCH PODMIOTOW

Branza zarzadzania wierzytelnosciami charakteryzuje sie wysokim poziomem konkurencji. Grupa KRUK swiadczy
ustugi gtéwnie w zakresie nabywania portfeli wierzytelnosci na wtasny rachunek oraz inkasa na zlecenia na rynku
polskim, od roku 2007 takze na rynku rumunskim, od roku 2011 na rynku czeskim i stowackim, od 2014 roku na
rynku niemieckim, a od 2015 roku na rynku hiszpanskim i wtoskim. W segmencie zakupow pakietow
wierzytelnosci na wiasny rachunek portfele wierzytelnosci nabywane sg w drodze przetargow, gdzie
najwazniejszym kryterium wyboru oferenta jest z reguty cena. Wzrost konkurencji moze wptyna¢ na wzrost cen
ptaconych za nabywane pakiety wierzytelnosci, co moze przetozy¢ sie na pogorszenie wynikow finansowych
Grupy. W segmencie inkasa wierzytelnosci na zlecenie podmioty konkuruja gtdéwnie w zakresie skali dziatalnosci,
skutecznosci dziatania, ceny oraz standardéw ochrony danych osobowych oséb zadtuzonych. Wieksza ilo$¢ firm
na rynku zwieksza konkurencje, co wptywa na obnizenie ilosci wykonywanych zlecen przez pojedyncze podmioty,
a takze wptywa na obnizenie cen wykonywanych ustug. Efektem zwiekszonej konkurencji w tym segmencie moga
by¢ nizsze przychody oraz gorsze wyniki finansowe Grupy KRUK. Powyzsze czynniki mogg mie¢ negatywny wptyw
na dziatalnos¢, sytuacje finansowg lub wyniki dziatalnosci Grupy, co w efekcie moze mieé niekorzystny wptyw na
zdolnos¢ Emitenta do wykonania zobowigzan z tytutu Obligacji.

2.4. RYZYKO ZWIAZANE Z PROWADZENIEM DZIAtALNOSCI NA RYNKACH ZAGRANICZNYCH

Grupa KRUK prowadzi dziatalnos¢ na rynkach zagranicznych, na ktdérych generuje znaczacy cze$¢ swoich
przychoddw, ze szczegdlnym uwzglednieniem rynku rumunskiego. Grupa KRUK prowadzi dziatalnos$é operacyjna
w Rumunii od roku 2007. Kazdy rynek zagraniczny, na ktérym dziata Grupa, w tym rynek rumunski, charakteryzuje
sie innym poziomem konkurencji a takze otoczeniem gospodarczym i prawnym. W 2017 roku rynek rumunski
wygenerowat 436,1 min PLN przychoddéw netto catej Grupy, co stanowito ponad 41% catosci przychoddéw (wobec
40% w 2016 roku). Obecnie Grupa posiada silng pozycje konkurencyjng na rynku rumunskim, a jej dziatalnos¢
prowadzona jest zaréwno w segmencie zakupow pakietow wierzytelnosci, jak i w segmencie wierzytelnosci
zleconych (inkaso).

Ewentualny istotny wzrost konkurencji lub zmiany w otoczeniu regulacyjnym moga mie¢ wptyw na dziatalnos¢,
sytuacje finansowa, lub wyniki dziatalnosci Grupy, co w efekcie moze mieé niekorzystny wptyw na zdolnos¢
Emitenta do wykonania zobowigzan z tytutu Obligacji.

2.5. RYZYKO ZMIAN OBOWIAZUJACYCH REGULACJI W ZAKRESIE NABYWANIA WIERZYTELNOSCI

Podstawowym oraz kluczowym segmentem dziatalnosci Grupy KRUK jest nabywanie pakietow wierzytelnosci
zbywanych przez pierwotnych wierzycieli. Istnieje ryzyko, ze w wyniku zmian regulacji prawnych, sprzedaz
wierzytelnosci moze zostacé zakazana lub ograniczona. W takim hipotetycznym przypadku dziatalnosé Grupy KRUK
zostataby w duzym stopniu ograniczona, co mogtoby mie¢ negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowa
lub wyniki dziatalnosci Grupy, co w efekcie moze mie¢ niekorzystny wptyw na zdolno$¢ Emitenta do wykonania
zobowigzan z tytutu Obligacji.

2.6. RYZYKO OPOZNIENIA W POSTEPOWANIACH SADOWYCH | KOMORNICZYCH

W toku zwyktej dziatalnoSci Emitent oraz podmioty zalezne z Grupy KRUK sg strong postepowan prawnych
zwigzanych z ich dziatalnoscig operacyjng. Emitent oraz pozostate spotki z Grupy sg narazone na ryzyko opdznien
w postepowaniu organéw sgdowych i komorniczych, takze w wyniku zmian w prawie. W szczegdlnosci w zwigzku
z ograniczeniem mozliwosci dochodzenia roszczen w elektronicznym postepowaniu upominawczym do roszczen,
ktore staty sie wymagalne jedynie w okresie ostatnich trzech lat przed wniesieniem pozwu. Wszelkie
nieplanowane opdznienia sagdowe oraz komornicze maja negatywny wptyw na dtugosé¢ okresu egzekwowania
wierzytelnosci, co mogtoby mieé¢ negatywny wptyw na dziatalno$é, sytuacje finansowg lub wyniki dziatalnosci
Grupy, co w efekcie moze mie¢ niekorzystny wptyw na zdolno$¢ Emitenta do wykonania zobowigzan z tytutu
Obligacji.
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2.7. RYZYKO BRAKU POZYSKANIA FINANSOWANIA DtUZNEGO

Grupa KRUK finansuje swojg dziatalnos¢ srodkami wtasnymi oraz dtugiem gtéwnie w postaci obligacji oraz
kredytéw, réwniez w walutach obcych. Szczegdlnie kapitatochtonny jest segment zakupdow pakietow
wierzytelnosci, gdyz wymaga on jednorazowych, znacznych naktadéw na te inwestycje, podczas gdy wptywy z
nabywanych pakietéw roztozone sg w czasie. W przypadku ograniczenia dostepnosci finansowania bankowego
(miedzy innymi w skutek pogarszajacych sie wynikéw Grupy lub branzy, zmiany strategii bankéw dotyczacej
finansowania branzy zarzadzania wierzytelnosciami, zmiany prawa bankowego oraz pozostatych regulacji,
zaostrzenia polityki kredytowej w bankach lub braku dostepnosci kapitatu na rynku bankowym) lub ograniczenia
mozliwosci emisji obligacji (miedzy innymi w skutek spadku popytu na obligacje, spadku konkurencyjnosci
oprocentowania obligacji w stosunku do lokat bankowych, wiekszej awersji inwestoréw do ryzyka inwestowania
w obligacje, braku wykupu obligacji przez innych emitentdw na rynku, mniejszej ilosci dostepnych srodkow
pienieznych do inwestowania w obligacje) istnieje ryzyko ograniczenia zakupéw nowych pakietéw wierzytelnosci,
co moze przetozy¢ sie na nizsze przychody oraz gorsze wyniki finansowe Grupy.

Czes¢ wyemitowanych dotychczas przez Grupe KRUK obligacji jest w posiadaniu inwestoréw instytucjonalnych,
w tym Otwartych Funduszy Emerytalnych (OFE). Przeprowadzone w 2013 roku i ewentualne w przysztosci zmiany
legislacyjne dotyczace sposobu funkcjonowania OFE zwiekszajg ryzyko ograniczenia popytu ze strony tych
instytucji na nowe obligacje emitowane przez Grupe. Powyzsze czynniki mogg mie¢ negatywny wptyw na
dziatalnos¢, sytuacje finansowg lub wyniki dziatalnosci Grupy, co w efekcie moze miec niekorzystny wptyw na
zdolnos¢ Emitenta do wykonania zobowigzan z tytutu Obligacji.

2.8. RYZYKO WZROSTU RYNKOWYCH STOP PROCENTOWYCH

Grupa KRUK jest strong umoéw kredytowych i leasingowych, a takze jest emitentem obligacji opartych o zmienne
stopy procentowe. Istnieje ryzyko, iz ewentualny wzrost rynkowych stép procentowych w Polsce przyczyni sie do
wzrostu biezgcych kosztow finansowych Grupy w przypadku zaciggania nowego lub refinansowania istniejgcego
zadtuzenia, a tym samym mogtoby mie¢ to negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowa lub wyniki
dziatalnosci Grupy, co w efekcie moze mieé niekorzystny wptyw na zdolnos¢ Emitenta do wykonania zobowigzan
z tytutu Obligacji.

2.9. RYZYKO OBNIZENIA WARTOSCI GODZIWEJ PORTFELI WIERZYTELNOSCI Z POWODU WZROSTU
RYNKOWYCH STOP PROCENTOWYCH

Do szacowania wartosci godziwej portfeli wierzytelnosci nabytych przed 2014 rokiem Grupa stosuje stope
dyskontowg, ktérej czes$¢ stanowi tzw. stopa wolna od ryzyka, zalezna od poziomu rynkowych stép
procentowych. Wzrost stopy wolnej od ryzyka bedacej czescig stopy dyskontowej moze wptyngé na obnizenie
wartosci godziwej nabytych portfeli wierzytelnosci (aktualizacja z tytutu zmiany stopy wolnej od ryzyka) oraz na
obnizenie wyniku finansowego w kwartale objetym aktualizacjg. Powyzsze czynniki mogg mieé negatywny wptyw
na dziatalnos¢, sytuacje finansowa lub wyniki dziatalnosci Grupy, co w efekcie moze miec niekorzystny wptyw na
zdolnos¢ Emitenta do wykonania zobowigzan z tytutu Obligacji.

2.10. RYZYKO ZMIANY KURSOW WALUT OBCYCH

Grupa KRUK prowadzi dziatalnos$¢ na nastepujgcych rynkach (dane za rok 2017):

. Rynek polski — 52,3% przychodéw ogdétem, waluta PLN,

. Rynek rumunski — 41,3% przychodéw ogdétem, waluta RON,

. Pozostate rynki zagraniczne — 6,4% przychodéw ogdtem, waluta CZK (Czechy) i waluta EUR (Hiszpania,

Niemcy, Stowacja, Wtochy).

Ewentualne wystgpienia negatywnych rdéznic kursowych walut, w ktéorych denominowane i sptacane jest
zadtuzenie przez osoby zadtuione na rynkach zagranicznych, moze wptyng¢ na nizszg wartos¢ wptat
otrzymywanych przez Grupe Kruk wyrazonych w PLN lub na zmniejszenie wartosci godziwej portfeli
denominowanych w walutach obcych. W zwigzku z powyzszym istnieje ryzyko, iz w zwigzku z niekorzystnymi
zmianami kurséw walutowych wyniki finansowe Grupy Kapitatowej Emitenta ulegng pogorszeniu. Dodatkowo,
cze$¢ zobowigzan finansowych Grupy jest denominowana w walutach obcych (w tym gtéwnie w EUR). W
przypadku niekorzystnych zmian kurséw walutowych, sytuacja finansowa Grupy moze ulec pogorszeniu.
Ponadto, w przypadku realizacji jednej lub wiecej emisji Obligacji w euro, catkowita wartos¢ zadtuzenia Emitenta
z Obligacji wyemitowanych w ramach Programu wyrazona w ztotych, obliczona na bazie aktualnego kursu euro
wobec ztotego, moze przekroczy¢ 500 min zt. Wyzej opisana sytuacja moze mieé¢ miejsce w przypadku aprecjacji
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biezgcego kursu euro wobec kurséw przyjetych do przeliczenia wartosci poszczegdlnych emisji Obligacji w euro
na ztote. Powyzsze czynniki mogg mieé negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowg lub wyniki
dziatalnosci Grupy, co w efekcie moze mie¢ niekorzystny wptyw na zdolnosé Emitenta do wykonania zobowigzan
z tytutu Obligacji.

2.11. RYZYKO OBNIZKI WYSOKOSCI ODSETEK USTAWOWYCH

Czes¢ przychoddw Grupy KRUK generowana jest z tytutu pfatnosci odsetek za zwtoke naliczanych wedtug odsetek
ustawowych. Ewentualna obnizka wysokosci odsetek ustawowych moze mieé negatywny wptyw na dziatalnos¢,
sytuacje finansowg lub wyniki dziatalnosci Grupy, co w efekcie moze mie¢ niekorzystny wptyw na zdolnos¢
Emitenta do wykonania zobowigzan z tytutu Obligacji.

2.12. RYZYKO NARUSZENIA ZBIOROWYCH INTERESOW KONSUMENTOW

Dziatalnos¢ Grupy Kapitatowej KRUK musi by¢ prowadzona zgodnie z obowigzujgcymi przepisami dotyczgcymi
ochrony konkurencji oraz konsumentéw. Charakter dziatalnosci Grupy generuje ryzyko stwierdzenia przez
Prezesa Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumenta (UOKiK) lub inny wtasciwy dla danego rynku organ ochrony
konsumenta naruszenia przez spotki z Grupy Emitenta zbiorowych intereséw konsumentéw. W przypadku
wystgpienia takiego naruszenia, spotki z Grupy moga zosta¢ wezwane do zaprzestania zakazanych praktyk, moga
takze zosta¢ zmuszone do zaptacenia kar pienieznych. Dodatkowo nie mozna wykluczy¢ dochodzenia przez
konsumentdw swoich roszczen przeciwko Grupie w postepowaniach grupowych. Ze wzgledu na znaczacg pozycje
konkurencyjng na rynku zarzadzania wierzytelnosciami, Grupa KRUK moze takze zosta¢ posadzona o
naduzywanie swojej silnej pozycji rynkowej. Wszelkie wskazane powyzej zagrozenia moga niekorzystnie wptynac
na wizerunek Grupy, co moze przetozy¢ sie na utrate czesci klientow oraz pogorszenie wynikéw finansowych
Grupy. Powyzsze czynniki mogg mie¢ negatywny wptyw na dziatalnosé, sytuacje finansowg lub wyniki dziatalnosci
Grupy, co w efekcie moze mie¢ niekorzystny wptyw na zdolnos¢ Emitenta do wykonania zobowigzan z tytutu
Obligacji.

2.13. RYZYKO NARUSZENIA PRZEZ GRUPE PRZEPISOW PRAWNYCH ZWIAZANYCH Z PRZETWARZANIEM
DANYCH OSOBOWYCH

Dziatalno$¢ podmiotdow z Grupy Kapitatowej KRUK wigze sie z dostepem oraz przetwarzaniem duzej ilosci danych
osobowych. Przetwarzanie danych osobowych odbywaé sie moze tylko i wyfacznie w sposdb okreslony
przepisami prawa. Grupa jest zobowigzana do stosowania $rodkdw technicznych i organizacyjnych
zapewniajacych ochrone przetwarzanych danych osobowych, w szczegdlnosci niedopuszczalne jest ujawnienie
danych osobom nieupowaznionym. Emitent jest takze zobowigzany do zapewnienia prawa dostepu do danych
oraz korekty ich tresci osobom, ktérych dane sg przetwarzane. Ponadto, udostepnianie informacji gospodarczych
w ramach dziatalnosci ERIF BIG podlega przepisom Ustawy o Udostepnianiu Informacji Gospodarczych i
Wymianie Danych Gospodarczych, a obstuga wierzytelnosci bankowych wigze sie takze z przestrzeganiem
przepisdw Prawa Bankowego w sprawie tajemnicy bankowej. Dodatkowo niektédre umowy zawierane przez
Grupe KRUK przewidujg kary umowne zwigzane z naruszeniem przepisOw w sprawie przetwarzania danych
osobowych.

W zwigzku z powyzszym, spétki z Grupy Emitenta narazone sg na ryzyko naruszenia przepiséw prawnych
zwigzanych z przetwarzaniem danych osobowych (w szczegdlnosci ujawnienia osobom nieupowaznionym
danych osobowych chronionych przepisami). Grupa lub cztonkowie organéw spotek Grupy mogg zostac ukarani
sankcjami karnymi lub administracyjnymi. W przypadku naruszenia powyzszych przepiséw, Grupa KRUK naraza
sie takze na pogorszenie reputacji oraz renomy, co moze spowodowac utrate czesci klientow, a tym samym moze
to mie¢ negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowa lub wyniki dziatalnosci Grupy, co w efekcie moze
mie¢ niekorzystny wptyw na zdolnos$¢ Emitenta do wykonania zobowigzan z tytutu Obligacji.

2.14. RYZYKO NIESPEELNIENIA PRZEZ GRUPE OKRESLONYCH PRZEZ PRAWO WYMOGOW W ZAKRESIE
PROWADZONEJ DZIAtALNOSCI REGULOWANE)

Cze$¢ obszardw dziatalnosci Grupy KRUK regulowana jest odpowiednimi przepisami prawa, wymaga zezwolen
lub zgdd i podlega nadzorowi odpowiednich urzedéw lub instytucji na rynkach, na ktérych prowadzi dziatalnos¢.
Grupa podlega w szczegdlnosci regulacjom prawnym polskim, rumunskim, czeskim, stowackim oraz
wspolnotowym.
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Dziatalnos¢ funduszy sekurytyzacyjnych Grupy KRUK jest dziatalnoscia regulowang i podlega w Polsce nadzorowi
Komisji Nadzoru Finansowego (KNF). W dniu 7 grudnia 2012 roku KRUK Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych
S.A. przejeto zarzadzanie funduszami sekurytyzacyjnymi Grupy KRUK.

Ustugi inkasa wierzytelnosci na zlecenie bankéw w Polsce podlegajg nadzorowi KNF. W szczegélnych przypadkach
KNF ma prawo wydaé decyzje nakazujacg bankowi zmiane lub rozwigzanie umowy w zakresie obstugi
wierzytelnosci bankowych.

Grupa KRUK prowadzi takze dziatalno$¢ w zakresie ustug detektywistycznych podlegajacych odpowiednim
regulacjom w krajach, w ktorych funkcjonuje.

Grupa podlega rowniez nadzorowi Prezesa UOKIK w zakresie ochrony praw konsumentdéw, ochrony konkurencji
oraz Generalnego Inspektora Ochrony Danych Osobowych w zakresie przetwarzania i ochrony danych
osobowych (ryzyko w zakresie przetwarzania danych osobowych zostato opisane w pkt. 2.12 niniejszej czesci
Prospektu).

Nie mozna wykluczy¢, ze Grupa nie bedzie spetfniata wszystkich wymogéw ustawowych i regulacyjnych
warunkujgcych uzyskanie, posiadanie lub ponowne uzyskiwanie zgdd, zezwoleid Ilub innych decyzji
administracyjnych niezbednych dla prowadzenia dziatalnosci przez Grupe, co moze skutkowa¢ odmowg wydania
wymaganych zgdd i zezwolen lub ich zawieszeniem czy cofnieciem, a takze wptyngc¢ na ograniczenie zakresu
dziatalnosci prowadzonej przez Grupe. Ponadto, niewykonanie lub naruszenie przez Grupe okreslonych
przepisow prawa i regulacji moze skutkowac sankcjami w postaci m.in. zawieszenia lub cofniecia danego
zezwolenia, karami administracyjnymi, w tym natozeniem kary pienieznej jak rdwniez wydaniem przez KNF
decyzji nakazujgcej bankowi podjecie dziatann zmierzajgcych do zmiany lub rozwigzania umowy w zakresie
powierzenia Grupie obstugi wierzytelnosci bankowych. Wystgpienie powyzszych sankcji moze mie¢ negatywny
wptyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowa lub wyniki dziatalnosci Grupy, co w efekcie moze mie¢ niekorzystny
wptyw na zdolnosé Emitenta do wykonania zobowigzan z tytutu Obligacji.

2.15. RYZYKO ZMIANY W SYSTEMIE PRAWNYM LUB ODMIENNA, NIEKORZYSTNA DLA GRUPY, INTERPRETACJA
ISTNIEJACYCH PRZEPISOW PRAWA

Emitent zostat utworzony i dziata zgodnie z przepisami prawa polskiego. W sktad Grupy Kapitatowej wchodza
takze spétki z siedzibg w Rumunii, Czechach, Niemczech, Hiszpanii, we Wtoszech, na Malcie oraz w Luksemburgu.
Nie mozna wykluczyé, ze Grupa rozpocznie dziatalnos¢ takze w innych krajach. Fundamentem kontynentalnych
systemdéw prawnych, w tym prawa polskiego, jest prawo stanowione. Emitent nie moze zapewnié, ze w
jurysdykcjach w ktorych Grupa prowadzi dziatalnosé, nie zostang w przysztosci wprowadzone niekorzystne dla
Grupy zmiany legislacyjne dotyczace dziatalnosci prowadzonej przez Grupe.

Wszelkie zmiany przepiséw oraz rdéznorakie ich interpretacje mogg wptyngc na pogorszenie sytuacji finansowe;j
spétek z Grupy Kapitatowej Emitenta. Ponadto wcigz trwa proces harmonizacji polskiego prawodawstwa z
systemem prawa Unii Europejskiej. Na chwile obecng interpretacja przepiséw dokonywana jest nie tylko przez
polskie sady oraz organy administracji publicznej, ale réwniez przez sgdy Unii Europejskiej. Zmiany te moga by¢
przyczyng probleméw wynikajacych bezposrednio z braku jednolitej wyktadni prawa. Poniewaz znajomos¢
orzecznictwa sadéw Unii Europejskiej nie jest w Polsce powszechna, a sady RP nie zawsze je stosujg, moze dojs¢
do sytuacji, kiedy wyrok wydany w Polsce zostanie uchylony, jako niezgodny z prawem europejskim. Powyzsze
czynniki mogg mieé negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowg lub wyniki dziatalnosci Grupy, co w
efekcie moze miec niekorzystny wptyw na zdolno$¢ Emitenta do wykonania zobowigzan z tytutu Obligaciji.

2.16. RYZYKO ZMIANY W SYSTEMIE PODATKOWYM ORAZ RYZYKO ODMIENNEJ, NIEKORZYSTNEJ DLA GRUPY,
INTERPRETACII ISTNIEJACYCH PRZEPISOW PODATKOWYCH

Systemy podatkowe w krajach, w ktérych Grupa prowadzi dziatalnos$¢, charakteryzujg sie relatywnie duza
zmiennoscig przepisow. Niektére z tych przepisdéw sg niejednoznaczne i czesto brakuje spdjnej i jednolitej
interpretacji, badZ praktyki organéw podatkowych. Ze wzgledu na zmiennos¢ i rding interpretacje prawa
podatkowego, ryzyko zwigzane z prawem podatkowym w Polsce i w innych krajach, w ktérych dziata Grupa, jest
wieksze niz w innych systemach prawnych na rynkach rozwinietych. Emitent nie moze zagwarantowac, ze organy
podatkowe nie dokonajg odmiennej, niekorzystnej dla Grupy, interpretacji przepisow podatkowych, co moze
mie¢ negatywny wptyw na dziatalnos$¢, sytuacje finansowg lub wyniki dziatalnosci Grupy. Z uwagi na prowadzenie
dziatalnosci w réznych jurysdykcjach, Grupa ponosi takze ryzyko popetnienia btedu podatkowego zwigzanego z
umowa o unikaniu podwdjnego opodatkowania. Istnieje réwniez ryzyko natozenia dodatkowego opodatkowania
na podmioty dziatajgce w Grupie, co moze mie¢ negatywny wptyw na dziatalnosé, sytuacje finansowg lub wyniki
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dziatalnosci Grupy, co w efekcie moze mie¢ niekorzystny wptyw na zdolnos¢ Emitenta do wykonania zobowigzan
z tytutu Obligacji.

2.17. RYZYKO WSZCZECIA WOBEC GRUPY POSTEPOWAN SADOWYCH ORAZ POZASADOWYCH

Charakter dziatalnosci Emitenta oraz podmiotow zaleznych Emitenta implikuje ryzyko wszczecia wobec
podmiotéw z Grupy KRUK postepowania cywilnego (w tym postepowania grupowego), administracyjnego,
arbitrazowego lub innych przez osoby zadtuzone, klientéw, kontrahentdw, pracownikdéw, akcjonariuszy oraz inne
osoby. Podmioty z Grupy ponoszg koszty obrony zwigzane z postepowaniami, narazone sg takze na zapfate
znaczacych kwot lub innych form zaspokojenia roszczen. W zwigzku z powyzszym Grupa narazona jest na
pogorszenie wynikow finansowych w skutek dodatkowych kosztow, nie mozna takze wykluczy¢ pogorszenia
wizerunku oraz opinii na temat Grupy KRUK. Powyzsze czynniki mogg mie¢ negatywny wptyw na dziatalnos¢,
sytuacje finansowg lub wyniki dziatalnosci Grupy, co w efekcie moze mie¢ niekorzystny wptyw na zdolnos¢
Emitenta do wykonania zobowigzan z tytutu Obligacji.

3. CZYNNIKI RYZYKA ZWIAZANE Z RYNKIEM KAPITALOWYM

3.1. RYZYKO UTRUDNIONEJ OCENY OFEROWANYCH OBLIGACJI Z UWAGI NA BRAK WSKAZANIA W PROSPEKCIE
PRZEZ EMITENTA SPOSOBU WYKORZYSTANIA WPLYWOW Z EMISJI OBLIGACJI POSZCZEGOLNYCH SERII

Na dzien sporzadzenia Prospektu Emisyjnego Podstawowego Emitent nie precyzuje sposobu wykorzystania
wptywdw z poszczegdlnych emisji Obligacji. Wptywy z emisji Obligacji wszystkich serii zostang przeznaczone na
finansowanie ogdlnych potrzeb korporacyjnych, ktérych podstawowym celem jest osiggniecie zysku z
zastrzezeniem, ze: nie bedg one wykorzystane na udzielanie pozyczek ani innego rodzaju finansowania osobom
fizycznym lub podmiotom spoza Grupy; oraz nie zostang one przeznaczone na bezposrednie nabycie przez
Emitenta portfeli wierzytelnosci.

Przed rozpoczeciem Oferty kazdej serii Obligacji emitowanej w ramach V Programu Emisji Obligacji Emitent
opublikuje Ostateczne Warunki Emisji dla danej serii. Jezeli wptywy z danej emisji bedg miaty by¢ wykorzystane
do konkretnych celéw, informacja na ten temat zostanie podana w odpowiednich Ostatecznych Warunkach
Emisji, a inwestor bedzie mdgt zapoznac sie z nimi przed podjeciem decyzji inwestycyjnej.

Emitent moze rowniez nie sprecyzowac celu przeprowadzenia emisji danej serii, co moze utrudnic¢ inwestorom
ocene oferowanych Obligacji.

3.2. RYZYKO ODSTAPIENIA OD OFERTY LUB ZAWIESZENIA OFERTY

Spétka w uzgodnieniu z Wspodtoferujgcymi, moze podja¢ w kazdym czasie decyzje o odstgpieniu od
przeprowadzenia Oferty Obligacji danej serii.

Jezeli odstgpienie od przeprowadzenia Oferty nastgpi przed rozpoczeciem przyjmowania zapisow na Obligacje
danej serii, Spotka nie bedzie zobowigzana do podania powoddéw takiego odstgpienia. Od dnia rozpoczecia
przyjmowania zapisow do dnia przydziatu Obligacji, Spdtka, w uzgodnieniu z Wspétoferujgcymi, moze odstgpic
od przeprowadzenia Oferty, przy czym takie odstgpienie moze nastgpi¢ z powoddw, ktdre w ocenie Spotki sg
powodami waznymi.

Za wazne powody uznane mogg zosta¢ w szczegélnosci:

- nagte lub nieprzewidywalne zmiany w sytuacji ekonomiczno-politycznej w Polsce lub w innym kraju,
ktore mogtyby miec istotny negatywny wptyw na rynki finansowe, gospodarke Polski, Oferte danej serii
Obligacji lub na dziatalnos¢ Grupy KRUK (np. zamachy terrorystyczne, wojny, katastrofy ekologiczne,
powodzie),

- inne nagte i nieprzewidywalne zdarzenia moggce miec istotny negatywny wptyw na dziatalno$¢ Grupy
KRUK lub mogace skutkowac poniesieniem przez Emitenta istotnej szkody lub istotnym zaktéceniem jej
dziatalnosci,

- istotna negatywna zmiana dotyczaca dziatalnosci, sytuacji finansowej lub wynikéw operacyjnych Grupy
KRUK,

- zawieszenie lub istotne ograniczenie obrotu papierami warto$ciowymi na GPW lub na innych rynkach
gietdowych w przypadku, gdy mogtoby to mieé istotny negatywny wptyw na Oferte danej serii Obligacji.

Informacja o odstgpieniu od przeprowadzenia Oferty danej serii Obligacji zostanie podana do publicznej
wiadomosci w formie komunikatu aktualizujgcego do Prospektu opublikowanego w sposdb, w jaki zostat
opublikowany Prospekt, tj. na stronach internetowych Spoétki: wwwl[kropka]kruksa.pl oraz dodatkowo w celach
informacyjnych na stronach internetowych Wspdtoferujgcych: Domu Maklerskiego BDM S.A.:
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wwwlkropkalbdm.pl, Domu Maklerskiego PKO Banku Polskiego: wwwl[kropka]dm.pkobp.pl oraz Domu
Maklerskiego mBanku: www|[kropka]mdm.pl.

W przypadku odstgpienia od przeprowadzenia Oferty ztozone zapisy na Obligacje danej serii zostang uznane za
niewazne, a postawione do dyspozycji srodki zostang zwrécone w sposéb okredlony w formularzu zapisu, bez
jakichkolwiek odsetek i odszkodowan nie pdzniej niz 7 dni roboczych po dacie ogtoszenia o odstgpieniu od
przeprowadzenia Oferty danej serii Obligacji.

Decyzja o zawieszeniu Oferty danej serii Obligacji, bez podawania przyczyn, moze zosta¢ podjeta przez Spétke, w
uzgodnieniu z Wspdtoferujgcymi, w kazdym czasie przed rozpoczeciem przyjmowania zapisow od inwestoréow.

Od dnia rozpoczecia przyjmowania zapiséw do dnia przydziatu Obligacji danej serii Spotka, w uzgodnieniu z
Wspodtoferujagcymi, moze podjaé¢ decyzje o zawieszeniu przeprowadzenia Oferty danej serii Obligacji tylko z
powodow, ktore w ocenie Emitenta sg powodami waznymi. Do waznych powoddéw mozna zaliczy¢ miedzy innymi
zdarzenia, ktére mogtyby w negatywny sposéb wptyngé na powodzenie Oferty danej serii Obligacji lub
powodowa¢ zwiekszone ryzyko inwestycyjne dla nabywcéw danej serii Obligacji. Decyzja w przedmiocie
zawieszenia Oferty danej serii Obligacji moze zosta¢ podjeta bez jednoczesnego wskazania nowych termindw
Oferty danej serii Obligacji, ktére mogg zostac ustalone w terminie pdzniejszym.

Jezeli decyzja o zawieszeniu Oferty danej serii Obligacji zostanie podjeta w okresie od rozpoczecia przyjmowania
zapisow do dnia przydziatu, ztozone zapisy, jak rowniez dokonane wptaty bedg w dalszym ciggu uwazane za
wazne, jednak osoby, ktore ztozyty zapis, bedg uprawnione do uchylenia sie od skutkow prawnych ztozonych
zapiséw poprzez ztozenie stosownego oswiadczenia od dnia udostepnienia aneksu o zawieszeniu Oferty do
momentu podjecia przez Emitenta Oferty na nowo lub jej definitywnego odwotfania.

Informacja o zawieszeniu Oferty danej serii Obligacji zostanie podana do publicznej wiadomosci w formie aneksu
do Prospektu opublikowanego w sposdb, w jaki zostat opublikowany Prospekt, tj. na stronach internetowych
Spotki www(kropkalkruksa.pl oraz dodatkowo w celach informacyjnych na stronach internetowych
Wspotoferujgcych: Domu Maklerskiego BDM S.A.: www([kropkalbdm.pl, Domu Maklerskiego PKO Banku
Polskiego: www[kropka]ldm.pkobp.pl oraz Domu Maklerskiego mBanku: www[kropkalmdm.pl.

Zawieszenie lub odwotanie Oferty danej serii Obligacji moze spowodowac zamrozenie srodkow finansowych na
okreslony czas i utrate potencjalnych korzysci przez inwestoréw, bowiem wptacone kwoty zostang zwrdcone
subskrybentom bez zadnych odsetek i odszkodowan.

3.3. RYZYKO WYNIKAJACE Z NIEWLASCIWEGO WYPELNIENIA FORMULARZA PRZEZ INWESTORA

Wszelkie konsekwencje wynikajace z niewtasciwego wypetnienia formularza zapisu na Obligacje oferowane do
objecia w ramach V Programu Emisji Obligacji ponosi inwestor. Zapis, ktéry pomija jakikolwiek z wymaganych
elementéw, moze zostac uznany za niewazny. Brak wptaty w okreslonym terminie powoduje niewaznosc¢ catego
zapisu. Konsekwencjg nieprawidtowego wypetnienia formularza zapisu bedzie nieprzydzielenie Obligacji.

3.4. RYZYKO NIE DOJSCIA DO SKUTKU POSZCZEGOLNYCH EMISJI OBLIGACII

Ostateczne Warunki Emisji danej serii Obligacji mogg zawiera¢ okreslenie progu dojscia emisji do skutku,
wodwczas emisja moze nie dojs¢ do skutku w przypadku, gdy do dnia zakonczenia termindw przyjmowania
zapisOw nie zostang poprawnie ztozone i prawidtowo optacone zapisy na liczbe Obligacji odpowiadajgcg co
najmniej progowi dojscia emisji do skutku.

W powyzszym przypadku moze nastgpi¢ zamrozenie srodkéw finansowych na pewien czas i utrata potencjalnych
korzysci przez inwestorow, bowiem wptacone kwoty zostang zwrdcone subskrybentom bez zadnych odsetek i
odszkodowan.

3.5. RYZYKO WCZESNIEJSZEGO WYKUPU OBLIGACJI

Uchwata Zarzadu w sprawie emisji Obligacji danej serii moze stanowié, ze Emitentowi przystuguje prawo
wczesniejszego wykupu wyemitowanych Obligacji, na wtasne zgdanie. Informacja, czy dla danej serii Obligacji
Emitentowi przystuguje prawo dokonania wczesniejszego wykupu przedstawiona zostanie w Ostatecznych
Warunkach Emisji w pkt C. Prawo Emitenta do wczesniejszego wykupu Obligacji moze zosta¢ wykonane zaréwno
w odniesieniu do wszystkich subskrybowanych Obligacji danej serii, jak i czesci Obligacji danej serii. Decyzje o
ewentualnym wczesniejszym wykupie Obligacji danej serii podejmie Zarzagd Emitenta wedtug wtasnego uznania.
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W takim wypadku, Obligacje beda podlega¢ wykupowi przed pierwotnie wskazanym terminem wykupu, a
inwestorzy nie bedg mogli uzyskaé przychoddéw z odsetek w zatozonym horyzoncie inwestycyjnym. Emitent w
przesztosci nie korzystat z opcji wczesniejszego wykupu obligacji, ale nie mozna wykluczyé, ze w przysztosci moze
on skorzysta¢ z tego prawa w sytuacji, gdy jego potencjalne koszty finansowania beda nizsze niz wskazane
oprocentowanie Obligacji. W przypadku wystgpienia takiej sytuacji inwestor moze nie mie¢ mozliwosci
zainwestowania srodkow uzyskanych z wczesniejszego wykupu Obligacji w sposob, ktory zapewnitby mu stope
zwrotu w takiej wysokosci jak stopa zwrotu od Obligacji bedacych przedmiotem wczesniejszego wykupu.

3.6. RYZYKO ZWIAZANE Z MOZLIWOSCIA NIESPEENIENIA WARUNKOW DOPUSZCZENIA LUB WPROWADZENIA
OBLIGACJI DO OBROTU NA CATALYST

Intencjg Emitenta jest, aby inwestorzy mogli jak najwczesniej obraca¢ nabytymi Obligacjami.

Jesli emisja Obligacji poszczegolnej serii dojdzie do skutku na poziomie zapewniajgcym spetnienie warunkow
dopuszczenia Obligacji na rynek regulowany, Emitent zamierza wystgpi¢ do organizatora obrotu z wnioskiem o
wyrazenie zgody na dopuszczenie, oraz z wnioskiem o wyrazenie zgody na wprowadzenie Obligacji danej serii do
obrotu na rynku regulowanym prowadzonym przez GPW w ramach systemu Catalyst.

Nie mozna wykluczy¢, ze po zakoiczeniu przyjmowania zapisOw nie zostang spetnione wskazane ponizej warunki
dopuszczenia Obligacji na rynek regulowany. Woéwczas Zarzad Spotki podejmie decyzje o zmianie rynku
notowania Obligacji z rynku regulowanego prowadzonego przez GPW na Alternatywny System Obrotu
prowadzony przez GPW lub BondSpot S.A. w ramach systemu Catalyst. Informacja taka zostanie podana przez
Emitenta w trybie aneksu do Prospektu zgodnie z art. 51 Ustawy o Ofercie Publicznej, opublikowanego przed
dokonaniem przydziatu Obligacji, a termin ich przydziatu, w zwigzku z uprawnieniem inwestoréw do uchylenia
sie od skutkéw prawnych zapisu, zostanie stosownie przesuniety.

Ostateczng decyzje w zakresie rynku notowan Zarzad Spétki podejmie po zakonczeniu Oferty na podstawie
struktury Obligatariuszy i wielkosci emisji.

Rozpatrujgc wniosek o dopuszczenie instrumentéw finansowych do obrotu gietdowego, Zarzagd GPW bierze pod
uwage:
- sytuacje finansowg emitenta i jej prognoze, a zwtaszcza rentownosé, ptynnosé i zdolnos¢ do obstugi
zadtuzenia, jak réwniez inne czynniki majace wptyw na wyniki finansowe emitenta,
- perspektywy rozwoju emitenta, a zwtaszcza ocene mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych z
uwzglednieniem zrédet ich finansowania,
- doswiadczenie oraz kwalifikacje cztonkdw organdw zarzadczych i nadzorczych emitenta,
- warunki, na jakich emitowane byly instrumenty finansowe i ich zgodnos$¢ z zasadami publicznego
charakteru obrotu gietdowego,
- bezpieczenstwo obrotu gietdowego i interes jego uczestnikow.

Dopuszczenie Obligacji do obrotu gietdowego moze nastgpi¢ po spetnieniu warunkow okreslonych w § 3 ust. 1
Regulaminu GPW tj.: dopuszczone do obrotu gietdowego mogg by¢ instrumenty finansowe, o ile:

- zostat opublikowany lub udostepniony zgodnie z wtasciwymi przepisami prawa odpowiedni dokument
informacyjny, zatwierdzony przez wtasciwy organ nadzoru albo ktérego réwnowaznos$¢ w rozumieniu
tych przepiséw prawa zostata stwierdzona przez wtasciwy organ nadzoru, chyba Zze opublikowanie,
udostepnienie, zatwierdzenie lub stwierdzenie rownowaznosci dokumentu informacyjnego nie jest
wymagane;

- ich zbywalnos¢ nie jest ograniczona;

- w stosunku do ich emitenta nie toczy sie postepowanie upadtosciowe, restrukturyzacyjne lub
likwidacyjne.

Dopuszczajgc Obligacje do obrotu gietdowego Zarzad Gietdy ocenia dodatkowo czy obrét tymi instrumentami
bedzie prowadzony w sposdb rzetelny, prawidtowy i skuteczny, a takze czy zapewniona bedzie ich swobodna
zbywalnos¢. Zarzad Gietdy dokonuje oceny, zgodnie z wymogami okreslonymi w art. 1 — 5 Rozporzadzenia
delegowanego Komisji (UE) 2017/568. Ocene dokonuje sie rowniez przed wprowadzeniem do obrotu gietdowego
instrumentow finansowych, ktérych dopuszczenie do obrotu nastepuje na mocy Regulaminu GPW.

Zgodnie z Rozporzadzeniem Ministra Finansdw z dnia 12 maja 2010 r. w sprawie szczegdtowych warunkéw, jakie
musi spetniac¢ rynek oficjalnych notowan gietdowych oraz emitenci papierow wartosciowych dopuszczonych do
obrotu na tym rynku, do obrotu na oficjalnym rynku notowan dopuszczone moga by¢ obligacje, ktére spetniaja
tacznie ponizsze warunki:

- zostaty dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym,
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- ich zbywalnos¢ nie jest ograniczona,

- wnioskiem zostaty objete wszystkie obligacje tego samego rodzaju,

- faczna wartos¢ nominalna obligacji objetych wnioskiem wyniosta co najmniej réwnowartos¢ w ztotych
200.000 euro.

Zgodnie z § 18 Regulaminu GPW dopuszczone do obrotu gietdowego na rynku podstawowym moga by¢ inne
papiery wartosciowe, w tym obligacje, jezeli iloczyn ich liczby oraz prognozowanej ceny rynkowej, a w przypadku,
gdy okreslenie tej ceny nie jest mozliwe - kapitaty wtasne emitenta wynosza rdwnowartos¢ w ztotych co najmnie;j
1.000.000 euro.

Zgodnie z § 3 Regulaminu obrotu regulowanego rynku BondSpot dopuszczone do obrotu na rynku mogg by¢
instrumenty finansowe o ile:

1) ich zbywalno$¢ nie jest ograniczona,

2) w stosunku do ich emitenta nie toczy sie postepowanie upadfosciowe, restrukturyzacyjne lub
likwidacyjne,

3) zostat opublikowany lub udostepniony zgodnie z wiasciwymi przepisami prawa odpowiedni dokument
informacyjny, zatwierdzony przez wtasciwy organ nadzoru albo ktérego réwnowaznos¢ w rozumieniu
tych przepiséw prawa zostata stwierdzona przez witasciwy organ nadzoru, chyba ze opublikowanie,
udostepnienie, zatwierdzenie lub stwierdzenie rdwnowaznosci dokumentu informacyjnego nie jest
wymagane,

4) dokument informacyjny, ztozony zostat wraz z wnioskiem o dopuszczenie do obrotu w terminie jego
waznosci,

5) ich tgczna wartosé nominalna wynosi co najmniej 5.000.000 zt, a w przypadku instrumentéw dtuznych
nominowanych w walucie obcej, co najmniej réwnowartos¢ 5.000.000 zt, chyba ze dopuszczana jest
kolejna emisja (seria) instrumentéw dtuznych, oznaczona tym samym kodem w depozycie co
instrumenty dfuzne bedgce w obrocie na rynku.

Zarzad BondSpot S.A. moze postanowic o odstgpieniu od stosowania wymogu okreslonego w pkt 5), w przypadku
dopuszczania do obrotu na rynku emisji (serii) instrumentow dtuznych emitenta, ktérego inna emisja (seria)
instrumentow dtuznych zostata dopuszczona do obrotu na rynku.

W przypadku instrumentéw dtuznych nominowanych w walucie obcej wartos¢ emisji przeliczana jest przy
zastosowaniu Sredniej arytmetycznej Srednich biezgcych kurséw walut, ogtoszonych przez Narodowy Bank Polski
W ciggu ostatniego miesigca kalendarzowego poprzedzajgcego dzien ztozenia wniosku o dopuszczenie do obrotu
na rynku. Dopuszczajac dane instrumenty dtuzne do obrotu na rynku, Zarzad BondSpot S.A. ocenia dodatkowo
czy obrét tymi instrumentami bedzie prowadzony w sposdb rzetelny, prawidtowy i skuteczny, oraz czy
zapewniona bedzie ich swobodna zbywalnos¢.

Zarzad BondSpot S.A. dokonuje oceny, o ktérej mowa powyzej, zgodnie z wymogami okreslonymi w art. 1i 2
Rozporzadzenia delegowanego Komisji (UE) 2017/568, z uwzglednieniem § 7 Regulaminu obrotu regulowanego
rynku BondSpot. Oceny dokonuje sie rowniez przed wprowadzeniem do obrotu na rynku instrumentéw dtuznych,
ktorych dopuszczenie nastepuje na mocy Regulaminu.

Celem notowania obligacji na rynku regulowanym emitent sktada do Gietdy lub BondSpot wniosek
o dopuszczenie dtuznych instrumentéw finansowych do obrotu na Catalyst. Zarzad Gietdy lub BondSpot moze
zadad przedstawienia przez emitenta dodatkowych informacji lub dokumentéw niezbednych dla podjecia decyzji
o dopuszczeniu lub wprowadzeniu obligacji do obrotu na Catalyst.

Zgodnie z § 3 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu wprowadzone do obrotu w alternatywnym systemie
mogg by¢ dtuzne instrumenty finansowe, o ile:

- zostat sporzadzony odpowiedni publiczny dokument informacyjny, chyba ze sporzadzenie tego
dokumentu nie jest wymagane,

- zbywalno$¢ tych instrumentdéw nie jest ograniczona,

- w stosunku do emitenta tych instrumentow nie toczy sie postepowanie upadtosciowe lub likwidacyjne,

- w stosunku do emitenta, ktdry ubiega sie po raz pierwszy o wprowadzenie instrumentéw finansowych
do obrotu w alternatywnym systemie, nie toczy sie postepowanie restrukturyzacyjne,

- w przypadku gdy emitent ubiega sie po raz pierwszy o wprowadzenie dtuznych instrumentéw
finansowych do obrotu w alternatywnym systemie - emitent przedstawi w dokumencie informacyjnym
sprawozdanie finansowe lub skonsolidowane sprawozdanie finansowe za ostatni rok obrotowy,
sporzadzone i zbadane zgodnie z przepisami Zatgcznika Nr 1 do Regulaminu ASO; powyzszego wymogu
nie stosuje sie do emitentdéw, o ktédrych mowa w § 26 lub § 29 ust. 1 Zatgcznika Nr 1 do Regulaminu ASO;
Organizator Alternatywnego Systemu moze odstgpi¢ od stosowania powyzszego wymogu w przypadku
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emitenta bedacego spotkg zalezng, ktdérej podstawowg dziatalnos¢ stanowi emisja dtuznych
instrumentow finansowych w zwigzku z finansowaniem dziatalnosci podmiotu dominujgcego lub innych
spotek nalezgcych do tej samej grupy kapitatowej co emitent - pod warunkiem przedstawienia przez
emitenta sprawozdania finansowego podmiotu dominujgcego spetniajgcego powyzsze warunki;
postanowienia te stosuje sie odpowiednio w przypadku kazdego kolejnego wprowadzenia do obrotu
instrumentéw dtuznych danego emitenta na podstawie dokumentu informacyjnego, o ktérym mowa w
Oddziale 1 Rozdziatu 4 Zatgcznika Nr 1 do Regulaminu ASO;

- faczna wartos$¢ nominalna dtuznych instrumentéw finansowych objetych wnioskiem na dzien jego
ztozenia, podlegajgcych oznaczeniu tym samym kodem ISIN, wynosi co najmniej 1.000.000 zt; wymogu
tego nie stosuje sie w przypadku wprowadzania do alternatywnego systemu dtuznych instrumentéw
finansowych, ktére majg by¢ oznaczone tym samym kodem ISIN, co instrumenty juz notowane.

Zgodnie z § 4 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu organizowanego przez BondSpot S.A. wprowadzone
do obrotu na Rynku mogg by¢ instrumenty dtuzne, o ile:

1) zostat sporzadzony odpowiedni publiczny dokument informacyjny, chyba Zze sporzadzenie tego
dokumentu nie jest wymagane,

2) zbywalnos¢ tych instrumentdw nie jest ograniczona,

3) w stosunku do emitenta tych instrumentdw nie toczy sie postepowanie upadtosciowe lub likwidacyjne,

4) w stosunku do emitenta, ktory ubiega sie po raz pierwszy o wprowadzenie instrumentéw dtuznych do
obrotu na Rynku, nie toczy sie postepowanie restrukturyzacyjne,

5) ich tagczna wartos$¢ nominalna wynosi, co najmniej 5.000.000 zt, a w przypadku instrumentow dtuznych
nominowanych w walucie obcej, co najmniej réwnowartos¢ 5.000.000 zt, chyba ze wprowadzana jest
kolejna emisja (seria) instrumentéw dtuznych, oznaczona tym samym kodem w depozycie, co
instrumenty dfuzne bedgce w obrocie na Rynku,

6) w przypadku gdy emitent ubiega sie po raz pierwszy o wprowadzenie instrumentéw dtuznych do obrotu
na Rynku - emitent przedstawi w dokumencie informacyjnym sprawozdanie finansowe Ilub
skonsolidowane sprawozdanie finansowe za ostatni rok obrotowy, sporzadzone i zbadane zgodnie z
przepisami Zatgcznika Nr 1 do Regulaminu; powyzszego wymogu nie stosuje sie do emitentéw, o ktdérych
mowa w § 17 lub § 20 ust. 1 Zatgcznika Nr 1 do Regulaminu; Spotka moze odstgpi¢ od stosowania
powyzszego wymogu w przypadku emitenta bedgcego spdtka zalezng, ktérej podstawowg dziatalnosc
stanowi emisja instrumentéw dtuznych w zwigzku z finansowaniem dziatalnosci podmiotu
dominujacego lub innych spotek nalezacych do tej samej grupy kapitatowej co emitent - pod warunkiem
przedstawienia przez emitenta sprawozdania finansowego podmiotu dominujgcego spetniajgcego
powyzsze warunki; postanowienia te stosuje sie odpowiednio w przypadku kazdego kolejnego
wprowadzenia do obrotu instrumentdéw dtuinych danego emitenta na podstawie dokumentu
informacyjnego, o ktéorym mowa w Rozdziale2 Zatacznika Nr 1 do Regulaminu.

Organizator Alternatywnego Systemu moze podjag¢ uchwate o odmowie wprowadzenia do obrotu
w alternatywnym systemie instrumentéw finansowych objetych wnioskiem, w szczegdlnosci jezeli uzna, ze
wprowadzenie danych instrumentéw finansowych do obrotu zagrazatoby bezpieczernstwu obrotu lub interesowi
jego uczestnikow.

Emitent zamierza podja¢ wszelkie dziatania niezbedne do tego, aby Obligacje zostaly dopuszczone
i wprowadzone do obrotu na rynku regulowanym lub wprowadzone do obrotu w alternatywnym systemie
obrotu, w najkrétszym mozliwym terminie. Nie ma pewnosci, ze wszystkie wymienione powyzej warunki zostang
spetnione w okresie waznosci Prospektu i ze Obligacje zostang wprowadzone do obrotu na rynku Catalyst.

Jesli w przysztosci taka sytuacja bedzie miata miejsce, to moze ona prowadzi¢ do spadku wartosci Obligacji lub
zmniejszenia ptynnosci Obligacji.

3.7. RYZYKO ZAWIESZENIA SUBSKRYPCJI LUB SPRZEDAZY OBLIGACJI

Zgodnie z art. 16 Ustawy o Ofercie Publicznej, w przypadku naruszenia lub uzasadnionego podejrzenia naruszenia
przepisdw prawa w zwigzku z ofertg publiczna, subskrypcjg lub sprzedazg, dokonywanymi na podstawie tej oferty
na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej przez emitenta, sprzedajgcego lub inne podmioty uczestniczace w tej
ofercie, subskrypcji lub sprzedazy w imieniu lub na zlecenie Emitenta lub sprzedajgcego albo uzasadnionego
podejrzenia, ze takie naruszenie moze nastgpi¢, KNF z zastrzezeniem art. 19 Ustawy o Ofercie Publicznej moze:
- nakaza¢ wstrzymanie rozpoczecia oferty publicznej, subskrypcji lub sprzedazy albo przerwanie jej
przebiegu, na okres nie dtuzszy niz 10 dni roboczych;
- zakazac rozpoczecia oferty publicznej, subskrypcji lub sprzedazy albo dalszego jej prowadzenia; lub
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- opublikowa¢, na koszt emitenta lub sprzedajgcego, informacje o niezgodnym z prawem dziataniu w
zwigzku z ofertg publiczng, subskrypcjg lub sprzedaza.

Zgodnie z art. 18 Ustawy o Ofercie Publicznej, KNF moze zastosowac srodki, o ktdrych mowa powyzej, takze w
przypadku gdy:

- oferta publiczna, subskrypcja lub sprzedaz papieréw wartosciowych, dokonywane na podstawie tej
oferty, lub ich dopuszczenie lub wprowadzenie do obrotu na rynku regulowanym w znaczacy sposob
naruszatyby interesy inwestordéw;

- istniejg przestanki, ktore w Swietle przepisbw prawa mogg prowadzi¢ do ustania bytu prawnego
emitenta;

- dziatalnos¢ emitenta byta lub jest prowadzona z razagcym naruszeniem przepiséw prawa, ktére to
naruszenie moze miec istotny wptyw na ocene papieréw wartosciowych emitenta lub tez w swietle
przepisOw prawa moze prowadzi¢ do ustania bytu prawnego lub upadtosci emitenta; lub

- status prawny papieréw wartosciowych jest niezgodny z przepisami prawa i w Swietle tych przepiséw
istnieje ryzyko uznania tych papieréw wartosciowych za nieistniejgce lub obarczone wadg prawna
majacy istotny wptyw na ich ocene.

Ponadto zgodnie z art. 17 ust. 1 pkt. 1-3 Ustawy o Ofercie Publicznej, w przypadku naruszenia lub uzasadnionego
podejrzenia naruszenia przepisdéw prawa w zwigzku z ubieganiem sie o dopuszczenie lub wprowadzenie
papieréw wartosciowych do obrotu na rynku regulowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej przez
emitenta lub podmioty wystepujgce w imieniu lub na zlecenie emitenta albo uzasadnionego podejrzenia, ze takie
naruszenie moze nastapi¢, KNF z zastrzezeniem art. 19 Ustawy o Ofercie Publicznej moze:

1) nakaza¢ wstrzymanie ubiegania sie o dopuszczenie lub wprowadzenie papieréw wartosciowych do
obrotu na rynku regulowanym na okres nie dtuzszy niz 10 dni roboczych;

2) zakazac ubiegania sie o dopuszczenie lub wprowadzenie papierow wartosciowych do obrotu na rynku
regulowanym;

3) opublikowaé na koszt emitenta informacje o niezgodnym z prawem dziataniu w zwigzku z ubieganiem
sie o dopuszczenie papierow wartosciowych do obrotu na rynku regulowanym.

W zwigzku z danym ubieganiem sie o dopuszczenie lub wprowadzenie papieréw wartosciowych do obrotu na
rynku regulowanym, KNF moze wielokrotnie zastosowac srodek przewidziany w art. 17 ust. 1 pkt. 2i 3 Ustawy o
Ofercie Publiczne;j.

W przypadku gdy KNF zastosuje wobec Emitenta sankcje opisane powyzej, moze to spowodowac zamrozenie na
pewien czas Srodkéw finansowych inwestorow, a w przypadku objecia przez inwestoréw Obligacji i zakazaniu
przez KNF dopuszczenia Obligacji na rynku regulowanym ograniczy to znaczgco mozliwos¢ zbywania nabytych
przez inwestoréw Obligacji Emitenta.

3.8. RYZYKO WSTRZYMANIA DOPUSZCZENIA LUB ROZPOCZECIA OBROTU OBLIGACJAMI NA RYNKU
REGULOWANYM

Zgodnie z art. 20 ust. 1 Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi, w przypadku gdy wymaga tego
bezpieczeristwo obrotu na rynku regulowanym lub jest zagrozony interes inwestoréw, spotka prowadzgca rynek
regulowany, na zgdanie KNF, wstrzymuje dopuszczenie do obrotu na tym rynku lub rozpoczecie notowan
wskazanymi przez Komisje papierami wartosciowymi lub innymi instrumentami finansowymi, na okres nie
dtuzszy niz 10 dni. Jesli w przysztosci taka sytuacja bedzie miata miejsce, to moze ona prowadzi¢ do spadku
wartosci Obligacji lub zmniejszenia ptynnosci Obligacji.

3.9. RYZYKO ZAWIESZENIA OBROTU OBLIGACJAMI SPOLKI

Zgodnie z art. 20 ust. 2 Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi, w przypadku gdy obroét okreslonymi
papierami wartosciowymi lub innymi instrumentami finansowymi jest dokonywany w okolicznosciach
wskazujgcych na mozliwos¢ zagrozenia prawidtowego funkcjonowania rynku regulowanego lub bezpieczenstwa
obrotu na tym rynku, lub naruszenia interesow inwestoréw, Komisja moze zazgdac od spotki prowadzgcej rynek
regulowany zawieszenia obrotu tymi papierami lub instrumentami.

Zarzad Gietdy, zgodnie z § 30 ust. 1 Regulaminu Gietdy, moze zawiesi¢ obrét papierami wartosciowymi emitenta:
- na wniosek emitenta,
- jesliuzna, ze wymaga tego interes i bezpieczeristwo uczestnikdéw obrotu,
- jezeli emitent narusza przepisy obowigzujace na GPW.

Zgodnie z § 30 ust. 1a Regulaminu Gietdy Zarzad Gietdy zawieszajgc obrét instrumentami finansowymi Zarzad
Gietdy moze okresli¢ termin, do ktérego zawieszenie obrotu obowigzuje. Termin ten moze ulec przedtuzeniu,
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odpowiednio, na wniosek emitenta lub jezeli w ocenie Zarzadu Gietdy zachodzg uzasadnione obawy, ze w dniu
uptywu tego terminu bedg zachodzity przestanki, o ktérych mowa powyzej.

Zgodnie z § 30 ust. 2 Regulaminu Gietdy Zarzad Gietdy zawiesza obrét instrumentami finansowymi na zgdanie
KNF zgtoszone zgodnie z przepisami Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi.

Zgodnie z § 30 ust. 3 Regulaminu Gietdy Zarzad Gietdy zawiesza obrét instrumentami finansowymi niezwtocznie
po uzyskaniu informacji o zawieszeniu obrotu danymi instrumentami na rynku regulowanym lub w
alternatywnym systemie obrotu prowadzonym przez BondSpot S.A., jezeli takie zawieszenie jest zwigzane z
podejrzeniem wykorzystywania informacji poufnej, bezprawnego ujawnienia informacji poufnej, manipulacji na
rynku lub z podejrzeniem naruszenia obowigzku publikacji informacji poufnej o emitencie lub instrumencie
finansowym z naruszeniem art. 7 i art. 17 Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) Nr 596/2014,
chyba ze takie zawieszenie mogtoby spowodowac powazng szkode dla intereséw inwestorow lub prawidtowego
funkcjonowania rynku.

Zgodnie z § 30 ust. 4 Regulaminu Gietdy W przypadku zawieszenia obrotu instrumentami finansowymi Zarzad
Gietdy jednoczesnie zawiesza obrdot powigzanymi z nimi, w sposdb okresSlony w art. 1 Rozporzadzenia
delegowanego Komisji (UE) 2017/569, instrumentami pochodnymi, o ile jest to konieczne do osiggniecia celéow
zawieszenia bazowego instrumentu finansowego.

Jesli w przysztosci taka sytuacja bedzie miata miejsce, to moze ona prowadzi¢ do spadku wartosci Obligacji lub
zmniejszenia ptynnosci Obligaciji.

3.10. RYZYKO WYKLUCZENIA OBLIGACJI Z OBROTU NA RYNKU REGULOWANYM

Zgodnie z art. 20 ust. 3 Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi, na zadanie KNF Gietda Papieréw
Wartosciowych w Warszawie S.A. wyklucza z obrotu wskazane przez KNF papiery wartosciowe, w przypadku, gdy
obroét nimi zagraza w sposoéb istotny prawidtowemu funkcjonowaniu rynku regulowanego lub bezpieczenstwu
obrotu na tym rynku, albo powoduje naruszenie intereséw inwestorow. Nie sposéb wykluczyc¢ ryzyka wystgpienia
takiej sytuacji w przysztosci w odniesieniu do Obligacji Spoétki.

Na podstawie art. 96 ust.1 Ustawy o Ofercie Publicznej prawo do wykluczenia papieréw wartosciowych z obrotu
na rynku regulowanym przystuguje takze Komisji, w przypadku stwierdzenia niewykonania lub nienalezytego
wykonywania przez Emitenta obowigzkéw, do ktérych odwotuje sie art. 96 ust. 1 Ustawy o Ofercie Publicznej.
Komisja przed wydaniem takiej decyzji zasiega opinii GPW.

Na podstawie art. 96 ust.1a Ustawy o Ofercie Publicznej prawo do wykluczenia papieréw wartosciowych z obrotu
na rynku regulowanym przystuguje takze Komisji w przypadku gdy uczestnik oferty kaskadowej, o ktérym mowa
w art. 15a ust. 1 Ustawy o Ofercie Publicznej, dokonuje sprzedazy objetych lub nabytych papieréw
wartosciowych, w swoim imieniu i na swoéj rachunek, w drodze oferty publicznej, na podstawie prospektu
emisyjnego emitenta, bez pisemnej zgody tego emitenta.

Zarzad Gietdy, zgodnie z § 31 ust. 1 Regulaminu Gietdy, wyklucza papiery wartosciowe z obrotu gietdowego:
1) jezeli ich zbywalno$¢ stata sie ograniczona,

2) na zadanie KNF zgtoszone zgodnie z przepisami Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi,

3) w przypadku zniesienia ich dematerializacji,

4) w przypadku wykluczenia ich z obrotu na rynku regulowanym przez wtasciwy organ nadzoru.

Zarzad Gietdy, zgodnie z § 31 ust. 2 Regulaminu Gietdy, moze wykluczy¢ papiery wartosSciowe emitenta z obrotu
gietdowego:

- jesli papiery te przestaty spetnia¢ warunki dopuszczenia do obrotu gietdowego na danym rynku inne niz
warunek nieograniczonej zbywalnosci,

- jesli emitent uporczywie narusza przepisy obowigzujgce na gietdzie,

- na wniosek emitenta,

- wskutek ogtoszenia upadtosci emitenta albo w przypadku oddalenia przez sad wniosku o ogtoszenie
upadtosci ze wzgledu na to, ze majgtek emitenta nie wystarcza lub wystarcza jedynie na zaspokojenie
kosztow postepowania albo w przypadku umorzenia przez sad postepowania upadiosciowego ze
wzgledu na to, ze majatek emitenta nie wystarcza lub wystarcza jedynie na zaspokojenie kosztéw
postepowania,

- jesliuzna, ze wymaga tego interes i bezpieczenstwo uczestnikéw obrotu,

- wskutek podjecia decyzji o potaczeniu emitenta z innym podmiotem, jego podziale lub przeksztatceniu,

- jezeli w ciggu ostatnich trzech miesiecy nie dokonano zadnych transakcji gietdowych na papierze
wartosciowym emitenta,
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- wskutek podjecia przez emitenta dziatalnosci zakazanej przez obowigzujgce przepisy prawa,

- wskutek otwarcia likwidacji emitenta.
Jesli w przysztosci dosztoby do wykluczenia Obligacji Spétki z obrotu na rynku regulowanym , to moze to
prowadzi¢ do spadku wartosci Obligacji lub zmniejszenia ptynnosci Obligacji.

3.11. RYZYKO WYKLUCZENIA OBLIGACJI Z OBROTU W ALTERNATYWNYM SYSTEMIE OBROTU

Organizator Alternatywnego Systemu, zgodnie z § 12 ust.1-2b Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu
organizowanego przez GPW oraz zgodnie z § 14 ust.1-2b Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu
organizowanego przez BondSpot moze wykluczy¢ instrumenty finansowe z obrotu:

- na wniosek emitenta, z zastrzezeniem mozliwosci uzaleznienia decyzji w tym zakresie od spetnienia
przez emitenta dodatkowych warunkow;

- jezeliuzna, ze wymaga tego bezpieczenstwo obrotu lub interes jego uczestnikéw;
- jezeli emitent uporczywie narusza przepisy obowigzujgce w ASO;
- wskutek otwarcia likwidacji emitenta;

- wskutek podjecia decyzji o potaczeniu emitenta z innym podmiotem, jego podziale lub przeksztatceniu,
przy czym wykluczenie instrumentow finansowych z obrotu moze nastgpi¢ odpowiednio nie wczesniej
niz z dniem potaczenia, dniem podziatu (wydzielenia) albo z dniem przeksztatcenia (dotyczy wytgcznie
Alternatywnego Systemu Obrotu organizowanego przez GPW).

Ponadto organizator Alternatywnego Systemu wyklucza instrumenty finansowe z obrotu:
- w przypadkach okreslonych przepisami prawa;
- jezeli zbywalnosc tych instrumentdw stata sie ograniczona;
- w przypadku zniesienia dematerializacji tych instrumentéw;

- po uptywie 6 miesiecy od dnia uprawomocnienia sie postanowienia o ogtoszeniu upadtosci emitenta
albo postanowienia o oddaleniu przez sad wniosku o ogtoszenie upadtosci z powodu braku srodkéow w
majgtku emitenta na zaspokojenie kosztéw postepowania lub z powodu tego, ze majgtek emitenta
wystarcza jedynie na zaspokojenie tych kosztéw.

Ponadto po uptywie 6 miesiecy od dnia uprawomocnienia sie postanowienia o ogtoszeniu upadtosci emitenta
albo postanowienia o oddaleniu przez sad wniosku o ogtoszenie upadtosci z powodu braku srodkéw w majatku
emitenta na zaspokojenie kosztéw postepowania lub z powodu tego, ze majgtek emitenta wystarcza jedynie na
zaspokojenie tych kosztéw, Organizator Alternatywnego Systemu moze odstgpi¢ od wykluczenia instrumentow
finansowych z obrotu jezeli przed uptywem terminu wskazanego w tym przepisie sgd wyda postanowienie:

- o otwarciu wobec emitenta przyspieszonego postepowania uktadowego, postepowania uktadowego lub
postepowania sanacyjnego, lub

- w przedmiocie zatwierdzenia uktadu w postepowaniu restrukturyzacyjnym, lub
- o zatwierdzeniu uktadu w postepowaniu upadfosciowym.

W przypadkach, o ktérych mowa w zdaniu poprzednim, Organizatorzy Alternatywnego Systemu organizowanego
przez GPW i BondSpot wykluczajg instrumenty finansowe z obrotu po uptywie 1 miesigca od dnia
uprawomocnienia sie postanowienia sgdu w przedmiocie:
- odmowy zatwierdzenia przez sad uktadu w przyspieszonym postepowaniu uktadowym, postepowaniu
uktadowym lub postepowaniu sanacyjnym, lub
- umorzenia przez sad postepowania restrukturyzacyjnego w przyspieszonym postepowaniu uktadowym,
postepowaniu uktadowym ,postepowaniu sanacyjnym lub postepowaniu w przedmiocie zatwierdzenia
uktadu w postepowaniu restrukturyzacyjnym, lub
- uchylenia przez sad lub wygasniecia z mocy prawa uktadu w postepowaniu restrukturyzacyjnym lub w
postepowaniu upadtosciowym.

Zgodnie z § 12a ust. 1 Regulaminu ASO, GPW podejmujac decyzje o wykluczeniu instrumentdéw finansowych z
obrotu, obowigzana jest jg uzasadnié, a jej kopie wraz z uzasadnieniem przekazaé niezwtocznie emitentowi i jego
autoryzowanemu doradcy za posrednictwem faksu lub elektronicznie na ostatni wskazany GPW adres e-mail tego
podmiotu.

Emitent, zgodnie z § 12a ust. 2 w terminie 10 dni roboczych od daty przekazania mu decyzji o wykluczeniu z
obrotu moze ztozy¢ na pismie wniosek o ponowne rozpoznanie sprawy. Wniosek uwaza sie za ztozony w dacie
wptyniecia oryginatu wniosku do kancelarii GPW.
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Zgodnie z § 12a ust. 3 GPW zobowigzana jest niezwtocznie rozpatrzy¢ wniosek o ponowne rozpoznanie sprawy,
nie poézniej jednak niz w terminie 30 dni roboczych od dnia jego ztozenia, po uprzednim zasiegnieciu opinii Rady
Gietdy. W przypadku gdy konieczne jest uzyskanie dodatkowych informacji, oswiadczen lub dokumentéw, bieg
terminu do rozpoznania tego wniosku, rozpoczyna sie od dnia przekazania wymaganych informacji. Jezeli GPW
uzna, ze wniosek o ponowne rozpoznanie sprawy zastuguje w catosci na uwzglednienie, moze uchyli¢ lub zmieni¢
zaskarzong uchwate, bez zasiegania opinii Rady Gietdy.

Decyzja o wykluczeniu z obrotu podlega wykonaniu z uptywem 10 dni roboczych po uptywie terminu do ztozenia
wniosku o ponowne rozpoznanie sprawy, a w przypadku jego ztozenia - z uptywem 10 dni roboczych od dnia jego
rozpatrzenia i utrzymania w mocy decyzji o wykluczeniu. Do czasu uptywu tych terminéw obrét danymi
instrumentami finansowymi podlega zawieszeniu. (§ 12a ust. 4 Regulaminu ASO).

Zgodnie z § 12a ust. 5 ponowny wniosek o wprowadzenie do obrotu w alternatywnym systemie tych samych
instrumentéw finansowych moze zosta¢ ztozony nie wczesniej niz po uptywie 12 miesiecy od daty doreczenia
uchwaty o ich wykluczeniu z obrotu, a w przypadku ztozenia wniosku o ponowne rozpoznanie sprawy - nie
wczesniej niz po uptywie 12 miesiecy od daty doreczenia emitentowi uchwaty w sprawie utrzymania w mocy
decyzji o wykluczeniu. Przepis ten stosuje sie odpowiednio do innych instrumentéw finansowych danego
emitenta. Ograniczenia, o ktorym mowa w § 12a ust. 5, nie stosuje sie, gdy wykluczenie danych instrumentow
finansowych z obrotu nastgpito na wniosek ich emitenta.

Przed podjeciem decyzji o wykluczeniu instrumentéw dfuznych z obrotu, GPW moze zawiesi¢ obrét tymi
instrumentami dtuznymi. Do terminu zawieszenia w tym przypadku nie stosuje sie postanowienia § 11 ust. 1
Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu organizowanego przez GPW i § 13 ust. 1 Regulaminu
Alternatywnego Systemu Obrotu organizowanego przez BondSpot.

Zgodnie z art. 78 ust. 4 Ustawy o Obrocie, na zadanie KNF organizator alternatywnego systemu obrotu, wyklucza
z obrotu wskazane przez KNF instrumenty finansowe, w przypadku gdy obrét nimi zagraza w sposéb istotny
prawidtowemu funkcjonowaniu alternatywnego systemu obrotu lub bezpieczenstwu obrotu dokonywanego w
tym alternatywnym systemie obrotu, lub powoduje naruszenie interesow inwestorow.

Informacje o zawieszeniu obrotu lub wykluczeniu instrumentéw finansowych z obrotu publikowane sa
niezwtocznie na stronie internetowej Organizatora Alternatywnego Systemu.

3.12. RYZYKO ZAWIESZENIA OBROTU OBLIGACJI NOTOWANYCH W ALTERNATYWNYM SYSTEMIE OBROTU

Przed podjeciem decyzji o wykluczeniu instrumentéw finansowych z obrotu organizator alternatywnego systemu
moze zawiesi¢ obrét tymi instrumentami finansowymi. Informacje o zawieszeniu obrotu lub wykluczeniu
instrumentow finansowych z obrotu publikowane s niezwtocznie na stronie internetowej organizatora
alternatywnego systemu.

Zgodnie z § 9 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu w przypadku rozwigzania lub wygasniecia umowy z
animatorem rynku, a takze w przypadku zawieszenia prawa do dziatania animatora rynku w ASO Organizator ASO
zawiesza obrdét instrumentami finansowymi emitenta do czasu wejscia w zycie nowej umowy z animatorem
rynku, chyba ze taka umowa zostata uprzednio zawarta.

GPW jako organizator Alternatywnego Systemu Obrotu (ASO), zgodnie z § 11 ust. 1 Regulaminu ASO, moze
zawiesi¢ obrot instrumentami finansowymi:

1) nawniosek emitenta,
2) jezeli uzna, ze wymaga tego bezpieczenstwo obrotu lub interes jego uczestnikow,
3) jezeli emitent narusza przepisy obowigzujgce w alternatywnym systemie.

Zgodnie z § 11 ust. 1a Regulaminu ASO GPW, zawieszajgc obrét instrumentami finansowymi Organizator
Alternatywnego Systemu moze okresli¢ termin, do ktdrego zawieszenie obrotu obowigzuje. Termin ten moze
ulec przedtuzeniu, odpowiednio, na wniosek emitenta lub jezeli w ocenie Organizatora Alternatywnego Systemu
zachodzg uzasadnione obawy, ze w dniu uptywu tego terminu bedg zachodzity przestanki, o ktérych mowa w pkt
2) lub 3) powyze;j.

Zgodnie z § 11 ust. 2 Regulaminu ASO GPW w przypadkach okreslonych przepisami prawa Organizator
Alternatywnego Systemu zawiesza obrot instrumentami finansowymi na okres wynikajacy z tych przepisow lub
okreslony w decyzji wtasciwego organu.

Zgodnie z § 11 ust. 3 Regulaminu ASO GPW Organizator Alternatywnego Systemu zawiesza obrét instrumentami
finansowymi niezwtocznie po uzyskaniu informacji o zawieszeniu obrotu danymi instrumentami na rynku
regulowanym lub w alternatywnym systemie obrotu prowadzonym przez BondSpot S.A., jezeli takie zawieszenie
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jest zwigzane z podejrzeniem wykorzystywania informacji poufnej, bezprawnego ujawnienia informacji poufnej,
manipulacji na rynku lub z podejrzeniem naruszenia obowigzku publikacji informacji poufnej o emitencie lub
instrumencie finansowym z naruszeniem art. 7 i art. 17 Rozporzgdzenia 596/2014, chyba ze takie zawieszenie
mogtoby spowodowac powazng szkode dla interesow inwestorow lub prawidtowego funkcjonowania rynku.

Zgodnie z § 17c ust. 1 Regulaminu ASO GPW, GPW jako organizator ASO GPW, w przypadku kiedy emitent nie
przestrzega zasad lub przepisow obowigzujacych w alternatywnym systemie obrotu lub nie wykonuje lub
nienalezycie wykonuje obowigzki okreslone w § 15a-15c lub w § 17-17b Regulaminu ASO GPW dotyczacych m.in.
obowigzkéw informacyjnych emitenta, przestrzegania zasad i przepiséw obowigzujgcych w alternatywnym
systemie obrotu oraz obowigzku informowania organizatora alternatywnego systemu obrotu o planach
zwigzanych z emitowaniem instrumentéw dtuznych, moze w zaleznosci od stopnia i zakresu powstatego
naruszenia lub uchybienia:

a) upomnie¢ emitenta;

b) natozy¢ na emitenta kare pieniezng w wysokosci do 50.000 PLN.
Zgodnie z § 17c ust. 2 Regulaminu ASO GPW GPW jako organizator ASO GPW, podejmujac decyzje o natozeniu
kary upomnienia lub kary pienieznej moze wyznaczy¢ emitentowi termin na zaniechanie dotychczasowych
naruszen lub podjecie dziatarn majgcych na celu zapobiezenie takim naruszeniom w przysztosci, w szczegdlnosci
moze zobowigza¢ emitenta do opublikowania okreslonych dokumentdéw lub informacji w trybie i na warunkach
obowigzujacych w alternatywnym systemie obrotu.

Zgodnie z § 17c ust. 3 Regulaminu ASO GPW, w przypadku, gdy emitent nie wykonuje natozonej na niego kary
lub pomimo jej natozenia nadal nie przestrzega zasad lub przepisdw obowigzujgcych w alternatywnym systemie
obrotu, badZ nie wykonuje lub nienalezycie wykonuje obowigzki okreslone w niniejszym rozdziale, lub tez nie
wykonuje obowigzkdw natozonych na niego na podstawie § 17c ust. 2 Regulaminu ASO GPW, Organizator
Alternatywnego Systemu moze natozy¢ na emitenta kare pieniezng, przy czym kara ta tacznie z karg pieniezng
natozong na podstawie § 17c ust. 2 Regulaminu ASO GPW nie moze przekracza¢ 50.000 zt.

W przypadku natozenia kary pienieznej na podstawie § 17c ust. 3 Regulaminu ASO GPW, postanowienia § 17c
ust. 2 Regulaminu ASO GPW stosuje sie odpowiednio.

Zgodnie z § 17c ust. 7 Regulaminu ASO GPW Organizator Alternatywnego Systemu moze postanowi¢ o natozeniu
kary pienieznej niezaleznie od podjecia, na podstawie wtasciwych przepiséw Regulaminu ASO GPW, decyzji o
zawieszeniu obrotu danymi instrumentami finansowymi lub o ich wykluczeniu z obrotu.
Na podstawie art. 78 ust. 3 Ustawy o obrocie, w przypadku, gdy obrot okreslonymi instrumentami finansowymi
jest dokonywany w okolicznosciach wskazujgcych na mozliwos¢ zagrozenia prawidtowego funkcjonowania
alternatywnego systemu obrotu lub bezpieczenstwa obrotu dokonywanego w tym alternatywnym systemie
obrotu, lub naruszenia intereséw inwestorow, Komisja moze zazgda¢ od firmy inwestycyjnej organizujgcej
alternatywny system obrotu zawieszenia obrotu tymi instrumentami finansowymi.
Zgodnie z § 13 ust. 1 Regulamin Alternatywnego Systemu Obrotu organizowanego przez BondSpot S.A., BondSpot
S.A. moze zawiesi¢ obrét instrumentami dtuznymi:

- nawniosek emitenta,

- jezeliuzna, ze wymaga tego bezpieczenstwo obrotu lub interes jego uczestnikéw,

- jezeli emitent narusza przepisy obowigzujgce na Rynku.

Zgodnie z § 13 ust. 2 Regulamin Alternatywnego Systemu Obrotu organizowanego przez BondSpot S.A., BondSpot
zawieszajgc obrot instrumentami dtuznymi, moze okresli¢ termin, do ktdrego zawieszenie obrotu obowigzuje.
Termin ten moze ulec przedtuzeniu, odpowiednio, na wniosek emitenta lub jezeli w ocenie BondSpot zachodza
uzasadnione obawy, ze w dniu uptywu tego terminu bedg zachodzity przestanki, o ktérych mowa powyze;j.

Zgodnie z § 13 ust. 3 Regulamin Alternatywnego Systemu Obrotu organizowanego przez BondSpot S.A., BondSpot
zawiesza obrot instrumentami dtuznymi niezwtocznie po uzyskaniu informacji o zawieszeniu obrotu danymi
instrumentami na rynku regulowanym lub w alternatywnym systemie obrotu prowadzonym przez Gietde
Papierow WartosSciowych w Warszawie S.A., jezeli takie zawieszenie jest zwigzane z podejrzeniem
wykorzystywania informacji poufnej, bezprawnego ujawnienia informacji poufnej, manipulacji na rynku lub z
podejrzeniem naruszenia obowigzku publikacji informacji poufnej o emitencie lub instrumencie dtuznym z
naruszeniem art. 7 i art. 17 rozporzadzenia 596/2014, chyba ze takie zawieszenie mogtoby spowodowaé powazng
szkode dla interesow inwestoréw lub prawidtowego funkcjonowaniu Rynku.

Zgodnie z § 13 ust. 4 Regulamin Alternatywnego Systemu Obrotu organizowanego przez BondSpot S.A. w
przypadkach okreslonych przepisami prawa BondSpot zawiesza obroét instrumentami diuznymi na okres
wynikajacy z tych przepisow lub okreslony w decyzji wiasciwego organu.
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Zgodnie z § 13 ust. 5 Regulamin Alternatywnego Systemu Obrotu organizowanego przez BondSpot S.A., BondSpot
w przypadku powstania sytuacji nadzwyczajnej uniemozliwiajgcej korzystanie z urzadzen i srodkow technicznych
rynku BondSpot, przez co najmniej 5 Cztonkéw ASO, BondSpot moze zawiesi¢ obrét wszystkimi instrumentami
dtuznymi.

Zgodnie z § 13 ust. 6 Regulamin Alternatywnego Systemu Obrotu organizowanego przez BondSpot S.A. po
uptywie okresu zawieszenia instrumentami dtuznymi BondSpot wznawia obrét tymi instrumentami, z
zastrzezeniem § 14 ust. 3 Regulaminu ASO organizowanego przez BondSpot S.A. , zgodnie z ktérym BondSpot,
wyklucza z obrotu instrumenty dtuzne niezwtocznie po uzyskaniu informacji o wykluczeniu z obrotu danych
instrumentow na rynku regulowanym lub w alternatywnym systemie obrotu prowadzonym przez Gietde
Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A., jezeli takie wykluczenie jest zwigzane z podejrzeniem
wykorzystywania informacji poufnej, bezprawnego ujawnienia informacji poufnej, manipulacji na rynku lub z
podejrzeniem naruszenia obowigzku publikacji informacji poufnej o emitencie lub instrumencie dtuznym z
naruszeniem art. 7 i art. 17 rozporzadzenia 596/2014, chyba ze takie wykluczenie z obrotu mogtoby spowodowa¢
powazng szkode dla intereséw inwestoréw lub prawidtowego funkcjonowaniu BondSpot.

Zgodnie z § 14 ust. 4 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu organizowanego przez BondSpot S.A.,,
BondSpot przed podjeciem decyzji o wykluczeniu instrumentéw dtuznych z obrotu, oraz do czasu takiego
wykluczenia BondSpot, moze zawiesi¢ obrét tymi instrumentami dtuznymi.

Emitent nie moze wykluczy¢, ze ktdéras ze wskazanych powyzej sytuacji bedzie miata zastosowanie do niego. Jesli
w przysztosci dosztoby do zawieszenia obrotu notowanych w Alternatywnym Systemie Obrotu obligacji Emitenta,
to moze to prowadzi¢ do spadku wartosci Obligacji lub zmniejszenia ptynnosci Obligaciji.

3.13. RYZYKO NIEDOPENIENIA LUB NIENALEZYTEGO WYKONYWANIA PRZEZ EMITENTA OBOWIAZKOW
WYNIKAJACYCH Z PRZEPISOW PRAWA | NALOZENIA NA EMITENTA KAR FINANSOWYCH

Zgodnie z art. 96 ust. 1 Ustawy o Ofercie Publicznej, w przypadku naruszenia przez Emitenta przepiséw Ustawy
o Ofercie Publicznej dotyczgcych m.in. sporzadzenia i publikacji prospektu emisyjnego, sporzadzenia i publikacji
aneksu do prospektu emisyjnego lub niewypetniania obowigzkdw informacyjnych w zakresie informacji poufnych
i biezagcych, KNF moze wyda¢ decyzje o wykluczeniu, na czas oznaczony albo bezterminowo, papieréw
wartosciowych z obrotu na rynku regulowanym. Ponadto KNF moze natozy¢ kare pieniezng do wysokosci
1.000.000 PLN albo zastosowac sankcje wykluczenia z obrotu na rynku regulowanym i kare pieniezng tgcznie.
Zgodnie z art. 96 ust. 1b Ustawy o Ofercie Publicznej, w przypadku naruszenia przez Emitenta przepiséw Ustawy
o Ofercie Publicznej dotyczacych wydanego przez KNF nakazu wstrzymania oferty publicznej, zakazu rozpoczecia
oferty publicznej, nakazu wstrzymania ubiegania sie o dopuszczenie lub wprowadzenie papieréw wartosciowych
do obrotu na rynku regulowanym, zakazu ubiegania sie o dopuszczenie lub wprowadzenie papieréow
wartosciowych do obrotu na rynku regulowanym, zakazu udostepniania okreslonych informacji albo dalszego ich
udostepniania, nakazu wstrzymania rozpoczecia akcji promocyjnej lub przerwania prowadzenia akcji
promocyjnej lub zakazu prowadzenia akcji promocyjnej, KNF moze natozy¢ kare pieniezng do wysokosci
5.000.000 PLN.

Zgodnie z art. 96 ust. 1e Ustawy o Ofercie Publicznej, w przypadku naruszenia przez Emitenta przepiséw Ustawy
o Ofercie Publicznej dotyczacych obowigzkéw informacyjnych w zakresie informacji okresowych oraz stanu
posiadania akcji Emitenta, KNF moze wydac decyzje o wykluczeniu, na czas okreslony albo bezterminowo,
papieréw wartosciowych z obrotu na rynku regulowanym. Ponadto KNF moze natozy¢ kare pieniezng do
wysokosci 5.000.000 PLN albo kwoty stanowigcej réwnowarto$¢ 5% catkowitego rocznego przychodu
wykazanego w ostatnim zbadanym sprawozdaniu finansowym za rok obrotowy, jezeli przekracza ona 5.000.000
PLN, albo zastosowac sankcje wykluczenia z obrotu na rynku regulowanym i kare pieniezng tgcznie. W przypadku,
gdy jest mozliwe ustalenie kwoty korzysci osiggnietej lub straty uniknietej przez Emitenta w wyniku naruszenia
powyzszych obowigzkdw informacyjnych, zamiast kary, o ktérej mowa powyzej, KNF moze natozyc kare pieniezna
do wysokosci dwukrotnej kwoty osiggnietej korzysci lub uniknietej straty.

Zgodnie z art. 176 ust. 1 Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi, w przypadku naruszenia obowigzkéw
informacyjnych lub obowigzku prowadzenia list 0séb posiadajgcych dostep do informac;ji poufnych, okreslonych
w art. 157, 158 oraz 160 Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi, KNF moze wyda¢ decyzje o wykluczeniu
papieréw wartoSciowych z obrotu na rynku regulowanym, natozy¢ kare pieniezng do wysokosci 1.000.000 PLN
albo wyda¢ decyzje o wykluczeniu, na czas okreslony lub bezterminowo, papieréw wartosciowych z obrotu na
rynku regulowanym i natozy¢ kare pieniezng do wysokosci 1.000.000 PLN.

Zgodnie z art. 30 ust. 2 pkt j) ppkt (i) MAR, w przypadku dopuszczenia sie przez Emitenta manipulacji,
wykorzystania lub bezprawnego ujawniania informacji poufnych, KNF jest uprawniona do natozenia sankgji
pienieznych, ktérych maksymalna wysokos¢ moze stanowi¢ co najmniej rownowartos$¢ 15.000.0000 EUR lub 15%
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catkowitych rocznych obrotéw osoby prawnej. W przypadku naruszenia obowigzkéw informacyjnych zwigzanych
z podaniem do wiadomosci publicznej informacji poufnych maksymalna wysokos¢ sankcji pienieznej wynosi co
najmniej 2 500 000 EUR lub 2% catkowitych rocznych obrotéw osoby prawnej. Ponadto art. 30 ust. 2 pkt j) ppkt
(iii) MAR przewiduje, ze w przypadku naruszenia przez Emitenta obowigzkéw zwigzanych z prowadzeniem list
0s6b posiadajacych dostep do informacji poufnych lub transakcjami oséb petnigcych obowiazki zarzagdcze KNF
jest uprawniona do natozenia sankcji pienieznych w wysokosci co najmniej réwnowartosci 1.000.000 EUR.

3.14. RYZYKO BRAKU OBROTU NA RYNKU WTORNYM LUB JEGO NISKIEJ PLYNNOSCI

Obrét obligacjami notowanymi na GPW i BondSpot wigze sie z ryzykiem zmiennosci kursu. Kurs ksztattuje sie pod
wptywem relacji podazy i popytu, ktora jest wypadkowq wielu czynnikow i skutkiem trudno przewidywalnych
reakcji inwestoréw. W przypadku znacznego wahania kurséw, Obligatariusze mogg by¢ narazeni na ryzyko
niezrealizowania zaplanowanego zysku. Kurs notowania Obligacji Emitenta moze znacznie odbiega¢ od ceny
emisyjnej Obligacji. Moze to wynikaé z polepszenia lub pogorszenia wynikéw dziatalnosci Emitenta, ptynnosci na
rynku obligacji, ogdlnej koniunktury na GPW, sytuacji na gietdach $wiatowych oraz zmian czynnikéw
ekonomicznych i politycznych. Ponadto, moze okazac sie, ze ptynnosc Obligacji bedzie bardzo niska, co utrudni
sprzedaz Obligacji po oczekiwanej przez Obligatariusza cenie. Nie mozna wiec zapewnic, iz osoba, ktéra nabedzie
Obligacje bedzie mogta je zby¢ w dowolnym terminie i po satysfakcjonujacej cenie.

3.15. RYZYKO OBNIZENIA RENTOWNOSCI OBLIGACII

Oprocentowanie Obligacji poszczegdlnych serii w zaleznosci od decyzji Emitenta bedzie: state lub zmienne oparte
o odpowiednie stawki rynku pienieznego WIBOR lub EURIBOR. Przy zmiennym oprocentowaniu Obligacji, w
okresie od daty emisji danej serii Obligacji do daty ich wykupu moga nastgpi¢ znaczace zmiany stopy bazowe;j
Obligacji. Obnizenie stopy bazowej Obligacji, w szczegdlnosci zwigzane z pogarszajgcymi sie warunkami
gospodarczymi, moze wptynac na obnizenie rentownosci Obligacji.

Dodatkowo, w przypadku zmiany metodologii lub zasad obliczania stawki bazowej WIBOR (w okresie od daty
emisji do daty wykupu danej serii Obligacji o zmiennym oprocentowaniu denominowanych w ztotych), jej wartos¢
moze ulec zmianie, co w konsekwencji wptynie na zmiane oprocentowania przedmiotowych Obligacji.
Analogiczna sytuacja moze mie¢ miejsce w przypadku zmian dotyczacych stopy procentowej EURIBOR, ktodra jest
stawkg bazowg dla Obligacji o zmiennym oprocentowaniu denominowanych w Euro.

3.16. RYZYKO ZWIAZANE Z WPLYWEM ZMIAN STOP PROCENTOWYCH NA BIEZACA WARTOSC OBLIGACII O
STALYM OPROCENTOWANIU

Oprocentowanie Obligacji poszczegdlnych serii w zaleznosci od decyzji Emitenta bedzie: state lub zmienne.
Wartos¢ Obligacji oprocentowanych wedtug stopy statej oraz ich cena na rynku wtérnym moze ulega¢ zmianie w
zaleznosci od zmian rynkowych stép procentowych. Podwyzszenie rynkowych stép procentowych moze wptywacé
na obnizenie ceny Obligacji w obrocie wtérnym ponizej wartosci nominalnej Obligacji.

3.17. RYZYKO OPOZNIENIA W WYPLACIE SWIADCZEN ZWIAZANYCH Z OBLIGACJAMI ORAZ NIEWYPLACENIA
SWIADCZEN ZWIAZANYCH Z OBLIGACJAMI

Spetnienie swiadczen z Obligacji polega na wykupie Obligacji poprzez zaptate wartosci nominalnej Obligacji oraz
na zaptacie odsetek. Swiadczenia te moga nie zosta¢ wykonane, albo ich wykonanie moze ulec opéznieniu, jezeli
na skutek pogorszenia sytuacji finansowej Spétka nie bedzie dysponowac odpowiednimi srodkami pienieznymi
w terminie wymagalnosci. Skutkiem niedokonania wykupu Obligacji w terminie moze by¢ ryzyko upadtosci Spoétki,
a w konsekwencji ryzyko utraty catosci lub czesci srodkéw zainwestowanych w Obligacje.

Na dzien 30 wrzesnia 2017 roku zobowigzania oprocentowane stanowity okoto 58% skonsolidowanej sumy
bilansowej Grupy KRUK. Na dzien zatwierdzenia Prospektu na zobowigzania oprocentowane sktadaty sie gtdwnie
zobowigzania z tytutu wyemitowanych obligacji, zobowigzania z tytutu kredytow bankowych oraz zobowigzania
z tytutu leasingu finansowego. Na dzien zatwierdzenia Prospektu tgczna wartosé nominalna wyemitowanych i
pozostajgcych do wykupu obligacji wynosi 1 405 min zt. Wszystkie dotychczas wyemitowane przez Spétke
obligacje byly obligacjami niezabezpieczonymi. Emitent wraz ze spdtkami zaleznymi dopuszcza mozliwosé
dalszego zwiekszania zadtuzenia, miedzy innymi poprzez zacigganie kredytéw, pozyczek lub emisje kolejnych
dtuznych papieréw wartosciowych, w tym w ramach planowanego V Programu Emisji Obligacji o tgcznej wartosci
do 500 min PLN. Emitent do dnia sporzadzenia niniejszego Prospektu Emisyjnego Podstawowego nalezycie
wywigzuje sie ze wszystkich swoich zobowigzan i dotychczas nie doszto do opdznien w wyptacie Swiadczen
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zwigzanych z Obligacjami lub niewyptacenia swiadczen zwigzanych z Obligacjami. Nie mozna jednak wykluczy¢,
ze taka sytuacja zaistnieje w przysztosci. W kolejnych okresach Spotka bedzie zobowigzana do wykupu
wyemitowanych obligacji, a takze do wyptacania odsetek od wyemitowanych papieréw dtuznych. Istnieje, zatem
ryzyko, ze z réznych, czesto niezaleznych od Emitenta, przyczyn moze doj$¢ do opdznien w wyptacie odsetek z
tytutu Obligacji lub wykupie Obligacji, a w skrajnych przypadkach do braku wyptaty odsetek z tytutu Obligacji lub
niewykupienia Obligacji przez Emitenta. W przypadku niewystarczajacej ilosci wygenerowanych srodkéw na
wykup obligacji Spétka nie wyklucza emisji kolejnych serii obligacji w celu zrolowania wczesniejszych serii lub tez
zaciggniecia dodatkowego kredytu bankowego.
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CZESC 11l - DOKUMENT REJESTRACYJNY

1. OSOBY ODPOWIEDZIALNIE ZA INFORMACIJE ZAMIESZCZONE W PROSPEKCIE

1.1. WSKAZANIE ORAZ OSWIADCZENIA WSZYSTKICH OSOB ODPOWIEDZIALNYCH ZA INFORMACJE ZAWARTE
W PROSPEKCIE

1.1.1. EMITENT
Nazwa (firma): KRUK Spétka Akcyjna
Siedziba: Wroctaw
Adres: ul. Wotowska 8, 51-116 Wroctaw
Telefon: +48 71 79 02 800
Fax: +48 7179 02 867
Adres poczty elektronicznej: info[at]kruksa.pl
Adres strony internetowej: www|kropkalkruksa.pl

Emitent jest podmiotem odpowiedzialnym za wszystkie informacje zamieszczone w Prospekcie.

Osobami dziatajgcymi w imieniu Emitenta s3:

Piotr Krupa Prezes Zarzadu

Agnieszka Kutton Cztonek Zarzadu
Urszula Okarma Cztonek Zarzgdu
Iwona Stomska Cztonek Zarzgdu
Michat Zasepa Cztonek Zarzadu

Oswiadczenie os6b dziatajgcych w imieniu Emitenta
stosownie do Rozporzadzenia Komisji (WE) nr 809/2004
z dnia 29 kwietnia 2004 roku

Oswiadczamy, ze zgodnie z naszg najlepszg wiedzg i przy dotozeniu nalezytej starannosci, by zapewni¢ taki stan,
informacje zawarte w Prospekcie sg prawdziwe, rzetelne i zgodne ze stanem faktycznym, oraz ze w Prospekcie
nie pominieto niczego, co mogtoby wptywac na jego znaczenie.

Piotr Krupa

Prezes Zarzadu
Agnieszka Kutton

Cztonek Zarzadu

Urszula Okarma

Cztonek Zarzadu

lwona Stomska

Cztonek Zarzadu

Michat Zasepa
Cztonek Zarzadu
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1.2. PODMIOTY BIORACE UDZIAt W SPORZADZENIU PROSPEKTU EMISYJNEGO PODSTAWOWEGO

1.2.1. DOM MAKLERSKI BDM SA

Nazwa (firma):

Dom Maklerski BDM SA

Siedziba: Bielsko-Biata
Adres: ul. Stojatowskiego 27, 43-300 Bielsko Biata
Telefon: Centrala: 033 812 84 00

Wydziat Bankowosci Inwestycyjnej: 032 208 14 10
Fax: Centrala: 033 812-84-01

Wydziat Bankowosci Inwestycyjnej: 032 208 14 11

Adres poczty elektronicznej:

whbi[at]bdm.pl

Adres strony internetowej:

www kropkalbdm.pl

W imieniu Domu Maklerskiego BDM SA dziataja:

Janusz Smolenski Wiceprezes Zarzadu

Piotr Jasniak Prokurent

Dom Maklerski BDM SA brat udziat w sporzadzaniu nastepujgcych czesci Prospektu:

Czes¢ Il Czynniki ryzyka: pkt. 3,

Czesc 1l Dokument rejestracyjny: pkt 1.2.1, 3, 5.2, 6, 8, 16, 17,
Czes¢ IV Dokument ofertowy: pkt 3.1, 4.6 —4.9,4.12, 5,6, 7,

Zataczniki

oraz odpowiadajgcych tym punktom elementéw Podsumowania

Oswiadczenie oséb dziatajagcych w imieniu
Domu Maklerskiego BDM Spoétka Akcyjna

stosownie do Rozporzadzenia Komisji (WE) nr 809/2004

z dnia 29 kwietnia 2004 roku

Oswiadczamy, ze zgodnie z naszq najlepszg wiedzg i przy dotozeniu nalezytej starannosci, by zapewnic taki stan,
informacje zawarte w czesciach Prospektu, w sporzadzeniu ktérych brat udziat i za ktére jest odpowiedzialny Dom
Maklerski BDM SA, sg prawdziwe, rzetelne i zgodne ze stanem faktycznym, oraz ze informacje zawarte w tych
czesciach Prospektu nie pomijajg niczego, co mogtoby wptywac na ich znaczenie.

Janusz Smolenski

Wiceprezes Zarzadu

Piotr Jasniak

Prokurent
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1.2.2. DOM MAKLERSKI PKO BANKU POLSKIEGO

Nazwa (firma): Powszechna Kasa Oszczednosci Bank Polski Spétka Akcyjna Oddziat - Dom
Maklerski PKO Banku Polskiego w Warszawie

Siedziba: Warszawa

Adres: ul. Putawska 15, 02-515 Warszawa

Telefon: +48 22 5218010

Fax: +48 22 52179 46

Adres poczty elektronicznej: dmlat]pkobp.pl

Adres strony internetowej: www/[kropkaldm.pkobp.pl

W imieniu Powszechnej Kasy Oszczednosci Banku Polskiego S.A. Oddziat — Dom Maklerski PKO Banku Polskiego
w Warszawie dziataja:

Jakub Papierski Wiceprezes Zarzadu PKO Banku Polskiego S.A.
Piotr Mazur Wiceprezes Zarzadu PKO Banku Polskiego S.A.

Dom Maklerski PKO Banku Polskiego brat udziat w sporzgdzaniu nastepujacych czesci Prospektu:

Czesc¢ IV Dokument ofertowy: pkt 3.1 w czesci dotyczgcej Domu Maklerskiego PKO Banku Polskiego, pkt. 5.1.1
z wytagczeniem danych dotyczgcych Domu Maklerskiego BDM S.A. oraz Domu Maklerskiego mBanku, pkt 5.1.2 —
5.1.8, pkt 5.2 — 5.3, pkt 5.4.1 z wytaczeniem danych dotyczacych Domu Maklerskiego BDM S.A. oraz
Domu Maklerskiego mBanku.

Oswiadczenie os6b dziatajgcych w imieniu
Domu Maklerskiego PKO Banku Polskiego
stosownie do Rozporzadzenia Komisji (WE) nr 809/2004
z dnia 29 kwietnia 2004 roku

Oswiadczamy, ze zgodnie z naszg najlepszg wiedzg i przy dotozeniu nalezytej starannosci, by zapewni¢ taki stan,
informacje zawarte w czesciach Prospektu, w sporzadzeniu ktérych brat udziat i za ktére jest odpowiedzialny Dom
Maklerski PKO Banku Polskiego, sg prawdziwe, rzetelne i zgodne ze stanem faktycznym, oraz ze informacje
zawarte w tych czesciach Prospektu nie pomijajg niczego, co mogtoby wptywac na ich znaczenie.

Jakub Papierski
Wiceprezes Zarzgdu PKO Banku Polskiego S.A.

Piotr Mazur
Wiceprezes Zarzadu PKO Banku Polskiego S.A.
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1.2.3. DOM MAKLERSKI MBANKU

Nazwa (firma): mBank S.A. prowadzgca dziatalnos¢ maklerskg w ramach wyodrebnione;j
jednostki organizacyjnej — Biura Maklerskiego postugujacego sie nazwg
Dom Maklerski mBanku

Siedziba: Warszawa

Adres: ul. Senatorska 18, 00-950 Warszawa

Telefon: +48 22 33 22 033

Fax: +48 22 33 22 000

Adres poczty elektronicznej: mdm{[at]mbank.pl

Adres strony internetowej: www/[kropkalmdm.pl

W imieniu Domu Maklerskiego mBanku dziataja:

Adam Pers Wiceprezes Zarzqdu
Karol Bach Prokurent

Dom Maklerski mBanku brat udziat w sporzgdzaniu nastepujacych czesci Prospektu:

Czesc¢ IV Dokument ofertowy: pkt 3.1 w czesci dotyczacej Domu Maklerskiego mBanku, pkt. 5.1.1 z wytgczeniem
danych dotyczgcych Domu Maklerskiego BDM S.A. oraz Dom Maklerski PKO Banku Polskiego, pkt 5.1.2 — 5.1.5,

pkt 5.2 — 5.3, pkt 5.4.1 z wytaczeniem danych dotyczacych Domu Maklerskiego BDM S.A. oraz Dom Maklerski
PKO Banku Polskiego, pkt 5.4.2

Oswiadczenie os6b dziatajgcych w imieniu
Domu Maklerskiego mBanku
stosownie do Rozporzadzenia Komisji (WE) nr 809/2004
z dnia 29 kwietnia 2004 roku

Oswiadczamy, ze zgodnie z naszg najlepszg wiedzg i przy dotozeniu nalezytej starannosci, by zapewni¢ taki stan,
informacje zawarte w czesciach Prospektu, w sporzadzeniu ktérych brat udziat i za ktére jest odpowiedzialny Dom
Maklerski mBanku, sg prawdziwe, rzetelne i zgodne ze stanem faktycznym, oraz ze informacje zawarte w tych
czeSciach Prospektu nie pomijajg niczego, co mogtoby wptywac na ich znaczenie.

Adam Pers
Wiceprezes Zarzgdu

Karol Bach
Prokurent
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1.2.4. DORADCA PRAWNY

Nazwa (firma): Chabasiewicz, Kowalska i Partnerzy Radcowie Prawni
Siedziba: Krakéw

Adres: ul. Krélewska 5730-081 Krakéw

Telefon: 12 297 38 38

Fax: 12 297 38 39

Adres poczty elektronicznej: kancelaria[at]ck-legal.pl

Adres strony internetowej: www/kropka]ck-legal.pl

W imieniu Doradcy Prawnego dziata:

Wojciech Chabasiewicz Partner

Doradca Prawny brat udziat w sporzgdzaniu nastepujacych czesci Prospektu:

Czesc lll Dokument Rejestracyjny: pkt: 5.1; 7; 10-12; 13.6; 14; 15.
Czesc¢ IV Dokument Ofertowy: pkt: 4.1 —4.6; 4.10-4.14; 7.1.4.
oraz odpowiadajgcych tym punktom elementéw Podsumowania

Oswiadczenie oséb dziatajagcych w imieniu
Doradcy Prawnego
stosownie do Rozporzadzenia Komisji (WE) nr 809/2004
z dnia 29 kwietnia 2004 roku

Wojciech Chabasiewicz, dziatajgcy w imieniu Chabasiewicz, Kowalska i Partnerzy Radcowie Prawni, oswiadcza, ze
zgodnie z jego najlepsza wiedzg i przy dofozeniu nalezytej starannosci, by zapewnic taki stan, informacje zawarte
w Prospekcie w czesdciach, za ktore ponosi odpowiedzialnos¢, sa prawdziwe, rzetelne i zgodne ze stanem

faktycznym oraz ze nie pominieto niczego, co mogtoby wptywac na ich znaczenie

Wojciech Chabasiewicz

Partner
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2. BIEGLI REWIDENCI

Historyczne informacje finansowe zamieszczone w Prospekcie obejmujg skonsolidowane sprawozdania
finansowe Grupy Emitenta za lata 2016 i 2017.

Biegtym rewidentem dokonujgcym badania historycznych informacji finansowych za rok 2017 jest Pani Justyna
Zan (kluczowy bieglty rewident nr 12750) oraz Pani Magdalena Grzesik (kluczowy biegty rewident nr 12032)
dziatajgce w imieniu KPMG Audyt Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, ul. Inflancka 4A, 00-189 Warszawa, podmiotu
wpisanego na liste Krajowej Izby Biegtych Rewidentéw w Warszawie pod nr 458.

Skonsolidowane sprawozdania Grupy Kapitatowej za rok 2016, sporzgdzone zgodnie z zasadami rachunkowosci,
wynikajagcymi  z  Miedzynarodowych Standardow Rachunkowosci, Miedzynarodowych Standardéow
Sprawozdawczosci Finansowej, zostato zbadane przez Ernst & Young Audyt Polska spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig spétka komandytowa z siedzibg w Warszawie, Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa, podmiot
wpisany pod numerem ewidencyjnym 130 na liste Krajowej Izby Biegtych Rewidentow w Warszawie.

Biegtym rewidentem przeprowadzajgcym badanie skonsolidowanego sprawozdania Grupy Kapitatowe] za rok
2016 byt Pan Arkadiusz Krasowski (kluczowy biegty rewident nr 10018).

Biegtym rewidentem dokonujacym badania historycznych informacji finansowych za rok 2017 jest Pani Justyna
Zan (kluczowy biegty rewident nr 12750), dziatajgcy w imieniu KPMG Audyt Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, ul.
Inflancka 4A, 00-189 Warszawa, podmiotu wpisanego na liste Krajowej lzby Biegtych Rewidentéw w Warszawie
pod nr 458.

Skonsolidowane sprawozdania Grupy Kapitatowej za rok 2017, sporzgdzone zgodnie z zasadami rachunkowosci,
wynikajagcymi  z  Miedzynarodowych Standardow Rachunkowosci, Miedzynarodowych Standardéow
Sprawozdawczosci Finansowej, zostato zbadane przez KPMG Audyt spétka z ograniczona odpowiedzialnoscig z
siedzibg w Warszawie, ul. Inflancka 4A, 00-189 Warszawa, podmiot wpisany pod numerem ewidencyjnym 458
na liste Krajowej Izby Biegtych Rewidentéw w Warszawie.

2.1. BIEGLYM REWIDENTEM PRZEPROWADZAJACYM BADANIE SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA
GRUPY KAPITALOWEJ ZA ROK 2017 BYLA PANI JUSTYNA ZAN (KLUCZOWY BIEGLY REWIDENT NR 12750) ORAZ
PANI MAGDALENA GRZESIK (KLUCZOWY BIEGLY REWIDENT NR 12032).INFORMACJE NA TEMAT REZYGNACII,
ZWOLNIENIA LUB ZMIANY BIEGLEGO REWIDENTA

W dniu 27 kwietnia 2017 r. Rada Nadzorcza Spoétki dokonata wyboru podmiotu uprawnionego do badania
sprawozdan finansowych firmy KPMG Audyt Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie do przeprowadzenia badania
rocznych jednostkowych sprawozdan finansowych KRUK S.A. za lata obrotowe 2017, 2018 oraz 2019,
przeprowadzenia badania skonsolidowanych sprawozdan finansowych Grupy Kapitatowej KRUK za lata obrotowe
2017, 2018 oraz 2019, a takze przeprowadzenie przeglagdéw odpowiednio pétrocznych sprawozdan finansowych
KRUK S.A. za pétrocze roku 2017, 2018 oraz 2019 oraz pétrocznych skonsolidowanych sprawozdan finansowych
Grupy Kapitatowej KRUK za pdétrocze roku 2017, 2018 oraz 2019.

3. WYBRANE DANE FINANSOWE GRUPY KAPITALOWEJ EMITENTA

Ponizej zaprezentowane zostaty wybrane dane finansowe pochodzgce ze zbadanych przez Biegtego Rewidenta
skonsolidowanych sprawozdan finansowych Grupy Kapitatowej za lata obrotowe 2016-2017. Prezentacja danych
odbywa sie wg Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowe;j.
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Podstawowe dane finansowe Grupy Kapitatowej Emitenta

dane w tys. PLN 01.01.2017- 01.01.2016-
31.12.2017 31.12.2016

Przychody 1055 453 783 398
Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej 420771 349 023
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 335184 286 348
Zysk (strata) netto 295 198 248 677
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej -223 365 -623 132
Zakup pakietow 976 509 1285899
Whptaty od oséb zadtuzonych 1368911 992 406
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej -19 520 -74 043
Srodki pieniezne netto z dziatalnoéci finansowej 148 784 823 816
Zmiana stanu srodkéw pienieznych netto -94 101 126 642
Srednia wazona liczba akgji (w tys. sztuk) 18 748 17 657
Zysk (strata) netto akcjonariuszy jednostki dominujacej na akcje (w PLN) 15,74 14,08
Aktywa razem 3560128 3092 496
Zobowigzania dtugoterminowe 1652515 1381142
Zobowigzania krotkoterminowe 447 091 473 848
Kapitat wtasny 1460522 1237504
Kapitat zaktadowy 18 808 18 744
Alternatywne pomiary wynikéw (APM)

Warto$¢ nominalna nabytych portfeli wierzytelnosci 16 403 000 16 609 000
Wskaznik kosztow do sptat z portfeli nabytych 30% 27%
EBITDA 439 448 362 561
Rentownos¢ EBITDA 42% 46%
Rentownos¢ operacyjna 40% 45%
Rentownos¢ zysku netto 28% 32%
Dtug odsetkowy netto 1723900 1370900

Zrédto: Emitent
Komentarz do wynikéw finansowych Grupy KRUK za rok 2016 i rok 2017

Niniejszy punkt, oprécz danych finansowych zaczerpnietych i prezentowanych wprost ze skonsolidowanych
sprawozdan finansowych Grupy KRUK (w tym gtéwnie ze sprawozdan z sytuacji finansowej, z zyskdw i strat oraz
z przeptywow pienieznych) zawiera réwniez opis alternatywnych wskaznikow pomiaru wynikéw Emitenta, tzw.
APM (z ang. APM — Alternative Performance Measure, w rozumieniu Wytycznych ESMA , Alternatywne pomiary
wynikéw”). Wskazniki APM zostaty obliczone na podstawie danych ze skonsolidowanych sprawozdan
finansowych Grupy KRUK oraz wewnetrznych zbioréw danych prowadzonych przez Spétke podczas podpisywania
umow cesji wierzytelnosci i nie zostaty zbadane ani tez przegladniete przez Biegtego Rewidenta. Alternatywne
pomiary wynikow nie sg miernikiem wynikéw finansowych zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej ani nie powinny by traktowane jako mierniki wynikéw finansowych lub
przeptywow pienieznych. Wskazniki te nie sg jednolicie definiowane i mogg nie by¢ poréwnywalne do
wskaznikéw prezentowanych przez inne spétki, w tym spoétki prowadzgce dziatalnosé w tym samym sektorze, co
Grupa. Alternatywne pomiary wynikdw powinny by analizowane wytgcznie jako dodatkowe, nie za$ zastepujgce
informacje finansowe prezentowane w skonsolidowanych sprawozdaniach finansowych Grupy KRUK.
Alternatywnym pomiarom wynikéw nie nalezy przypisywaé wyzszego poziomu istotnosci niz pomiarom
bezposrednio wynikajgcym ze skonsolidowanych sprawozdan finansowych Emitenta. Dane te powinny by¢
rozpatrywanie tgcznie ze skonsolidowanymi sprawozdaniami finansowymi Emitenta. Emitent prezentuje
wybrane wskazniki APM, poniewaz w jego opinii sg one zrodtem dodatkowych (oprdécz danych prezentowanych
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w sprawozdaniach finansowych), wartosciowych informacji o sytuacji finansowej i operacyjnej Grupy, jak rowniez
utatwiajg ocene osigganych przez Grupe wynikéw finansowych na przestrzeni poszczegdlnych okreséw
sprawozdawczych.

Alternatywne pomiary wynikéw (APM) uzyte w niniejszym punkcie:

Wartos¢ nominalna nabytego portfela wierzytelnosci - wartos¢ wierzytelnosci wchodzacych w skfad
portfela pozostajgca do sptaty. Wskaznik jest miarg maksymalnego potencjatu generowania gotowki z
nabytego portfela

Wskaznik kosztéw do sptat z portfeli nabytych - obliczany jest jako iloraz kosztéw bezposrednich i
posrednich nabytych portfeli wierzytelnosci oraz sumy sptat z portfeli nabytych w danym okresie.
Wskaznik jest miarg efektywnosci operacyjnej i kosztowej Grupy.

EBITDA - zysk (strata) operacyjny powiekszony o amortyzacje aktywéw trwatych oraz wartosci
niematerialnych i prawnych. EBITDA jest miarg zysku (straty) operacyjnego Grupy uwzgledniajacego
koszty wytacznie o charakterze gotéwkowym.

Rentownos$¢ EBITDA - iloraz zysku (straty) EBITDA oraz przychodéw. Rentowno$¢é EBITDA jest miarg
efektywnosci osigganych przez Grupe przychoddéw na poziomie operacyjnym z pominieciem
poniesionych kosztéw o charakterze niegotéwkowym.

Rentownos¢ operacyjna - iloraz zysku operacyjnego oraz przychoddéw. Rentownos¢ operacyjna jest
miarg efektywnosci osigganych przez Grupe przychodéw na poziomie operacyjnym

Rentownos¢ zysku netto - iloraz zysku netto oraz przychodow. Rentownos$¢ zysku netto jest miarg
efektywnosci osigganych przez Grupe przychodéw uwzgledniajgca wszystkie poniesione przez Grupe
koszty, w tym koszty finansowe i podatkowe
Dtug odsetkowy netto (zadtuzenie finansowe netto) — oznacza wartos¢ zobowigzan finansowych Grupy
pomniejszong o wartos¢ srodkéw pienieznych Grupy. Zobowigzania finansowe to suma zobowigzan z
tytutu:

i. obligacji lub innych papieréw dtuznych o charakterze podobnym do obligacji;

ii. pozyczek;

iii. kredytéw bankowych;

iv. leasingu finansowego;

v. wystawienia weksli na zabezpieczenie zobowigzan podmiotdw spoza Grupy Kapitatowej KRUK;

vi. udzielonych gwarancji lub poreczen sptaty zobowigzan podmiotow spoza Grupy Kapitatowej
KRUK z tytutu kredytow bankowych lub pozyczek lub leasingu finansowego lub obligacji lub
innych papieréw dtuznych o charakterze podobnym do obligacji,

vii. przystapienia do dtugu podmiotow spoza Grupy Kapitatowej KRUK z tytutu kredytéw bankowych
lub pozyczek lub leasingu finansowego lub obligacji lub innych papieréw dtuznych o charakterze
podobnym do obligacji;

viii. przejecia zobowigzan podmiotdéw spoza Grupy Kapitatowej KRUK z tytutu kredytéw bankowych
lub pozyczek lub leasingu finansowego lub obligacji lub innych papieréw dtuznych o charakterze
podobnym do obligacji;

iX. zobowiazar wynikajacych z zawartych transakcji pochodnych.

Dtug odsetkowy netto prezentuje saldo zadtuzenia z tytutu zobowigzan finansowych Grupy, z ktérego
utrzymaniem wigze sie koniecznos¢ ponoszenia przez Grupe kosztéw, gtdwnie w postaci odsetek. Saldo
uwzglednia posiadane przez Grupe srodki pieniezne, pomniejszajagc tym samym jego wartosé. Diug
odsetkowy netto w zestawieniu z innymi miarami prezentowanymi w sprawozdaniach finansowych
Grupy pozwala m.in. oceni¢ stopien wykorzystywanej przez Grupe dzwigni finansowej.

Dziatalnos¢ operacyjna:

Rok 2016 .

Segment zakupu portfeli wierzytelnosci:

W 2016 roku Grupa KRUK nabyta 99 portfeli wierzytelnosci o tacznej wartosci nominalnej (APM) 16,6
mld PLN (w poréwnaniu do 4,9 mld PLN w 2015 roku). Nabyte portfele pochodzity gtdwnie od instytucji
finansowych.

Naktady inwestycyjne na nowe portfele wierzytelnosci wyniosty w 2016 roku 1286 min PLN
(w poréwnaniu do 489 min PLN w 2015 roku).
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Skonsolidowane przychody w segmencie zakupu wierzytelnosci Grupy KRUK wzrosty o 29% z poziomu
563,6 min PLN w 2015 roku do 724,9 min PLN w 2016 roku.

Sptaty z portfeli nabytych wyniosty w 2016 roku 992,4 min PLN (wzrost o 20% w poréwnaniu do
825,7 min PLN w 2015 roku).

W 2016 roku koszty operacyjne w stosunku do wptat z portfeli nabytych (wskaznik kosztéw do sptat z
portfeli nabytych, APM) wyniosty 23% w poréwnaniu do 27% w 2015 roku.

Segment inkaso na zlecenie:

Wozrost przychoddw z poziomu 29,8 min PLN w 2015 roku do poziomu 32,2 min PLN w 2016 roku oraz
spadek marzy posredniej inkaso z poziomu 9,2 min PLN w 2015 roku do poziomu 8,9 min PLN
w 2016 roku.

Rok 2017 r.

Segment zakupu portfeli wierzytelnosci:

W 2017 roku Grupa KRUK nabyfa 139 portfeli wierzytelnosci w siedmiu krajach o tacznej wartosci
nominalnej (APM) 16,4 mld PLN (w poréwnaniu do 16,6 mld PLN w 2016 roku). Nabyte portfele
pochodzity gtdwnie od instytucji finansowych.

Nakfady inwestycyjne na nowe portfele wierzytelnosci wyniosty w 2017 roku 976 min PLN
(w poréwnaniu do 1286 min PLN w 2016 roku). Nizsze wydatki inwestycyjne w 2017 r. wynikaty po
czesci z wzmozonej konkurencji na rynku polskim w opisywanym okresie.

Skonsolidowane przychody w segmencie zakupu wierzytelnosci Grupy KRUK wzrosty o 34% z poziomu
724,9 min PLN w 2016 roku do 971,7 min PLN w 2017 roku.

Sptaty z portfeli nabytych wyniosty w 2017 roku 1 368,9 min PLN (wzrost o 38% w pordownaniu do
992,4 min PLN w 2016 roku).

W 2017 roku koszty operacyjne w stosunku do wptat z portfeli nabytych (wskaznik kosztow do sptat z
portfeli nabytych, APM) wyniosty 30% w poréwnaniu do 27% w 2016 roku.

Segment inkaso na zlecenie:

Wozrost przychoddéw z poziomu 32,2 min PLN w 2016 roku do poziomu 59,1 min PLN w 2017 roku oraz
wzrost marzy posredniej inkaso z poziomu 8,9 min PLN w 2016 roku do poziomu 14,9 min PLN
w 2017 roku. Istotny wzrost przychoddw i marzy w opisywanym okresie to m.in. efekt przejecia spotki
Espand Soluciones de Gestion S.L. i jej biznesu serwisowego na rynku hiszpanskim, jak rdwniez zaliczenia
33% udziatu w portfelu zakupionym we wspétpracy z IFC (ang. International Finance Corporation) jako
czesci wyfacznie serwisowanej przez Grupe KRUK.

Woyniki finansowe:

Rok 2016 r.

Wozrost przychoddw o 28% z poziomu 611,2 min PLN w 2015 roku do 783,4 min PLN w 2016 roku.
Wozrost zysku EBITDA (APM) o 38%, tj. z poziomu 261,9 min PLN w 2015 roku do poziomu 362,6 min PLN
w roku 2016. Rentownos¢ EBITDA (APM) w 2016 roku wyniosta 46%.

Wzrost zysku operacyjnego o 39% z poziomu 252,9 min PLN w 2015 roku do 349,0 min PLN w 2016 roku.
Rentownos¢ operacyjna (APM) w 2016 roku wyniosta 45%.

Wzrost zysku netto o 22% z poziomu 204,3 min PLN w 2015 do poziomu 248,7 min PLN w 2016 roku.
Wzrost zysku wynikat z kontynuacji rozwoju Grupy i istotnych inwestycji w portfele wierzytelnosci w
poprzednich latach. Rentownos¢ zysku netto (APM) w 2016 roku wyniosta 32% w poréwnaniu do 33%
w 2015 roku.

Wzrost zysku netto akcjonariuszy jednostki dominujgcej przypadajacego na jedng akcje (rozwodniony)
z poziomu 11,48 PLN w 2015 roku do poziomu 13,55 PLN w 2016 roku.

Wzrost wartosci sumy bilansowej z poziomu 1.836,1 min PLN na koniec 2015 r. do 3.092,5 min PLN na
koniec 2016 r. (wzrost o 68,4%). Znaczacy wzrost wartosci aktywow, a tym samym sumy bilansowej,
wynikat przede wszystkim z istotnych inwestycji w portfele wierzytelnosci, ktére w 2016 roku wyniosty
1.285,9 min zt.

Zobowigzania Grupy wyniosty na koniec 2016 r. 1.854,2 min PLN w poréwnaniu do 1.051,8 min PLN na
koniec 2015 r (wzrost o 76,4%), przy niewielkim wzroscie wskaznika dtugu netto (APM) do kapitatéw
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wtasnych z poziomu 1,0 na koniec 2015 roku do 1,1 na koniec 2016 roku. Nominalny wzrost zadtuzenia
Grupy wynikat ze wzrostu zapotrzebowania na finansowanie inwestycji w 2016 roku.

e  Dtug odsetkowy netto (APM) na koniec 2016 roku wynidst 1 370,9 min PLN w poréwnaniu do 797,4 min
PLN na koniec 2015 roku.

e Przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej w 2016 r. byly ujemne i wyniosty -623,1 min PLN w
poréwnaniu do 41,1 min PLN dodatniego salda w 2015 r. Ujemne saldo przeptywdw w opisywanym
okresie wynikato przede wszystkim z istotnych inwestycji w portfele wierzytelnosci, ktore w 2016 roku
wyniosty 1 285,9 min zt i s3 ujmowane w przeptywach operacyjnych Grupy. Inwestycje poczynione w
2016 roku beda generowaty zyski w przysztych latach.

e  Przeptywy pieniezne z dziatalnosci finansowej w 2016 r. byty dodatnie i wyniosty 823,8 min PLN w
poréwnaniu do dodatniego salda na poziomie 36,9 min PLN w 2015 r. Wzrost opisywanych przeptywoéw
wynikat przede wszystkim z istotnych $rodkéw pozyskanych przez Grupe w 2016 roku poprzez emisje
obligacji oraz akgji.

Rok 2017r.

e Wzrost przychoddéw o 35% z poziomu 783,4 min PLN w 2016 roku do 1 055,4 min PLN w 2017 roku.

e Wozrost zysku EBITDA (APM) 0 21%, tj. z poziomu 362,6 min PLN w 2016 roku do poziomu 439,4 min PLN
w roku 2017. Rentownos¢ EBITDA (APM) w 2017 roku wyniosta 42%.

e Wozrost zysku operacyjnego 0 21% z poziomu 349,0 min PLN w 2016 roku do 420,7 min PLN w 2017 roku.
Rentownos¢ operacyjna (APM) w 2017 roku wyniosta 40%.

e Wzrost zysku netto o 19% z poziomu 248,7 min PLN w 2016 do poziomu 295,2 min PLN w 2017 roku.
Wozrost zysku wynikat z kontynuacji rozwoju Grupy i istotnych inwestycji w portfele wierzytelnosci w
poprzednich latach. Rentownos¢ zysku netto (APM) w 2017 roku wyniosta 28% w poréwnaniu do 32%
w 2016 roku.

e  Wzrost zysku netto akcjonariuszy jednostki dominujgcej przypadajgcego na jedng akcje (rozwodniony)
z poziomu 13,55 PLN w 2016 roku do poziomu 15,31 PLN w 2017 roku (wzrost o 13%).

e Wzrost wartosci sumy bilansowej z poziomu 3 092,5 mIn PLN na koniec 2016 r. do 3 560,1 min PLN na
koniec 2017 r. (wzrost o 15%). Znaczacy wzrost wartosci aktywow, a tym samym sumy bilansowej,
wynikat przede wszystkim z kontynuacji inwestycji w nowe portfele wierzytelnosci, ktére w 2017 roku
wyniosty 976,5 min zt.

e  Zobowigzania Grupy wyniosty na koniec 2017 r. 2 099,6 min PLN w pordwnaniu do 1 854,9 min PLN na
koniec 2016 r. (wzrost o 13%), przy niewielkim wzroscie wskaznika dtugu netto (APM) do kapitatow
wtasnych z poziomu 1,1 na koniec 2016 roku do 1,2 na koniec 2017 roku. Nominalny wzrost zadtuzenia
Grupy wynikat ze wzrostu zapotrzebowania na finansowanie inwestycji w 2017 roku.

e Dtug odsetkowy netto (APM) na koniec 2017 roku wynidst 1 723,9 min PLN w poréwnaniu do 1 370,9
min PLN na koniec 2016 roku.

e Przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej w 2017 r. byty ujemne i wyniosty -223,3 min PLN w
poréwnaniu do -623,1 min PLN ujemnego salda w 2016 r. Ujemne saldo przeptywdéw w opisywanym
okresie wynikato przede wszystkim z inwestycji w portfele wierzytelnosci, ktére w 2017 roku wyniosty
976,5 min zt i sg ujmowane w przeptywach operacyjnych Grupy. Inwestycje poczynione w 2017 roku
beda generowaty zyski w przysztych latach.

e Przeptywy pieniezne z dziatalnosci finansowej w 2017 r. byly dodatnie i wyniosty 148,8 min PLN w
poréwnaniu do dodatniego salda na poziomie 823,8 min PLN w 2016 r. Dodatnie saldo opisywanych
przeptywow w 2017 r. wynikato przede wszystkim z pozyskania przez Grupe istotnych srodkéw w formie
kredytéw bankowych.

4. CZYNNIKI RYZYKA

Czynniki ryzyka dotyczgce zdolnosci Emitenta do wypetnienia zobowigzan z tytutu Obligacji emitowanych
w ramach Program, a takze czynniki ryzyka istotne dla oceny ryzyk rynkowych zwigzanych z Obligacjami
emitowanymi w ramach Programu zostaty przedstawione w Czesci Il niniejszego Prospektu.
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5. INFORMACIJE O EMITENCIE | JEGO GRUPIE KAPITALOWE)J
5.1. HISTORIA | ROZWOJ EMITENTA

5.1.1. PRAWNA (STATUTOWA) | HANDLOWA NAZWA EMITENTA

Nazwa prawna (statutowa) Emitenta: KRUK Spétka Akcyjna
Nazwa handlowa Emitenta: KRUK SA

Prawng (statutowg) nazwa Emitenta jest jego firma okreslona w § 1 Statutu Emitenta w brzmieniu: KRUK Spétka
Akcyjna. W obrocie Emitent moze uzywacé skrétu firmy w brzmieniu: KRUK S.A. (art. 305 § 2 KSH i § 1 Statutu
Emitenta). Emitent moze uzywac takze dodatku ,Systemy inkaso” do firmy KRUK S.A. (§ 1 Statutu Emitenta).

5.1.2. MIEJSCE REJESTRACJI EMITENTA ORAZ JEGO NUMER REJESTRACYJNY

Emitent, jako spdtka akcyjna zostat wpisany w dniu 7 wrzesnia 2005 r. do Krajowego Rejestru Sgdowego
prowadzonego przez Sad Rejonowy dla Wroctawia-Fabrycznej we Wroctawiu, VI Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sadowego pod numerem 0000240829. Na dzien zatwierdzenia Prospektu sad ten jest wtasciwym dla
Emitenta sadem rejestrowym.

5.1.3. DATA UTWORZENIA EMIENTA ORAZ CZAS NA JAKI ZOSTAL UTWORZONY

Emitent zostat zatozony w formie spétki z ograniczong odpowiedzialnoscig w dniu 21 kwietnia 1998 r., pod firmg
KRUK Sp. z 0.0. Spdtka ta zostata wpisana do rejestru handlowego pod numerem RHB 7826 w dniu 3 maja 1998
r. Nastepnie, na mocy uchwaty zgromadzenia wspdlnikdw z dnia 28 czerwca 2005 r., KRUK Sp. z 0.0. zostata
przeksztatcona w spétke akcyjng. Emitent zostat wpisany do Krajowego Rejestru Sgdowego w dniu 7 wrzes$nia
2005 r. Emitent zostat utworzony na czas nieokreslony.

5.1.4. SIEDZIBA | FORMA PRAWNA EMITENTA, PRZEPISY PRAWA, NA PODSTAWIE KTORYCH | ZGODNIE Z
KTORYMI DZIAtA EMITENT, KRAJ, SIEDZIBA ORAZ ADRES | NUMER TELEFONU JEGO SIEDZIBY

Nazwa (firma): KRUK Spétka Akcyjna

Forma Prawna: Spotka Akcyjna

Kraj siedziby: Polska

Siedziba: Wroctaw

Adres: ul. Wotowska 8, 51-116 Wroctaw

Telefon: (71) 79 02 800

Fax: (71) 79 02 867

Adres poczty elektronicznej: Info[at]kruksa.pl

Adres strony internetowej: www kropka]pl.kruk.eu

REGON: 931189985

NIP: 894-23-89-605

Przepisy prawa zgodnie z ktérymi | Spdétka dziata na podstawie Kodeksu Spétek Handlowych i

dziata Emitent: innych przepisow prawa dotyczacych spétek prawa
handlowego, a takie postanowienn Statutu i innych
regulacji wewnetrznych.

52

M)

KRUK



Prospekt Emisyjny Podstawowy

5.1.5. ISTOTNE ZDARZENIA W ROZWOJU DZIAtALNOSCI GOSPODARCZEJ EMITENTA | GRUPY KAPITALOWE)

Data

Istotne zdarzenia

1998 .

Zawigzanie KRUK Sp. z 0.0. z siedzibg we Wroctawiu przez dwéch prawnikdw: Piotra Krupe
i Wojciecha Kuznickiego. Spdtka poczatkowo powstata jako wydawnictwo , KRUK”
wydajac i rozpowszechniajac ksigzki z zakresu rehabilitacji zawodowej i spotecznej oséb
niepetnosprawnych oraz Zaktadéw Pracy Chronionej. Wkrdtce jednak spétka rozszerzyta
przedmiot dziatalnosci o ustugi zarzadzania wierzytelnosciami jako odpowiedz na sygnaty
rynkowe dotyczace rosngcych probleméw nowopowstatego sektora telefonii
komodrkowej oraz systemow sprzedazy ratalnej z ptatnosciami od klientow.

1999-2003 r.

Pozyskanie pierwszych klientdw do obstugi pakietdw wierzytelnosci o charakterze
masowym.

Osiagniecie wiodgcej pozycji na rynku ustug zarzadzania wierzytelnosciami w Polsce w
wyniku dynamicznego rozwoju dziatalnosci.

2003 r.

Polish Enterprise Fund IV L.P. objat pakiet 70% udziatéw KRUK Sp. z 0.0.

Utworzenie Kancelarii Prawnej ,KRUK” (od 2006 r. Kancelaria Prawna RAVEN),
dedykowanej do prowadzenia postepowan sgdowych i wspierania proceséw egzekucji
komorniczej.

Zakup pierwszego pakietu wierzytelnosci na wtasny rachunek.

Petne wdrozenie systemu informatycznego Delfin.

2004 r.

Uzyskanie zezwolenia MSWIA na wykonywanie ustug detektywistycznych.
Fundusz private equity reprezentowany przez Enterprise Investors podejmuje decyzje o
zainwestowaniu w spotke kolejnych 10 mln USD.

2005 r.

Przeksztatcenie KRUK Sp. z 0.0. w spotke akcyjna.

Utworzenie funduszu Prokura NS FIZ — jednego z pierwszych funduszy sekurytyzacyjnych
w Polsce.

Utworzenie spotek Secapital Luksemburg, Secapital Polska oraz KRUK Corporate.
Utworzenie oddziatu operacyjnego w Watbrzychu.

Przystgpienie do Konferencji Przedsiebiorstw Finansowych w Polsce oraz wspéttworzenie
Kodeksu Dobrych Praktyk Windykacyjnych.

2006 r.

Dokonanie pierwszej petnej sekurytyzacji wierzytelnosci w Polsce z udziatem funduszu
Prokura NS FIZ.

Przeksztatcenie Kancelarii Prawnej ,KRUK” w Kancelarie Prawng RAVEN, dedykowang do
prowadzenia postepowan sgdowych i wspierania proceséw egzekucji komornicze;j.
Utworzenie spotki Polski Rynek Dtugow.

2007 r.

Utworzenie w Rumunii spotki KRUK International z siedzibg w Bukareszcie i zakup
pierwszego pakietu wierzytelnosci na rynku rumunskim.

Nabycie akcji spotki KSV BIG S.A., jej rebranding na Europejski Rejestr Informacji
Finansowej BIG S.A. oraz rozpoczecie dziatalnosci w zakresie $wiadczenia ustug biura
informacji gospodarczej. Spotka KSV BIG S.A. posiadata 100% udziatéw w spétce
Information Services Sp. z 0.0.

Utworzenie dwdch nowych funduszy sekurytyzacyjnych Sekura NS FIZ (fundusz dziatat do
2009 r.) i Prokulus NS FIZ (fundusz dziatat do 2015 r.).

Przystgpienie do ACA International — najwiekszej Swiatowej organizacji skupiajgcej firmy
z branzy zarzgdzania wierzytelnosciami.

Zdobycie wyrdznienia Ventura dla najbardziej dynamicznej spétki portfelowej Enterprise
Investors.

2008 r.

Zmiana strategii windykacji na strategie oparta na ugodach z dtuznikami.
Utworzenie pierwszego subfunduszu w Secapital Luksemburg.
Rozwigzanie spétki Information Services Sp. z o.0.

2009 .

Masowe zastosowanie strategii opartej o ugody i restrukturyzacje.
Zakonczenie dziatalnosci funduszu Sekura NS FIZ z powodu niecelowosci utrzymywania
trzech funduszy sekurytyzacyjnych w ramach Grupy KRUK.

2010r.

Uruchomienie platformy internetowej e-KRUK oraz Infokonsument.pl
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Data

Istotne zdarzenia

Pierwsza w historii polskiej branzy zarzadzania wierzytelnosciami kampania telewizyjna
skierowana do oséb zadtuzonych.

Wprowadzenie ustugi ,Pozyczka Novum” dla oséb rzetelnie regulujgcych porozumienia
ratalne wobec Grupy KRUK.

2011r.

Debiut spétki na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie - nagroda ,Byki i
NiedZwiedzie” za najbardziej udany debiut na Gietdzie Papierow Wartosciowych w 2011
roku.

Wprowadzenie do oferty nowych ustug:

v' serwisu internetowego Infobiznes.erif.pl, dedykowanego matym i $rednim
przedsiebiorcom, umozliwiajgcego pozyskiwanie informacji z Rejestru Dtuznikdw ERIF
BIG S.A. dwadziescia cztery godziny na dobe,

v' ,Karty Prepaid” dla matych i $rednich przedsiebiorstw, umozliwiajgcej dostep do
zasobdéw Rejestru Dtuznikow ERIF BIG S.A. w formule kart przedptaconych.

Rozpoczecie kampanii reklamowej w formie ,idea placement” w najpopularniejszym

polskim serialu ,,M jak Mitos¢”, wyrdznionej srebrng nagrodg EFFIE, przyznawang przez

branze reklamowa.

2012r.

Rozszerzenie dziatalnosdci ustug poprzez pozyskanie pierwszych Klientéw inkaso w
Czechach i na Stowacji.

Przeprowadzenie pierwszej niezaleznej transakcji nabycia portfela wierzytelnosci na
rynku stowackim w pazdzierniku.

Rozszerzenie wachlarza produktéw zarzadzania wierzytelnosciami dedykowanych branzy
ubezpieczeniowej w Polsce.

Kolejna kampania reklamowa w telewizji ,,Dobry Plan”, promujgca strategie prougodowa
oraz bezposredni kontakt z osobami zadtuzonymi poprzez wizyty doradcéw terenowych.

2013r.

Rozszerzenie dziatalnosdci ustug poprzez pozyskanie pierwszych Klientdw inkaso w
Czechach i na Stowacji.

XV-lecie dziatalnosci Grupy Kapitatowej KRUK.

Uruchomienie serwisu VERIF.PL, proponujgcego unikalne na rynku potgczenie ustug
weryfikacji, prewencji i obstugi wierzytelnosci w ramach jednej oferty przygotowanej
specjalnie dla matych i S$rednich przedsiebiorstw oraz dla oséb prowadzacych
jednoosobowa dziatalnos¢ gospodarcza.

Uruchomienie programu bonusowego dla osdb zadtuzonych ,Marzenia z gwarancjg
spetnienia”, w ramach niego kazda osoba zadtuzona, ktéra podpisze ugode z firmg KRUK
i przystapi do programu, bedzie otrzymywac bonusowe punkty za kazdg terminowa sptate
rat swoich naleznosci. Punkty bedzie moina wymienia¢ na praktyczne
upominki, przydatne w kazdym gospodarstwie domowym.

2014r.

Nabycie w marcu 2014 roku pierwszego na istotng skale portfela wierzytelnosci
zabezpieczonych hipotecznie od Getin Noble Banku za cene 230 min zt przy wartosci
nominalnej 710 min zt.

Wejscie na nowy rynek zagraniczny poprzez utworzenie spotki KRUK Deutschland GmbH
z siedzibg w Belinie, ktérej podstawowym przedmiotem dziatalnosci bedzie zarzadzanie
wierzytelnosciami nabytymi przez podmioty z Grupy Kapitatowej KRUK oraz na zlecenie
podmiotéw zewnetrznych.

2015r.

Pierwsze miejsce w rankingu Gietdowa Spdtka Roku organizowanego przez dziennik ,,Puls
Biznesu”.

Wyptata pierwszej dywidendy w gietdowej historii spétki w wysokosci 1,5 zt na akcje.
Nabycie pierwszych portfeli wierzytelnosci na rynku niemieckim.

Witgczenie spoétki do prestizowego indeksu MSCI Poland Small Cap.

Wejscie na nowe rynki zagraniczne poprzez utworzenie spétek KRUK Italia S.r.| oraz
ItaCapital S.r.I we Wtoszech, a takze KRUK Espana S.L. w Hiszpanii.

Nabycie pierwszych wierzytelnosci na rynku wtoskim od Unione di Banche Italiane.
Pierwsza istotna transakcja na wtdérnym rynku obrotu wierzytelnosciami w Polsce -
zawarcie umowy inwestycyjnej przez Secapital S.a r.l. z Presco Investment Limited, ktdrej

54

M)

KRUK



Prospekt Emisyjny Podstawowy

Data Istotne zdarzenia

przedmiotem jest przejecie 100% udziatow w Presco Investment S.a r.l., wraz z portfelem
2 min wierzytelnosci o tacznej wartosci nominalnej 2,7 mid zt.

2016r. e Sfinalizowanie transakcji z Presco Investment Limited, ktorej przedmiotem byto przejecie
100% udziatéw w Presco Investment S.a r.l., wraz z portfelem 2 min wierzytelnosci o
tacznej wartosci nominalnej 2,7 mid zt

e Nabycie pierwszych wierzytelnosci na rynku hiszpanskim od BIGBANK AS Consumer
Finance.

e Nabycie portfela wierzytelnosci konsumenckich o wartosci nominalnej 597 min euro na
rynku rumunskim, w transakcji realizowanej we wspétpracy z International Finance
Corporation (podmiot Grupy Banku Swiatowego) z siedziba w Waszyngtonie.

e Sfinalizowanie transakcji z udzialowcami Credit Base International S.r.l., ktérej
przedmiotem byto nabycie 100% udziatéw Credit Base International S.r.l. z siedzibg w La
Spezia — spotki zajmujacej sie obstugg wierzytelnosci na terenie Wtoch oraz nabycie 100%
udziatow Elleffe Capital S.r.l. z siedzibg w La Spezia, ktdra zajmuje sie inwestowaniem w
wierzytelnosci

e Sfinalizowanie transakcji z udziatowcami Espand Soluciones de Gestion S.L., ktdrej
przedmiotem byto nabycie 100% udziatéw Espand Soluciones de Gestion S.L. z siedzibg w
Madrycie — spotki zajmujgcej sie obstugg wierzytelnosci na terenie Hiszpanii

2017 r. e Podpisanie umowy o kredyt rewolwingowy o wartosci 250 mln euro z miedzynarodowym
konsorcjum czterech bankéw, DNB Bankiem, Bankiem Zachodnim WBK, mBankiem i ING
Bankiem Slgskim

e Nabycie portfela wierzytelnosci korporacyjnych o wartosci nominalnej 1,2 mld ztotych na
rynku rumunskim

5.2. INWESTYCIE

5.2.1. OPIS GROWNYCH INWESTYCJI EMITENTA | GRUPY EMITENTA

Gtéwne pozycje naktaddw inwestycyjnych Grupy dokonane od 1 stycznia 2018 roku do daty zatwierdzenia
Prospektu Emisyjnego Podstawowego to przede wszystkim naktady na nowe Srodki transportu w wysokosci 1,6
min PLN (w tym w formie leasingu finansowego) oraz maszyny i urzadzenia w wysokosci 0,6 min PLN. Grupa
dokonata réwniez istotnych inwestycji w licencje i programy komputerowe w wysokosci 0,3 min PLN, w tym
wytworzone we wtasnym zakresie oprogramowanie to O min PLN.

Wydatki inwestycyjne zostaty sfinansowane przede wszystkim ze $rodkéw wygenerowanych w toku biezacej
dziatalnosci Grupy Kapitatowej KRUK.

5.2.2. INFORMACIJE DOTYCZACE GROWNYCH INWESTYCJI EMITENTA | GRUPY KAPITALOWEJ W PRZYSZtOSCI
Na dzien zatwierdzenia Prospektu, Grupa Emitenta nie podjeta wigzgcych zobowigzan co do realizacji gtdwnych
inwestycji Grupy w przysztosci.

5.2.3. INFORMACJE DOTYCZACE PRZEWIDYWANYCH ZRODEt SRODKOW NIEZBEDNYCH DO REALIZACII
ZOBOWIAZAN, O KTORYCH MOWA W PKT 5.2.2

Ze wzgledu na fakt, iz Grupa Emitenta nie podjeta wigzgcych zobowigzan co do gtéwnych inwestycji w przysztosci
jak réwniez nie planuje nabywac znaczacych rzeczowych aktywéw trwatych, nie zostaty zamieszczone takze
informacji dotyczacych przewidywanych funduszy do realizacji powyzszych celéw.
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6. ZARYS OGOLNY DZIALALNOSCI EMITENTA
6.1. DZIALALNOSC PODSTAWOWA

6.1.1. OPIS | GROWNE CZYNNIKI CHARAKTERYZUJACE PODSTAWOWE OBSZARY DZIAtALNOSCI ORAZ RODZA)
PROWADZONEJ PRZEZ EMITENTA DZIAtALNOSCI OPERACYINE)

Grupa KRUK jest wiodgcym podmiotem na rynku obrotu wierzytelnoéci w Europie Srodkowej (tj. zakupu pakietéw
wierzytelnosci detalicznych, hipotecznych oraz korporacyjnych na wiasny rachunek) oraz w zakresie Swiadczenia
ustug zarzadzania wierzytelnosciami na zlecenie (inkaso). Dualno$¢ modelu przynosi Grupie korzysci generujac
synergie oraz wzrost efektywnosci. Duze doswiadczenie wypracowane na przestrzeni ostatnich kilkunastu lat
umozliwia Grupie efektywne oraz sprawne dziatanie oraz zmniejsza ryzyko btednych decyzji w zakresie
nabywanych pakietow wierzytelnosci. Grupa swiadczy swoje ustugi na rynku polskim, rumunskim, czeskim,
stowackim, niemieckim, witoskim oraz hiszpanskim. Rozwazana jest takze dalsza ekspansja na inne rynki.

Swojg silng pozycje na rynku Grupa KRUK buduje nieprzerwanie od roku 1999, kiedy to pozyskani zostali pierwsi
klienci do obstugi portfeli masowych. W roku 2007 Grupa rozpoczeta swojg dziatalnos¢ takze w Rumunii i nalezy
obecnie do grona najwiekszych podmiotéw dziatajgcych na tym rynku. Ekspansja prowadzona jest takze na rynku
czeskim i stowackim, gdzie dziatalno$¢ operacyjna zostata rozpoczeta odpowiednio w 2011 i 2012 roku. W trzecim
kwartale 2015 r. Grupa zakupita pierwsze portfele wierzytelnosci na rynku niemieckim, w czwartym kwartale
2015 r. wygrata swoj pierwszy przetarg na zakup wierzytelnosci na rynku wtoskim, a w kwietniu 2016 r. wygrata
pierwszy przetarg na zakup portfela wierzytelnosci na rynku hiszpanskim. W listopadzie 2016 r. Grupa zakupita
100% udziatéw w spoétce Credit Base International z siedzibg w La Spezia, zajmujacej sie obstugg wierzytelnosci
na rynku wtoskim, natomiast w grudniu 2016 r. Grupa objeta 100% udziatéw w spo6tce Espand Soluciones de
Gestion z siedzibg w Madrycie, prowadzacg dziatalnosé¢ w zakresie obstugi wierzytelnosci na rynku hiszpanskim.
taczne inwestycje Grupy w portfele wierzytelnosci na wszystkich rynkach wyniosty w 2016 r. prawie 1,3 mld PLN,
co dato jej jedna z czotowych pozycji na rynku polskim (z udziatem na poziomie 25% wg. szacunkéw Emitenta) i
rumuniskim (z udziatem na poziomie 35% wg. szacunkéw Emitenta) oraz pozycje znaczacego gracza na
pozostatych rynkach, na ktérych prowadzita dziatalno$¢ w opisywanym okresie (Czechy, Stowacja, Niemcy,
Wtochy i Hiszpania). Ponadto, Grupa szacuje, ze w 2016 w rynku inkaso w Polsce miata udziat w wartosci
nominalnej spraw przyjetych do obstugi na poziomie 34%.

Na dzier 31 grudnia 2017 r. Grupa obstugiwata 6,7 min nabytych spraw o wartosci nominalnej 59,5mld PLN - na
te kwote sktadaty sie sprawy nabyte przez Grupe w 2017 r. oraz w latach wczesniejszych. Najwiekszg grupe
klientéw Grupy Kapitatowej KRUK stanowig banki. Do klientdw Grupy nalezg réwniez m.in. podmioty z branzy
telekomunikacyjnej.

Przedmiot dziatalnosci Grupy Kapitatowej KRUK

Gtownym obszarem dziatalnosci Grupy jest zarzgdzanie wierzytelnosciami na wiasny rachunek, a takze na rzecz
instytucji finansowych oraz innych podmiotéw instytucjonalnych. Grupa KRUK zarzadza wierzytelnosciami
bankéw, posrednikéw kredytowych, firm ubezpieczeniowych, firm leasingowych, pakietami spraw telefonii
stacjonarnych i komdrkowych, telewizji kablowych, platform cyfrowych oraz z sektora FMCG. Grupa kieruje swojg
oferte gtownie do podmiotéw bankowych w oparciu o dtugoterminowe relacje z kluczowymi klientami. Oferta
Grupy KRUK obejmuje ustugi zarzgdzania wierzytelnosciami oraz ustugi prewencyjne.

Ustugi zarzadzania wierzytelnosciami

1. Monitoring polegajgcy na dziataniach monitorujgcych i przypominajacych zwigzanych z ptatnosciami
przeterminowanymi (gtéwnie od 5 do 45 dni). Zadania monitoringu wykonuje contact center. Dziatania
charakteryzuja sie duzg czestotliwoscig kontaktéw z osobami zadtuzonymi. Celem monitoringu jest
zapewnienie regularnosci sptat naleznosci oraz niedopuszczenie do narastania opdznien w sptatach.
Skutecznosc¢ dotarcia i rozmowy z osobg zadtuzong jest bardzo wysoka.

2. Obstuga polubowna wierzytelnosci detalicznych i gospodarczych prowadzona w celu odzyskania
wierzytelnosci w maksymalnie krétkim okresie w porozumieniu z osobg zadtuzong, przy wykorzystaniu
najbardziej efektywnych narzedzi dla danej kategorii wierzytelnosci. Proces polubowny obejmuje
szeroki zakres dziatan indywidualnie dopasowany dla kazdej osoby zadtuzonej. Przyjmowany do obstugi
pakiet wierzytelnosci kazdorazowo poddawany jest analizie. Unikatowe know-how, znajomos¢ specyfiki
branzy oraz proces dostosowany do rodzaju spraw umozliwia Grupie skuteczne zarzgdzanie portfelem i
precyzyjne zaplanowanie dziatan windykacyjnych. Realizowane sg réwniez procesy restrukturyzacji i
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porozumienia spfaty ratalnej. W obszarze procesu polubownego ktadziony jest duzy nacisk na dotarcie
do osoby zadtuzonej, nawigzanie z nig kontaktu i ustalenie realnej mozliwosci sptaty zadtuzenia. W
ramach procesu polubownego obstugiwane sg sprawy w kazdym stadium przeterminowania i o réznym
statusie.
Obstuga wierzytelnosci zabezpieczonych hipotecznie dostosowana do specyfiki wierzytelnosci o
wysokich saldach i rodzaju zabezpieczenia. Gtdwnym zatozeniem ustugi jest indywidualne traktowanie
kazdej sprawy — s3 one poddawane szczegdtowej weryfikacji stanu faktycznego, dokonywana jest
analiza sytuacji poprawnosci zabezpieczenia oraz kondycji finansowej osoby zadtuzonej. Nastepnie
prowadzone s3 dziatania majgce na celu przywrdcenie regularnosci sptat, restrukturyzacje/konsolidacje
zadtuzenia, polubowng sprzedaz nieruchomosci przez osobe zadtuzong na wolnym rynku, a w
ostatecznosci sprzedaz nieruchomosci bedacej przedmiotem zabezpieczenia hipotecznego w licytacji
komorniczej.
Narzedzia wsparcia proceséow (ERIF - biuro informacji gospodarczej) majagce na celu podniesienie
skutecznosci procesdw zaréwno na wstepnym etapie monitorowania wierzytelnosdci, jak i po
przeprowadzonych bezskutecznie dziataniach. Istnieje mozliwo$¢ dopisania do Rejestru o0séb i
podmiotow zadtuzonych oraz wystanie do nich powiadomienia z informacjg o upublicznieniu ich danych
w Rejestrze Dtuznikéw ERIF. Dopisanie informacji o zadtuzonych do rejestru i wysytka powiadomien o
wpisie skutecznie dyscyplinujg zadtuzonych do sptaty zobowigzan. Informacja o mozliwosci dokonania
negatywnego wpisu do rejestru jest réwniez skutecznym narzedziem ponaglajgcym jeszcze na etapie
monitorowania naleznosci. Korzystanie z mozliwosci, jakie oferuje biuro informacji gospodarczej
zmniejsza ryzyko utraty ptynnosci finansowej lub pogorszenia kondycji finansowej spowodowanej
podjeciem wspotpracy z nieodpowiednimi kontrahentami. ERIF jest jedynym biurem informacji
gospodarczej w Polsce, ktére poddaje swojg baze danych cyklicznej weryfikacji przez niezalezng
instytucje audytorsko-doradczg. Weryfikacja bazy odbywa sie kwartalnie. Wedtug stanu na koniec 3
kwartatu 2017 roku, Rejestr obejmowat 8 min rekordéw, z tego 4,9 min dotyczyto informacji
pozytywnych.
Obstuga proceséw sadowych i egzekucyjnych przez wchodzgcg w sktad Grupy KRUK Kancelarie Prawng
RAVEN. Kancelaria zajmuje sie reprezentacja podmiotéow z Grupy KRUK oraz jej klientow w
postepowaniach sadowych, a takze w trakcie postepowar egzekucyjnych. Swiadczone przez Kancelarie
ustugi obejmujg miedzy innymi:
e  Prowadzenie postepowan przedsgdowych majacych na celu polubowne rozwigzanie sporu,
e  Prowadzenie postepowan sgdowych w ramach postepowania zwyktego, klauzulowego oraz
postepowan odrebnych,
Reprezentowanie wierzycieli w toku postepowan upadtosciowych i naprawczych,
Prowadzenie postepowan spadkowych. W szczegdlnosci ustalenie kregu spadkobiercéw
klientéw i wszczecie postepowan majgcych na celu uzyskanie tytutu wykonawczego na
spadkobierce,
e Dochodzenie wierzytelnoici zabezpieczonych oraz wierzytelnosci z sektora MSP,
Aktywny nadzor nad przebiegiem postepowan sgdowych (monitoring sgdowy),
c. Prowadzenie proceséw due diligence, w szczegdlnosci weryfikacja dokumentac;ji klienta.

Ustugi prewencyjne

1.

ERIF Biuro Informacji Gospodarczej to platforma stuzgca do gromadzenia, przetwarzania oraz
udostepniania informacji o zobowigzaniach konsumentéw i przedsiebiorstw. Rejestr umozliwia
sprawdzenie wiarygodnosci ptatniczej danego podmiotu (informacje pozytywne oraz negatywne w
formie raportéw), dopisywanie nierzetelnych ptatnikéw do bazy danych, monitorowanie podmiotu pod
katem jego wiarygodnosci ptatniczej oraz weryfikacje legalnosci dokumentéw. W toku podstawowej
dziatalnosci Grupy obejmujgcej nabywanie portfeli wierzytelnosci oraz inkaso na zlecenie, ERIF BIG
stanowi kluczowe narzedzie zwiekszajgce dyscypline wsréd oséb zadtuzonych.

Monitoring prewencyjny to ustuga dla wierzycieli i kredytodawcow polegajgca na przypomnieniach oraz
monitoringu w zakresie wierzytelnosci przed terminem ich ptatnosci. W ramach monitoringu
prewencyjnego $wiadczone sg takze ustugi weryfikacji aktualnej sytuacji finansowej wierzyciela,
poprawnosci przekazywanych danych, dokumentacji zwigzanej z obstugg kredytu oraz wartosci
zabezpieczenia. Monitoring prewencyjny ma gtdwnie na celu objecie specjalnym statym nadzorem
najwiekszych wierzytelnosci, a takze klientéw z najwyzszej grupy ryzyka.
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Wywiad detektywistyczny prowadzony gtdwnie w przypadkach planowanego duzego zaangazowania
finansowego klienta, co pozwala na stworzenie profilu finansowego oraz przeprowadzenie analizy
wiarygodnosci badanego podmiotu lub osoby fizycznej. Wywiad moze réwniez obejmowac analize
dokumentacji oraz powigzan pomiedzy spétkami wchodzacymi w sktad danej grupy kapitatowej.
Powyisze ustugi prowadzone s3 przez licencjonowanych detektywdéw, a dziatalnos¢ moze by¢
prowadzona w sposéb jawny lub niejawny.

Pozostate ustugi

1.

e-KRUK to interaktywny i multimedialny serwis wspomagajgcy proces zarzadzania wierzytelnosciami
dostepny przez przegladarki internetowe przez 24 godziny na dobe, 7 dni w tygodniu. Aplikacja
umozliwia osobom zadtuzonym miedzy innym:

e przegladanie listy swoich zadtuzen u poszczegdlnych wierzycieli,

e sprawdzenie etapu obstugi zadtuzenia,

e zapoznanie sie z kosztami procesu sgdowego i komorniczego,

e  zawarcie korzystnej ugody,

e bezposrednie przejscie do stron banku w celu sptaty zadtuzenia,

e mozliwos¢ zamodwienia kontaktu z negocjatorem w dogodnym terminie,

e mozliwosc¢ szybkiego aktualizowania danych kontaktowych.
Ustuga ,,Pozyczka Novum” polegajaca na udzielaniu krétkoterminowych pozyczek gotéwkowych bytym
osobom zadtuzonym, ktére terminowo wywigzaty sie ze swoich zobowigzan wobec Grupy KRUK.
Udzielane sg pozyczki konsumenckie w wysokosci do 10 000 PLN na okres od 3 do 30 miesiecy.
Serwis ,Verif” to kompleksowy pakiet ustug pomagajgcych w podejmowaniu decyzji biznesowych,
poprawiajgcych rotacje naleznosci i ptynnos¢ finansowg. Przeznaczony jest dla matych i $rednich
przedsiebiorstw oraz oséb prowadzgcych jednoosobowg dziatalnosé¢ gospodarczg. W pakiecie ustug
znajduje sie bezptatny dostep do wyszukiwarki firm i oséb z KRS oraz CEIDG, dostep do raportéw
Wywiadowni Gospodarczej Info Veriti, bezptatne, nieograniczone sprawdzanie i monitoring firm w
Rejestrze Dtuznikéw ERIF oraz na Gietdzie Wierzytelnosci Verif.pl, bezptatne, nieograniczone zgtaszanie
0s6b zadtuzonych do Rejestru Dtuznikdw ERIF oraz publikowanie ogtoszen o sprzedazy na Gietdzie
Wierzytelnosci Verif.pl, zestaw narzedzi prewencyjnych i wspomagajacych proces obstugi naleznosci,
certyfikat wiarygodnosci ,Pewny Kontrahent”.

Dziatalnos¢ w podziale na charakter wierzytelnosci

Dziatalno$¢ Grupy KRUK mozna réwniez rozpatrywac biorgc pod uwage charakter obstugiwanych wierzytelnosci.
Wyrdznia sie przy tym wierzytelnosci detaliczne (niezabezpieczone wierzytelnosci oséb fizycznych wobec
przedsiebiorstw), wierzytelnosci oséb fizycznych zabezpieczone hipotecznie oraz wierzytelnosci korporacyjne:

1.

Rynek wierzytelnosci detalicznych niezabezpieczonych, obejmujgcy wszystkie niezabezpieczone
wierzytelnosci osdb fizycznych wobec przedsiebiorstw (sektor B2C), a przede wszystkim bankéw,
zaktaddw ubezpieczen, ustugodawcow (np. operatorow sieci telekomunikacyjnych, telewizji kablowych)
lub spoétdzielni mieszkaniowych.

Rynek wierzytelnosci detalicznych zabezpieczonych, obejmujacy przede wszystkim wierzytelnosci
hipoteczne wobec bankow.

Rynek wierzytelnosci korporacyjnych, obejmujgcy wierzytelnosci przedsiebiorstw pochodzace gtéwnie
z niesptaconych w terminie zobowigzan bankowych. WierzytelnosSci te posiadajg najczesciej wysoka
jednostkowa warto$¢ nominalng i czesto sg zabezpieczone.

Dziatalno$¢ w podziale na modele biznesowe

Zarzadzanie wierzytelnosciami moze by¢ prowadzone na wtasny rachunek (ryzyko braku spfaty zadtuzenia przez
osobe zadtuzong ponosi nabywca danej wierzytelnosci, w tym przypadku Grupa KRUK) lub na zlecenie podmiotu
bedacego wierzycielem (w tym przypadku ryzyko braku sptaty zadtuzenia nie przechodzi na zleceniobiorce):

1.

2.

Obstuga pakietéw wierzytelnosci zakupionych na wtasny rachunek (92,0% udziat w przychodach Grupy
w 2017 roku).
Obstuga wierzytelnosci na zlecenie (5,6% udziat w przychodach Grupy w 2017 roku)
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Tabela. Wyniki poszczegolnych segmentéw sprawozdawczych

dane w tys. zt Prpreve Udziat Prpreve Udziat
Przychody ogétem 1055 453 100,00% 783 398 100,0%
Nabyte pakiety wierzytelnosci 971743 92,07% 724931 92,5%
Ustugi windykacyjne 59 102 5,60% 32199 4,1%
Pozostate produkty 24 608 2,33% 26 268 3,4%
Koszty bezposrednie i posrednie 466 034 100,00% 306 842 100,0%
Nabyte pakiety wierzytelnosci 412 505 88,51% 270 665 88,2%
Ustugi windykacyjne 44210 9,49% 23283 7,6%
Pozostate produkty 9319 2,00% 12 894 4,2%
Marza posrednia 589 419 100,00% 476 556 100,0%
Nabyte pakiety wierzytelnosci 559 238 94,88% 454 266 95,3%
Ustugi windykacyjne 14 892 2,53% 8916 1,9%
Pozostate produkty 15 289 2,59% 13374 2,8%

Zrédto: Emitent

Obstuga pakietéw wierzytelnosci zakupionych na wtasny rachunek

Ogodlny schemat funkcjonowania segmentu:

1. Nabycie w ramach uméw cesji wierzytelnosci duzych pakietdw wierzytelnosci (historycznie byty to
przede wszystkim masowe pakiety przeterminowanych zobowigzan detalicznych np. z tytutu kredytow
konsumenckich, optat za media itp.) z dyskontem do ich wartosci nominalnej — w roku 2017 nabyte
zostaty pakiety o tgcznej wartosci nominalnej 16,4 mid PLN za cene 976,5 min PLN (ok. 6% wartosci
nominalnej nabywanych wierzytelnosci), a w roku 2016 pakiety o wartosci 16,4 mld PLN za cene 1,3 mid
PLN (ok. 7,7% wartosci nominalnej nabywanych wierzytelnosci). Nabywca pakietéw na poszczegdlnych
rynkach jest sam Emitent lub jego spétki zalezne.

2. Podstawowg strategig Grupy KRUK jest wspdtpraca z osobg zadtuzong w zakresie wyboru najlepszych
warunkow sptaty zadtuzenia w ramach aktualnych mozliwosci finansowych tej osoby. Rozwigzanie to
najczesciej polega na roztozeniu wierzytelnosci na mozliwe do obstugi przez osobe zadtuzong raty.

Na przychody z obstugi nabytych pakietéw wierzytelnosci sktadajg sie:
1. Przychody odsetkowe wraz z przychodami z rdéznicy na wptatach (réznica pomiedzy rzeczywistymi
wptatami a planowanymi),
2. Aktualizacje wyceny pakietow wierzytelnosci, wynikajgce przede wszystkim ze zmiany szacunkéw
dotyczacych oczekiwanych wptywdw pienieznych zwigzanych z danym pakietem, a takze ze zmiany
stopy wolnej od ryzyka (tylko dla portfeli nabytych przed 2014 rokiem).

Zgodnie z interpretacjg Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej, Grupa zalicza nabyte
pakiety wierzytelnosci do aktywoéw finansowych wycenianych wedtug wartosci godziwej przez wynik finansowy
(nabyte przed 2014 rokiem) oraz wedtug metody zamortyzowanego kosztu (nabyte w 2014 roku i pdzniej).

W segmencie zakupu wierzytelnosci na witasny rachunek kluczowe znaczenie ma odpowiednie podejscie do
wyceny portfeli, a nastepnie zarzgdzania wierzytelnosSciami. Grupa nabywa portfele wierzytelnosci od 2002 roku
do konca 2017 roku Grupa KRUK nabyta 694 portfele wierzytelnosci o wartosci nominalnej ok. 60 mid PLN, a
liczba nabytych spraw wyniosta 6 min. Grupa przeprowadzita kilka tysiecy wycen pakietéw wierzytelnosci.
Wycena pakietow dokonywana jest w oparciu o zaawansowane narzedzia statystyczne oraz przy wykorzystaniu
informacji statystycznych o zachowaniu oséb zadtuzonych gromadzonych od 2003 roku. Kazdy pakiet poddawany
jest szczegotowej analizie i wycenie, przeprowadzanej na podstawie informacji o osobach zadtuzonych,
informacji na temat produktow (ktorych zakup byt podstawg powstania wierzytelnosci) i zabezpieczen oraz
danych behawioralnych dotyczacych zachowania oséb zadtuzonych, a takze na podstawie oceny biezgcej i
przewidywanej sytuacji makroekonomicznej na danym rynku.
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Obstuga wierzytelnosci na zlecenie

W ramach segmentu wierzytelnosci na zlecenie (tzw. inkaso) Grupa KRUK obstuguje wierzytelnosci w imieniu
swoich klientow, najczesciej bankéw. W zaleznosci od specyfiki i statusu naleznosci oraz preferencji klienta,
zarzadzanie wierzytelnosciami przeprowadzane jest w sposdb dopasowany do potrzeb klientéw, a dziatania
prowadzone sg w sposob profesjonalny i zgodny z obowigzujgcymi regulacjami. Zarzadzane sg wierzytelnosci na
wszystkich etapach przeterminowania, z zastosowaniem instrumentéw adekwatnych do danego pakietu
naleznoscii potrzeb klienta. Zarzgdzanie wierzytelnosciami w ramach segmentu inkaso odbywa sie miedzy innymi
z wykorzystaniem autorskiej platformy windykacyjnej Delfin, Kancelarii Prawnej Raven oraz ERIF BIG.

Obecnie Grupa obstuguje wierzytelnosci pochodzace z wielu segmentéw gospodarki, jednak historycznie
dziatalnos¢ Grupy koncentrowana byta w najwiekszym stopniu na rynku ustug finansowych, a w szczegdlnosci w
obszarze bankowych kredytow detalicznych.

Strategia postepowania z osobami zadtuzonymi

Niezaleznie od segmentu dziatalnosci Grupy, kluczowg sprawg dla osiggania wysokiej skutecznosci egzekwowania
wierzytelnosci jest ustalenie odpowiedniej strategii dziatania wobec oséb zadtuzonych. Od roku 2008 Grupa
KRUK realizuje strategie oparta na ugodach z osobami zadtuzonymi. Podejscie ugodowe zaktada postrzeganie
osoby zadtuzonej jako konsumenta, ktory z przyczyn zewnetrznych nie jest w stanie sptaca¢ swojego zadtuzenia,
posiada on jednak cheé i Swiadomosé koniecznosci sptaty. Biorgc pod uwage powyzsze Grupa KRUK wspdlnie z
osobami zadtuzonymi dgzg do wyznaczania najlepszych rozwigzan umozliwiajgcych sptate zobowigzan, na
przyktad poprzez roztozenie wierzytelnosci na raty. Wdrozenie strategii ugodowej zwieksza skutecznos$¢ Grupy
KRUK oraz umozliwia osiggniecie stabilnego strumienia wptat uzyskanych od oséb zadtuzonych.

Dziatalnos¢ poszczegolnych spétek z Grupy KRUK

Emitent tworzy Grupe Kapitatowg KRUK, w sktad ktérej na dzien zatwierdzenia Prospektu Emisyjnego
Podstawowego wchodzi 21 podmiotow, z czego wszystkie objete sg konsolidacjg sprawozdan finansowych.
Ponizej przedstawiony zostat opis dziatalnosci poszczegdlnych spotek z Grupy:

1. KRUK S.A. z siedzibg we Wroctawiu, Emitent, spdtka konsolidujgca. Spotka posiada wieloletnie
doswiadczenie w zarzadzaniu wierzytelnoSciami i jest jedng z najdtuzej obecnych firm z branzy na
polskim rynku. Kompleksowa oferta Spoétki obejmuje ustugi prewencyjne w zakresie zarzgdzania
wierzytelnosciami, monitoring prewencyjny, obstuge polubowng wierzytelnosci detalicznych i
korporacyjnych na zlecenie (inkaso) i na rachunek wtasny (obstuga zakupionych przez Grupe na rynku
krajowym pakietow wierzytelnosci), serwis i zarzadzanie sekurytyzowanymi wierzytelnosciami. Ponadto
Spoétka jest wpisana do rejestru dziatalnosci regulowanej w zakresie ustug detektywistycznych
prowadzonego przez Ministerstwo Spraw Wewnetrznych i Administracji i zatrudnia licencjonowanych
detektywodw. Spotka zatrudnia najwiekszg czes¢ pracownikow Grupy.

2. Kancelaria Prawna RAVEN Krupa & Stanko Sp.K. z siedzibg we Wroctawiu prowadzgca dziatalnos$¢ w
zakresie obstugi postepowan sgdowo-egzekucyjnych, dziata wytgcznie na potrzeby procesu
operacyjnego Grupy KRUK oraz jej partnerdw. Zespdét Kancelarii tworzy grupa doswiadczonych radcéw
prawnych oraz oséb posiadajgcych wyzsze wyksztatcenie prawnicze.

3. ERIF Biuro Informacji Gospodarczej S.A. z siedzibg w Warszawie zajmujgca sie prowadzeniem systemu
wymiany informacji gospodarczych zgodnie z ustawg o udostepnianiu informacji gospodarczych i
wymianie danych gospodarczych z dnia 09.04.2010 r. (Dz.U. 2014.1015 j.t. z pdzn. zm.). ERIF zajmuje sie
gromadzeniem, przetwarzaniem oraz udostepnianiem informacji o osobach fizycznych i podmiotach
gospodarczych, zaréwno zadtuzonych, jak i podmiotach terminowo regulujgcych zobowigzania. Dane
dotyczace ptatnosci kontrahentéw mogg by¢ zamieszczane praktycznie przez kazdego wierzyciela. Dzieki
zamieszczeniu informacji w Rejestrze rzetelni ptatnicy majg mozliwos¢ potwierdzenia swojej
wiarygodnosci finansowej. Nierzetelnym osobom zadtuzonym natomiast moze to utrudni¢ lub
uniemozliwi¢ korzystanie z produktéw bankowych, uzyskiwania kredytéw, zakupdéw ratalnych czy
zawierania umow z dostawcami ustug np. telekomunikacyjnych. Gtéwne korzysci ze wspédtpracy z
Rejestrem Dtuznikéw ERIF obejmujg wzrost efektywnosci proceséw oraz mozliwo$é wyeliminowania ze
wspotpracy kontrahentdéw o niskiej reputacji kredytowe;j.

4. KRUK Romania S.r.l. z siedzibg w Bukareszcie, prowadzaca dziatalnos¢ w zakresie obstugi wierzytelnosci
na zlecenie oraz obstugi pakietow wierzytelnosci nabytych przez Grupe na rynku rumunskim.
Zastosowany model biznesowy spoétki stanowi udang replike sprawdzonych na rynku polskim
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technologii, know-how i doswiadczenia KRUK S.A. Spétka swiadczy peten zakres ustug wypracowany na
potrzeby rynku rumunskiego, w tym rowniez zatrudnia licencjonowanych detektywow.

SeCapital S.a.r.l. z siedzibg w Luksemburgu, bedgca spdtka sekurytyzacyjng, ktérej dziatalnos¢ polega
gtéwnie na inwestowaniu w wierzytelnosci lub aktywa zwigzane z wierzytelnosciami.

Fundusz sekurytyzacyjny Prokura NS FIZ stanowigca platforme sekurytyzacyjno-inwestycyjng opartg na
profesjonalnych metodach oceny ryzyka i zarzadzania wierzytelnosciami. Wchodzace w sktad Grupy
fundusze sekurytyzacyjne zostaty utworzone w oparciu o polskie przepisy regulujgce dziatania funduszy
inwestycyjnych. Prokura NS FIZ bierze udziat w przetargach na sprzedaz pakietow wierzytelnosci
organizowanych przez banki i inne instytucje.

Secapital Polska Sp. z 0.0. z siedzibg we Wroctawiu, zajmujgca sie serwisowaniem wierzytelnosci
sekurytyzowanych.

ERIF Business Solutions Sp. z 0.0. z siedzibg we Wroctawiu — gtéwng dziatalnoscig spoétki jest
posrednictwo finansowe i agencyjne oraz ustugi wspomagajgce dla sektora matych i $rednich
przedsiebiorstw, w tym oséb prowadzacych jednoosobowg dziatalno$é¢ gospodarczg. Spétka oferuje
kompleksowy pakiet ustug pomagajacych w podejmowaniu decyzji biznesowych, poprawiajgcych
rotacje naleznosci i ptynnosc finansowa.

Novum Finance Sp. z 0.0. z siedzibg we Wroctawiu, zajmujaca sie posrednictwem w udzielaniu pozyczek
konsumenckich bytym osobom zadtuzonym, ktére terminowo wywigzaty sie ze swoich zobowigzan
wobec Grupy KRUK. Udzielane sg pozyczki w wysokosci do 10 000 PLN, na okres od 3 do 30 miesiecy.
KRUK Ceskd a Slovenskd republika s.r.o. z siedzibg w Hradec Kralové, prowadzaca dziatalnos¢ w zakresie
obstugi wierzytelnosci na zlecenie oraz obstugi pakietdw wierzytelnosci nabytych przez Grupe na rynku
czeskim i stowackim.

KRUK Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibg we Wroctawiu, zajmujgca sie zarzgdzaniem
funduszem Prokura NS FIZ.

InvestCapital Malta Ltd. z siedzibg na Malcie, spdtka o charakterze inwestycyjnym, ktorej gtdwnym
celem jest inwestowanie w aktywa o charakterze kapitatowym.

RoCapital IFN S.A. z siedzibg w Bukareszcie, zajmujaca sie nabywaniem i serwisowaniem portfeli
zabezpieczonych hipotecznie na rynku rumuniskim.

Kruk Deutschland GmbH z siedziba w Berlinie, zajmujaca sie zarzadzaniem wierzytelnosciami nabytymi
przez podmioty z Grupy KRUK oraz na zlecenie podmiotéw zewnetrznych na rynku niemieckim.

KRUK Espana S.L. z siedzibg w Madrycie, zajmujaca sie zarzgdzaniem wierzytelnosciami nabytymi przez
podmioty z Grupy KRUK oraz na zlecenie podmiotéw zewnetrznych na rynku hiszpanskim.

KRUK ltalia S.r.l z siedzibg w Mediolanie, zajmujgca sie zarzgdzaniem wierzytelnoSciami nabytymi przez
podmioty z Grupy KRUK oraz na zlecenie podmiotéw zewnetrznych na rynku wtoskim.

ItaCapital S.r.| z siedzibg w Mediolanie (spétka sekurytyzacyjna specjalnego przeznaczenia) zajmujgcg
sie inwestowaniem w wierzytelnosci lub aktywa zwigzane z wierzytelnosciami.

ProsperoCapital S.a.r.l. z siedzibg w Luksemburgu, bedaca spdtka sekurytyzacyjng, ktorej dziatalnosc
polega gtéwnie na inwestowaniu w wierzytelnosci lub aktywa zwigzane z wierzytelnosciami.

Presco Investments S.a.r.l. z siedzibg w Luksemburgu, bedgca spdtka sekurytyzacyjng, ktorej dziatalnosc
polega gtéwnie na inwestowaniu w wierzytelnosci lub aktywa zwigzane z wierzytelnoSciami.
P.R.E.S.C.0. Investment | NS FIZ stanowigcy platforme sekurytyzacyjno-inwestycyjng. P.R.E.S.C.O.
Investment | NS FIZ nabywa portfele wierzytelnosci w przetargach organizowanych przez banki i inne
podmioty.

Elleffe Capital S.r.l. z siedzibg w La Spezia, Wtochy, zajmujaca sie dziatalnoscig obejmujacg inwestowanie
w wierzytelnosci lub aktywa zwigzane z wierzytelnosciami.

Bison NS FIZ stanowigcy platforme sekurytyzacyjno-inwestycyjng. Bison NS FIZ nabywa portfele
wierzytelnosci w przetargach organizowanych przez banki i inne podmioty.

Strategia Grupy KRUK

Grupa KRUK dazy do osiggniecia pozycji nr 1 na $wiecie pod wzgledem wartosci rynkowej, tj. kapitalizacji, wsrod
spoétek gietdowych z branzy zarzadzania wierzytelnosciami. Gtdwnym celem Grupy KRUK do roku 2019 jest
coroczny wzrost zysku netto przypadajacego na jedng akcje na poziomie minimum 15% oraz utrzymanie
rentownosci kapitatdw wtasnych na poziomie minimum 20%. Grupa zamierza osiggnac zatozone cele poprzez:

1.
2.
3.

Rozwdj w zakresie produktowym i geograficznym;
Doskonalenie efektywnosci zarzadzania;
Rozwdj nowych ustug.
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Rozwdj w przekroju produktowym i geograficznym

Grupa planuje rozwija¢ obecne linie biznesowe oraz nowe, zaréwno w krajach, gdzie juz prowadzi dziatalnos¢,
jak i na nowych rynkach zagranicznych. W przekroju produktowym Grupa zamierza rozwija¢ zakupy portfeli
wierzytelnosci detalicznych, hipotecznych i korporacyjnych, a takze inkaso (obstuge na zlecenie), biznes pozyczek
konsumenckich oraz informacji gospodarczej. Grupa planuje ekspansje na duze detaliczne rynki zarzadzania
wierzytelnosciami w Europie i rozwaza w horyzoncie strategii wejscie na dwa kolejne nowe rynki.

Wazrost efektywnosci

Dziatania zmierzajgce w kierunku wzrostu efektywnosci Grupy obejmuja catg organizacje, a skupiajg sie przede
wszystkim na wykorzystaniu efektu skali i poprawie efektywnosci zarzadzania nabytym portfelem wierzytelnosci.
Celem Grupy KRUK jest zwiekszanie poziomu dotarcia do oséb zadtuzonych z tego portfela, a takze z portfeli
nabytych w przysztosci. Grupa zamierza maksymalizowac efektywnos¢ zarzgdzania poprzez:

1. zwiekszanie dotarcia do 0séb zadtuzonych z nabytego dotychczas portfela;

2. ciagte doskonalenie efektywnosci proceséw i metod analizy danych;

3. doskonalenie systemdéw zapewniajacych bezpieczerstwo dziatan;

4. poszerzanie wiedzy o rynku postepowan przetargowych i utrzymywanie dtugotrwatych relacji z

partnerami biznesowymi;
5. tworzenie efektywnego srodowiska pracy.

Rozwdj nowych ustug

Grupa identyfikuje, ze Zrédtem jej sukcesu biznesowego jest jej kultura organizacyjna i kompetencje w obszarach
takich jak zarzadzanie ludZmi, operacje masowe, analiza statystyczna, zarzadzanie finansami i ryzykiem oraz
marketing. Czynniki te sg niezalezne od branzy zarzadzania wierzytelnosciamii dlatego Grupa KRUK, w horyzoncie
do 2019 roku, rozwaza mozliwos¢ wejscia w nowe, komplementarne przedsiewziecia w sektorze finansowym na
rynku polskim.

Zasady wyceny nabywanych wierzytelnosci

Nabyte pakiety wierzytelnosci sg to pakiety przeterminowanych zobowigzan (np. z tytutu kredytéw
konsumenckich, optat za media itp.) nabywane przez Grupe w ramach umow cesji wierzytelnosci za cene
znaczyco nizsza od wartosci nominalnej tych zobowigzan. Pakiety nabyte przed 1 stycznia 2014 roku Grupa zalicza
do aktywodw finansowych wyznaczonych do kategorii wycenianych wedtug wartosci godziwej przez wynik
finansowy. Od 1 stycznia 2014 wszystkie nabywane pakiety wierzytelnosci sg wyceniane wedtug
zamortyzowanego kosztu z zastosowaniem efektywnej stopy procentowej.

Metoda wartosci godziwej przez wynik finansowy

Grupa zalicza nabyte przed 1 stycznia 2014 roku pakiety wierzytelnosci do aktywow finansowych, do kategorii
aktywdw wycenianych wedtug wartosci godziwej przez wynik finansowy. Pakiety wierzytelnosci ujmowane sg
poczatkowo w ksiegach wedtug ceny zakupu odpowiadajgcej wartosci godziwej. Koszty zwigzane z transakcjg
nabycia ujmowane sg w zysku lub stracie biezgcego okresu. Nabyte przed 1 stycznia 2014 roku pakiety
wierzytelnosci Grupa wycenia nie rzadziej niz cztery razy w rocznym okresie sprawozdawczym, nie pdzniej niz na
koniec kazdego kwartatu kalendarzowego. Wartos$¢ nabytych pakietéw wierzytelnosci na dzien wyceny ustala sie
wedtug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej obliczonej przy zastosowaniu modelu estymacji opartego na
szacunkach w zakresie zdyskontowanych oczekiwanych przeptywdéw pienieznych, obejmujacych wpftaty i koszty
windykacji na poziomie rynkowym. Wartos¢ godziwa nabytych pakietdw wierzytelnosci wyliczana jest w oparciu
o przewidywane przyszte przeptywy pieniezne zwigzane z pakietami wierzytelnosci, zdyskontowane stopg
odzwierciedlajacg ryzyko kredytowe (ryzyko zmiennosci sptat od oséb zadtuzonych) zwigzane z danym pakietem.
Ryzyko kredytowe jest oceniane w odniesieniu do przeptywdw z catego pakietu wierzytelnosci, a nie do
przeptywow generowanych przez poszczegdlne osoby zadtuzone. Przy poczgtkowym ujeciu, stopa dyskontowa
jest oczekiwang wewnetrzng stopg zwrotu uwzgledniajgcg cene zakupu oraz szacowane przeptywy ustalone na
dzien nabycia pakietu. Na kazdy dzien wyceny Grupa weryfikuje przyjete stopy dyskontowe tak, aby uwzgledniaty
one aktualng stope wolng od ryzyka oraz premie za ryzyko zwigzang z ryzykiem kredytowym dla danego pakietu.
Szacowane przeptywy pieniezne ustalane sg przede wszystkim w oparciu o:

] zaktadang skutecznos¢ stosowanych narzedzi windykacyjnych,
] skale ich stosowania w odniesieniu do poszczegdlnych pakietéw (dotychczasows i planowang),
] dotychczasowag historie sptat.
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Przy ustalaniu termindw wystgpienia przeptywéw Grupa bierze pod uwage zaktadany moment wystgpienia
przeptywow wynikajgcy z zastosowania poszczegélnych narzedzi windykacyjnych. Przewidywany okres
uzyskiwania wptywow z windykacji danego pakietu oparty jest na danych historycznych Grupy w tym zakresie.

Szacowane przeptywy z pakietéw wierzytelnosci obejmujg cze$¢ kapitatowa pakietéw oraz odsetki ustalone w
oparciu o stope dyskontowg. Otrzymana czes¢ kapitatowa ujmowana jest jako zmniejszenie wartosci ksiegowej
pakietéw natomiast czes¢ odsetkowa ujmowana jest jako przychdd biezgcego okresu. Ponadto, w przychodach
biezagcego okresu ujmowane sg zmiany wartosci godziwej wynikajgce ze zmian szacunkéw dotyczgcych
oczekiwanych przysztych przeptywéw pienieznych dla danego pakietu oraz zmian w stopie dyskontowe;.

Powyisze kwoty sg prezentowane jako przychody operacyjne z uwagi na to, ze windykacja nabytych pakietow
wierzytelnosci jest prowadzona przy uzyciu zasobdéw, ktérych wykorzystanie jest uyjmowane w ramach kosztéw
dziatalnosci operacyjnej. Aktualizacja wartosci zakupionych pakietéw wierzytelnosci definiowania jest jako
zmiana ich wartosci godziwej, spowodowana zmiang stop procentowych oraz/lub zmiang szacunkéw
dotyczacych przysztych przeptywdw pienieznych. Réznice pomiedzy rzeczywistymi wptatami a prognozowanymi
zaliczane sg do pozycji ,przychody odsetkowe skorygowane o wptaty rzeczywiste” i prezentowane jako
przychody.

Metoda zamortyzowanego kosztu

Od 1 stycznia 2014 wszystkie nabywane pakiety wierzytelnosci klasyfikowane sg do kategorii pozyczki i
naleznosci. Klasyfikacja ta odzwierciedla strategie zarzadzania nabytymi pakietami, ktéra skupia sie na
maksymalizacji wartosci wptat. Pakiety wierzytelnosSci sg wyceniane wedtug zamortyzowanego kosztu z
zastosowaniem efektywnej stopy procentowej. Poczgtkowe ujecie w ksiegach nastepuje w dacie zakupu, w cenie
nabycia, to jest wartosci godziwej uiszczonej zaptaty, powiekszonej o istotne koszty transakcyjne. Na podstawie
pierwotnej prognozy przeptywow pienieznych, uwzgledniajgcej wartos¢ poczatkowgq (cene nabycia powiekszong
o koszty transakcyjne), wyznaczana jest efektywna stopa procentowa, stosowana do dyskontowania
szacowanych przeptywodw pienieznych, ktdra pozostaje niezmienna przez caty okres utrzymywania portfela.

Przychody odsetkowe naliczane s3 od wartosci portfela ustalonego na podstawie modelu zamortyzowanego
kosztu, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, o ktdrej mowa powyzej, i uymowane sg w biezgcym
okresie w wyniku finansowym. Przychdd z tytutu odsetek w catosci rozpoznawany jest jako zwiekszenie wartosci
portfela. Rzeczywiste przeptywy otrzymywane w okresie w wyniku windykacji, w catosci rozpoznawane s3 jako
zmniejszenie wartosci portfela. Wartos$¢ sktadnika aktywéw na dany dzien bilansowy jest rdwna jego wartosci
poczatkowej (cena nabycia powiekszona o koszty transakcyjne) powiekszonej o przychody odsetkowe oraz
pomniejszonej o rzeczywiste przeptywy oraz dodatkowo zmodyfikowanej o aktualizacje (zmiane) szacunkow
przeptywow pienieznych. W efekcie wartos¢ sktadnika aktywow na dzien bilansowy jest rowna zdyskontowanej
wartosci oczekiwanych przeptywoéw pienieznych.

Ponadto, w przychodach biezgcego okresu ujmowane sg zmiany wartosci portfela wynikajgce ze zmian
szacunkéw co do termindw i kwot dotyczacych oczekiwanych przysztych przeptywow pienieznych dla danego
portfela.

W zwigzku z planowang nowelizacjg Kodeksu Cywilnego oraz niektérych innych ustaw (druk sejmowy nr 2216 z
dnia 22 stycznia 2018 r.), w tym w szczegdlnosci zawartg w niej regulacjg dotyczacy skrdcenia terminu
przedawnienia wierzytelnosci, Emitent dokonat przeglagdu posiadanych przez siebie aktywow wedtug stanu na
dzien 31 grudnia 2017 roku i stwierdzit, ze warto$¢ nominalna wierzytelnosci, ktéra podlegataby ryzyku
przedawnienia w przypadku potencjalnej zmiany przepiséw prawa, skracajgcej okres przedawnienia z 10 do 6 lat,
stanowi mniej niz 1% tgcznej wartosci nominalnej wszystkich portfeli posiadanych przez Emitenta w Polsce, tym
samym wejscie w zycie opisanej wyzej nowelizacji nie bedzie miato istotnego wptywu na posiadane przez Emitent
aktywa bilansowe, sytuacje finansowa, jak réwniez wyniki finansowe.

6.1.2. NOWE PRODUKTY LUB UStUGI

W okresie od poczatku roku 2016 do Prospektu Grupa KRUK wprowadzita do swojej oferty nastepujgce nowe
produkty lub ustugi:

Okres 01.01.2016 —31.12.2016:
e W 2016 roku Grupa nabyfa pierwszy portfel wierzytelnosci na rynku hiszpaniskim, rozszerzajgc tym
samym swojg dziatalnos$¢ operacyjng o nowy rynek zagraniczny.

Okres 01.01.2017 —31.12.2017:
e W 2017 roku Grupa rozpoczeta udzielanie pozyczek do wybranego grona klientéw w Rumunii.
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Okres 01.01.2018 — data zatwierdzenia Prospektu:
e W 2018 roku Grupa nie wprowadzita do swojej oferty nowych produktéw lub ustug.

6.2. GROWNE RYNKI, NA KTORYCH GRUPA KAPITALtOWA PROWADZI DZIALtALNOSC
Determinanty wielkosci rynku zarzadzania wierzytelnosciami

Do gtéwnych czynnikdw majgcych wptyw na wielkos¢ rynku wierzytelnosci naleza:
1. Dynamika akcji kredytowej bankow,
2. Wartos¢ wierzytelnosci dostepna do sprzedazy,
3. Liczba i warto$¢ transakcji kupna / sprzedazy wierzytelnosci,
4. Sktonnos¢ do outsourcingu ustug zarzadzania wierzytelnosciami.

Sytuacja i tendencje w polskim sektorze bankowym

Sektor bankowy ma kluczowe znaczenie dla rynku zarzadzania wierzytelnosciami w Polsce. Banki stanowig
najwiekszg grupe klientéw firm zarzadzajgcych wierzytelnosciami, dlatego perspektywy rozwoju rynku sg w duzej
mierze uzaleznione od sytuacji rynkowej w sektorze bankowym.

Roczna dynamika akcji kredytowej bankéw wobec sektora niefinansowego

45% -
o |\
40% SN Wobec przedsiebiorstw

35% - . ee==. Wobec gospodarstw domowych

\ Wobec sektora niefinansowego facznie
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Zrédto: http://www(kropka]nbp.pl/home.aspx?f=/statystyka/pieniezna_i_bankowa/m3.htm/

W 2008 roku w wyniku ogdlnoswiatowego kryzysu finansowego nastgpito zatamanie dynamiki wzrostu akcji
kredytowej w Polsce. Spadek opisywanej dynamiki wobec przedsiebiorstw trwat niemal nieprzerwanie do
kwietnia 2010 roku, a w przypadku akcji kredytowej wobec gospodarstw domowych do potowy 2013 roku.
Dynamika akcji kredytowej wobec gospodarstw domowych, mimo znaczacego spadku w opisywanym okresie,
pozostata caty czas dodatnia, natomiast w przypadku przedsiebiorstw w okresie od listopada 2009 roku do
stycznia 2011 roku byta ujemna.

Od potowy 2013 r. do grudnia 2017 r. roczna dynamika akcji kredytowej wobec gospodarstw domowych
utrzymywata sie na relatywnie stabilnym poziomie ze srednig w wysokosci 4,7% i lokalnym szczytem na poziomie
5,7% we wrzesniu 2014 r., na koniec grudnia 2017 r. wyniosta 5,0%.

Rok 2011 i poczatek roku 2012 charakteryzowat istotny wzrost akcji kredytowej wobec przedsiebiorstw,
pozytywny trend zostat odwrécony w marcu 2012 roku i opisywana roczna dynamika malata przez kolejne
kilkanascie miesiecy, tj. do wrzesnia 2013 r. Od pazdziernika 2013 roku obserwowany jest ponowny, cho¢
przeplatany korektami, wzrost dynamiki akcji kredytowej wobec przedsiebiorstw. W grudniu 2017 r. opisywana
dynamika wyniosta 8,4% wobec 0,9% w pazdzierniku 2013 r. i $Sredniej na poziomie 5,8% w opisywanym okresie
(pazdziernik 2013 r. — grudzien 2017 r.).
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Zadtuzenie gospodarstw domowych i przedsiebiorstw niefinansowych w bankach (w mid zt)
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Zrédfto: http://www[kropkalnbp.pl/home.aspx?f=/statystyka/pieniezna_i_bankowa/nal_zobow.htm!

Zaobserwowany spadek dynamiki akcji kredytowej bankéw po 2008 roku miat bezposrednie przetozenie na
dynamike wzrostu poziomu zadtuzenia podmiotéw z sektora niefinansowego w bankach (tj. gospodarstw
domowych i przedsiebiorstw). Podczas gdy od stycznia 2007 roku do grudnia 2008 roku nastepowat wzrost
poziomu zadtuzenia wyzej opisanych podmiotéw w bankach sredniomiesiecznie o 2,6%, w kolejnych latach
(2009-2017) wynosit on juz tylko 0,5% (sredniomiesiecznie). Na koniec grudnia 2017 roku wartos$¢ naleznosci
bankdéw od sektora niefinansowego wynosita ponad 1 bld PLN, z czego na gospodarstwa domowe przypadato 670
mld zt, a na przedsiebiorstwa niefinansowe 333 mld zt. W okresie ostatnich 10 lat (grudziern 2007 — grudzier 2017)
Srednioroczne tempo wzrostu zadtuzenia ww. podmiotéw w bankach wynosito 8,9%.

Naleznosci bankéw z utraty wartosci od podmiotéw z sektora niefinansowego (w mlid PLN)
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Zrédfto: http://www[kropkalnbp.pl/home.aspx?f=/statystyka/pieniezna_i_bankowa/naleznosci.htm/

Na przestrzeni ostatnich lat, wraz ze wzrostem tgcznej wartosci naleznosci bankdéw od podmiotow
niefinansowych, wzrosto rowniez saldo naleznosci z utratg wartosci (tzw. naleznosci ponizej standardu,
watpliwych i zagrozonych). Na koniec grudnia 2017 roku saldo naleznosci bankéw z utratg wartosci od
podmiotéw niefinansowych wynosito ok. 71 mld PLN w poréwnaniu do ok. 23 mld PLN 10 lat wczes$niej, tj. na
koniec grudnia 2007 roku. Przed kryzysem w 2008 roku udziat bankowych naleznosci z utratg wartosci
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systematycznie spadat i osiggnat rekordowo niski poziom 4,3% w pazdzierniku 2008 roku. W kolejnych kwartatach
odsetek ztych kredytow zaczat rosngé, osiggajgc siedmioletnie maksimum na poziomie 9,2% w kwietniu 2013
roku (poprzedzone krotkim okresem spadkow w 2011 roku). Wzrost udziatu kredytow z utratg wartosci byt
zwigzany m.in. ze skutkami opisywanego kryzysu finansowego, ktory przyczynit sie do pogorszenia sytuacji
finansowej gospodarstw domowych i przedsiebiorstw, a w konsekwencji do spadku sptacalnosci naleznosci
bankowych. Od potowy 2013 roku udziat naleznosci bankowych z utratg wartosci od sektora niefinansowego
systematycznie spada. Na koniec grudnia 2017 roku opisywany wskaznik wynidst 7,1% (w segmencie
przedsiebiorstw wynidst 9,0%, a w segmencie gospodarstw domowych 6,1%).

Wraz ze wzrostem wartosci bankowych naleznosci z utratg wartosci nastepowata zmiana ich struktury. Miedzy
innymi na skutek spadku akcji kredytowej wobec przedsiebiorstw poczgwszy od listopada 2009 roku do stycznia
2011 roku przy jednoczesnym zachowaniu dodatniej dynamiki akcji kredytowej w odniesieniu do gospodarstw
domowych, naleznosci od gospodarstw domowych zaczety dominowac w strukturze bankowych naleznosci z
utratg wartosci od sektora niefinansowego (wzrost udziatu w naleznosciach za utratg wartosci ogétem z 43% na
koniec stycznia 2007 roku do prawie 58% na koniec grudnia 2017 roku).

Ksztattowanie sie wielkosci rynku obrotu wierzytelnosci jest bezposrednio uzaleznione od wartosci naleznosci z
utratg wartosci. Wzrost opisywanego rynku moze nastepowac zaréwno w okresie wzrostu gospodarki (poprzez
wzrost akcji kredytowej i proporcjonalny wzrost wartosci kredytéw zagrozonych), jak i w okresie reces;ji (poprzez
zwiekszenie udziatu kredytow zagrozonych w kredytach ogdtem).

Struktura rynku zarzadzania wierzytelnosciami

Dziatalno$¢ Grupy Kapitatowej KRUK skoncentrowana jest na s$wiadczeniu ustug w zakresie obstugi
wierzytelnosci. Rynek ustug zarzadzania wierzytelnosciami moze by¢ rozpatrywany w podziale na charakter
wierzytelnosci oraz na model biznesowy. Biorgc pod uwage miedzynarodowg obecnos¢ Grupy KRUK, dziatalnos¢
moze by¢ takze rozpatrywana w podziale na rynki geograficzne.

Dziatalno$¢ w podziale na charakter wierzytelnosci

1. Rynek wierzytelnosci detalicznych niezabezpieczonych, obejmujacy wszystkie niezabezpieczone
wierzytelnosci o0séb fizycznych wobec przedsiebiorstw (sektor B2C), a przede wszystkim bankdw,
zaktaddw ubezpieczen, ustugodawcdw (np. operatordw sieci telekomunikacyjnych, telewizji kablowych)
lub spétdzielni mieszkaniowych.

2. Rynek wierzytelnosci detalicznych zabezpieczonych, obejmujacy przede wszystkim wierzytelnosci
hipoteczne wobec bankow.

3. Rynek wierzytelnosci korporacyjnych, obejmujgcy wierzytelnosci przedsiebiorstw pochodzace gtéwnie
z niesptaconych w terminie zobowigzann bankowych. Wierzytelnosci te posiadajg najczesciej wysoka
jednostkowa wartos$¢ nominalng i czesto sg zabezpieczone.

Dziatalno$¢ w podziale na modele biznesowe
1. Obstuga pakietow wierzytelnosci zakupionych na wtasny rachunek.
2. Obstuga wierzytelnosci na zlecenie (inkaso).

Dziatalno$¢ w podziale na rynki geograficzne

Z punktu widzenia geograficznego dziatalnos¢ Grupy KRUK prowadzona jest w Polsce, Rumunii, Czechach,
Stowacji oraz od 2015 roku na rynku niemieckim, wtoskim i hiszpariskim. W tabeli ponizej przedstawiony zostat
terytorialny podziat przychodéw Grupy KRUK.

Tabela. Przychody Grupy w podziale geograficznym

dane w tys. zt 0;101222(1)17' Udziat 0;101222(1)(: 6 Udziat %

Przychody ogétem 1055 453 100,0% 783 398 100,0%
Polska 551925 52,3% 423 766 54,1%
Rumunia 436 158 41,3% 311917 39,8%
Wtochy 13281 1,3% 9073 1,2%
Pozostate rynki zagraniczne 54 090 5,1% 38642 4,9%

Zrédto: Emitent
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Rynek zarzadzania wierzytelnosciami w Polsce

Wartos¢ (nominalna) obstugiwanych wierzytelnosci przez 13 czotowych firm z sektora windykacyjnego
zrzeszonych w Konferencji Przedsiebiorstw Finansowych (KPF) wyniosta na koniec wrze$nia 2017 r. 104,4 mld
PLN w poréwnaniu do 88,2 mld PLN na koniec grudnia 2016 r. i 72,6 mld PLN na koniec grudnia 2015 r. Wedtug
KPF ponad 90% wszystkich wierzytelnosci jest obstugiwana na rachunek wtasny, a jedynie niewielka czes$¢ na
rachunek podmiotoéw trzecich (inkaso).

Wedtug szacunkow Grupy, w 2016 roku w Polsce wierzyciele przekazali podmiotom zewnetrznym wierzytelnosci
o wartosci nominalnej 28,2 mld PLN (w poréwnaniu do 25,0 mld PLN w 2015 roku). Na te wartos¢ sktadaty sie
dwa segmenty:
1. segment zakupdw wierzytelnosci — portfele o tgcznej wartosci nominalnej 16,6 mld PLN (wzrost o 4% z
poziomu 16,0 mld w 2015 roku);
2. segment inkaso — sprawy o wartosci nominalnej 11,6 mld PLN (wzrost 0 29% z poziomu 9,0 mid PLN w
2015 roku).
Natomiast wedtug danych firm windykacyjnych zrzeszonych w KPF, na segment zakupdéw wierzytelnosci
przypadato w 2016 roku 20,5 mld zt, a na segment inkaso 9,6 PLN warto jednak podkresli¢, ze prezentowane
dane KPF obejmujg zaréwno wierzytelnosci przyjete do obstugi z rynku polskim, jak i z rynkdw zagranicznych.

Wedtug danych KPF, warto$¢ przekazywanych do obstugi wierzytelnosci rosta w okresie 2010-2016
Sredniorocznie o 19,5% (CAGR). Podczas gdy jeszcze w 2010 roku ponad dwie trzecie wierzytelnosci
(wartosciowo) byto przekazywane do obstugi w formie inkasa, tak w 2016 roku dominujacy udziat (na poziomie
ponad 47%) miaty wierzytelnosci sprzedawane do funduszy wtasnych firm windykacyjnych. W formie inkasa, w
2016 roku, przekazanych do obstugi byto juz tylko 32% wierzytelnosci. Ponizszy wykres przedstawia strukture
polskiego rynku zarzgdzania wierzytelnosciami na koniec 2016 roku wedtug KPF w podziale na podmiot w imieniu,
ktorego wierzytelnosci sg zarzadzane.

Struktura polskiego rynku zarzadzania wierzytelno$ciami — w podziale na podmiot, w imieniu ktérego
wierzytelnosci sg zarzagdzane (dane na koniec 2016 roku)

Pozostate W imieniu
(zlecone) wtasnym Banki

Inne fundusze 2% 7% 3%

sekur.
15%

Zrédto: KPF

Wedtug najnowszych szacunkéw Grupy, w 2017 roku w Polsce wierzyciele przekazali podmiotom zewnetrznym
wierzytelnosci o wartosci nominalnej 33,1 mld PLN (w poréwnaniu do 28,2 mld PLN w 2016 roku). Na te wartos¢
sktadaty sie dwa segmenty:
1. segment zakupdw wierzytelnosci — portfele o tgcznej wartosci nominalnej 18,8 mid PLN (w
poréwnaniu do 16,6 mid PLN w 2016 roku);
2. segment inkaso — sprawy o wartosci nominalnej 14,3 mld PLN (w poréwnaniu do 11,6 mld PLN w 2016
roku).
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Rynek pakietéw wierzytelnosci nabytych na wtasny rachunek

Wedtug szacunkéw Emitenta, najwiekszy udziat w 18,8 mld PLN wartosci nominalnej sprzedanych portfeli
wierzytelnosci w 2017 roku miaty wierzytelnosci detaliczne niezabezpieczone, ktérych podaz wyniosta 10,7 mid
PLN w poréwnaniu do 14,7 mld PLN rok wczesniej. Podaz portfeli wierzytelnosci konsumenckich zabezpieczonych
wyniosta 1,1 mld PLN, tj. tyle samo co rok wczesniej. W segmencie wierzytelnosci korporacyjnych wartosc¢
nominalna sprzedanych wierzytelnosci wyniosta w 2017 roku 7,0 mld PLN, wobec 0,8 mld PLN w 2016 roku.
taczne inwestycje Grupy w portfele wierzytelnosci w Polsce w 2017 roku wyniosty 275 min PLN, w poréwnaniu
do 427 min PLN w 2016 roku. Przewazajaca czes¢ inwestycji dotyczyta nabycia detalicznych wierzytelnosci
niezabezpieczonych. Wedtug szacunkdéw Emitenta, udziat Grupy KRUK w rynku zakupéw wierzytelnosci w Polsce
wynidst w 2017 roku 18%, w porownaniu do 25% w 2016 roku.

Ponizej przedstawione zostaty szacunki Emitenta w zakresie polskiego rynku zakupéw portfeli detalicznych
(rozumianych jako niezabezpieczone wierzytelnosci oséb fizycznych razem z wierzytelnosciami niehipotecznymi
matych i srednich przedsiebiorstw) oraz hipotecznych. W okresie 2011-2016 mozna byto zaobserwowaé wyrazny
wzrost tgcznej wartosci wierzytelnosci detalicznych sprzedanych na rynku. Kluczowy wzrost zanotowano
zarowno w 2011 roku, w ktérym nominalna wartos¢ sprzedanych pakietow byta az o ponad 97,0% wyzsza niz w
roku 2010, jak réwniez w roku 2014 kiedy wzrost osiggnat poziom 42,6%. Natomiast w roku 2017, wedtug
szacunkéw Emitenta, podaz pakietow wierzytelnosci detalicznych i hipotecznych spadta w stosunku do roku 2016
o ponad 25%.

Polski rynek zakupow portfeli wierzytelnosci detalicznych i hipotecznych (w mid PLN)

nominalna wartos$¢ spraw mmm naktady inwestycyjne

==@==Srednie ceny*
15.8

] 11.
134 139 8

9. @

20 21 18 17 18
2013 2014 2015 2016 2017

Zrédto: szacunki Emitenta, * srednia cena jako % wartosci nominalnej

W opinii Emitenta, w 2017 roku na rynku polskim zauwazalny byt istotny wzrost podazy bankowych
wierzytelnosci korporacyjnych w stosunku do poprzednich okreséw. Emitent szacuje, ze warto$¢ nominalna
sprzedanych wierzytelnosci w tym segmencie w 2017 roku wyniosta okoto 7 mld zt w poréwnaniu do 0,8 mid PLN
rok wczesniej. Emitent podkresla, ze istotny wptyw na dynamike miata pojedyncza transakcja, dokonana przez
Emitenta na wtornym rynku obrotu wierzytelnosciami. W opinii Emitenta, wielko$¢ podazy ze strony bankéw na
rynku pierwotnym pozostata na niezmienionym poziomie wzgledem poprzedniego roku.
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Polski rynek zakupdéw portfeli wierzytelnosci korporacyjnych (w mid PLN)

nominalna wartos$¢ spraw mmm naktady inwestycyjne
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Zrédto: szacunki Emitenta na podstawie danych i informacji otrzymanych jako uczestnik postepowar przetargowych na rynku obrotu
wierzytelnosciami, * Srednia cena jako % wartosci nominalnej

Rynek obstugi wierzytelnosci na zlecenie

Grupa szacuje, ze w 2017 roku miata udziat na poziomie 35% w rynku inkaso w Polsce w wartosci nominalne;j
spraw przyjetych do obstugi. W 2016 r. udziat ten wynosit 34%. W 2017 roku Grupa koncentrowata sie gtdwnie
na rynku ustug finansowych, w szczegdlnosci nieregularnych wierzytelnosci bankowych.

Warto$¢ nominalna spraw przekazanych do inkaso w 2017 roku wyniosta 14,3 mld PLN i byta wyzsza 0 23% w
porownaniu do 2016 roku. W okresie od 2010 do 2015 roku mozna byto natomiast zaobserwowaé spadek
wartosci wierzytelnosci przekazanych do obstugi podmiotom zewnetrznym, powodem tego byta coraz mniejsza
sktonnosci bankéw do outsourcingu ustug windykacji na rzecz zwiekszonej podazy pakietéw wierzytelnosci na
sprzedaz. W 2017 roku, podobnie jak w poprzednich latach, gtéwnymi zleceniodawcami na rynku inkaso byty
banki.

Polski rynek wierzytelnosci detalicznych na zlecenie - wartosci spraw przyjetych do obstugi (w mid PLN)

Wartos¢ nominalna spraw przekazana do inkaso

W Wartos$¢ nominalna spraw przyjetych do inkaso przez Grupe KRUK
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Zrédto: szacunki Emitenta na podstawie danych i informacji otrzymanych jako uczestnik postepowar przetargowych na rynku obrotu
wierzytelnosciami, dane dot. detalicznych wierzytelnosci niezabezpieczonych i zabezpieczonych hipotecznie

69

£

KRUK



Prospekt Emisyjny Podstawowy

Rynek zarzadzania wierzytelno$ciami w Rumunii

Grupa KRUK prowadzi dziatalnos¢ operacyjng w Rumunii od roku 2007. Z biegiem czasu znaczenie tego rynku
wzrosto i w roku 2017 wygenerowat on 436,1 min PLN przychoddw netto catej Grupy, co stanowito ponad 41%
catosci przychoddéw (wobec 40% w 2016 roku). Dziatalno$¢ w Rumunii prowadzona jest zaréwno w segmencie
zakupow pakietdw wierzytelnosci, jak i w segmencie wierzytelnosci zleconych (inkaso).

Wedtug szacunkéw Grupy, w 2017 warto$¢ nominalna wierzytelnosci sprzedanych lub przekazanych do obstugi
zewnetrznej przez banki i inne podmioty na rynku rumunskim wyniosta 12,1 mld PLN (w poréwnaniu do 13,4 mid
PLN w 2016 roku), z czego wartos¢ nominalna sprzedanych portfeli wyniosta 8,8 mld PLN, w poréwnaniu do 8,9
mld PLN w 2016 roku, a wartos¢ nominalna spraw przekazanych do inkaso wyniosta 3,3 mld PLN, w poréwnaniu
do 4,5 mld PLN w 2016 roku.

Warto jednak wspomnie¢, ze w wyniku m.in. przeprowadzanych duzych transakcji sprzedazy portfeli
wierzytelnosci korporacyjnych i hipotecznych w Rumunii, od potowy 2014, warto$¢ wierzytelnosci bankowych z
utratg wartosci (gtéwne zrédto podazy wierzytelnosci na rumunskim rynku) systematycznie spada (z poziomu 31
mld zt w potowie 2014 roku do poziomu 9,1 mld zt na koniec 2017 roku).

Rynek pakietéw wierzytelnosci zakupionych na wtasny rachunek

Wedtug szacunkdéw Spétki, nominalna wartosé zakupdw portfeli niezabezpieczonych wierzytelnosci oséb
fizycznych oraz wierzytelnosci niehipotecznych matych i $rednich przedsiebiorstw w Rumunii wyniosta w 2017
roku 3,6 mld PLN w poréwnaniu do 6,7 mld PLN w 2016 roku. W 2016 r. miata miejsce transakcja sprzedazy
portfela wierzytelnosci przez Grupe Eurobank, ktérego warto$¢ nominalna wyniosta 1,7 mld PLN, co istotnie
zwiekszyto wartos¢ rynku w opisywanym okresie.

Rumunski rynek zakupdow portfeli niezabezpieczonych wierzytelnosci detalicznych oraz wierzytelnosci
niehipotecznych MSP (w mlid PLN)

nominalna wartos$¢ spraw mmm naktady inwestycyjne
==@==Srednie ceny*
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Zrédto: szacunki Emitenta na podstawie danych i informacji otrzymanych jako uczestnik postepowari przetargowych na rynku obrotu
wierzytelnosciami, * Srednia cena jako % wartosci nominalnej

Nakfady na portfele w Rumunii poniesione przez Grupe w 2017 roku wyniosty 262 min PLN (z czego wiekszos¢
na portfele detaliczne), w poréwnaniu do 379 min PLN w 2016 roku. Poniesione naktady pozwolity na uzyskanie
25% udziatu w rynku zakupow, wzgledem 35% w roku 2016.
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Szacunkowa pozycja rynkowa Grupy Kruk w segmencie portfeli niezabezpieczonych wierzytelnosci
detalicznych nabytych na rynku rumunskim (w min PLN)

[ nominalna wartos¢ spraw mmm naktady inwestycyjne
==@==Srednie ceny*
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Zrédto: szacunki Emitenta na podstawie danych i informacji otrzymanych jako uczestnik postepowari przetargowych na rynku obrotu
wierzytelnosciami

Rynek obstugi wierzytelnosci na zlecenie

Wedtug szacunkdw Spotki, w 2017 roku nominalna wartos¢ niezabezpieczonych wierzytelnosci oséb fizycznych
przekazywanych do inkaso spadta do poziomu 3,3 mld PLN w poréwnaniu do 4,5 mld PLN w roku 2016. W 2017
roku Grupa przyjeta w Rumunii do inkaso wierzytelnosci o wartosci nominalnej 440 min PLN wzgledem 353 min
PLN w 2016 roku.

Rumuniski rynek obstugi wierzytelnosci detalicznych na zlecenie - wartosci spraw przyjetych do windykacji (w
mid PLN)
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Zrédto: szacunki Emitenta na podstawie danych i informacji otrzymanych jako uczestnik postepowar przetargowych na rynku obrotu
wierzytelnosciami
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Rynek zarzadzania wierzytelno$ciami w Czechach i Stowacji

taczna wartos¢ wierzytelnosci z utratg wartosci w Czechach i w Stowacji wyniosta na koniec 2017 roku 22 mld
PLN. Wartos¢ wierzytelnosci konsumenckich i hipotecznych z utratg wartosci od trzech lat utrzymuje sie na
stabilnym poziomie, przy spadku wierzytelnosci korporacyjnych.

Rynek sprzedazy portfeli wierzytelnosci konsumenckich w Czechach i na Stowacji w 2017 roku wyniost, wedtug
szacunkdéw Spdétki, 4,8 mid PLN (wartos¢ nominalna wierzytelnosci) w poréwnaniu do 1,7 mid PLN rok wczesniej.
Obserwowany wzrost wynikat w duzej mierze ze sprzedazy wszystkich aktywéw jednej z firm pozyczkowych.
Nakfady catego rynku na zakup portfeli wierzytelnosci w tym segmencie rynku w 2017 roku wyniosty 0,7 mid PLN
wobec 0,3 mld PLN rok wczesniej. Rynek zarzgdzania wierzytelnosciami w Czechach i na Stowacji jest rynkiem
bardzo rozdrobnionym, na ktérym dziatajg krajowe i zagraniczne podmioty. Grupa szacuje, ze na rynku czeskim
oraz stowackim dziata ponad 150 firm.

Grupa KRUK prowadzi dziatalno$¢ na rynku czeskim i stowackim poczagwszy od roku 2011. Dziatalnos¢ w Czechach
i Stowacji prowadzona jest zarowno w segmencie zakupow pakietow wierzytelnosci, jak i segmencie zarzadzania
wierzytelnosSciami na zlecenia (inkaso). tacznie na obu rynkach w catym 2017 roku, Grupa KRUK zainwestowata
42 min PLN w portfele wierzytelnosci konsumenckich (tyle samo co rok wczesniej).

Czeski i stowacki rynek (tacznie) zakupow portfeli wierzytelnosci detalicznych (w mid PLN)

nominalna wartos$¢ spraw ~ mmmEE nakfady inwestycyjne  e=@==Srednie ceny*
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Zrédto: szacunki Emitenta na podstawie danych i informacji otrzymanych jako uczestnik postepowari przetargowych na rynku obrotu
wierzytelnosciami, * srednia cena jako % wartosci nominalnej

Rynek zarzadzania wierzytelnosciami w Niemczech

W 2014 roku Grupa podjeta decyzje o rozpoczeciu dziatalnosci na rynku niemieckim. W tym celu, w sierpniu 2014
roku, zostata zatozona sp6tka KRUK Deutschland GmbH z siedzibg w Berlinie. W trzecim kwartale 2015 roku Grupa
zawarta pierwszag umowe na nabywanie wierzytelnosci detalicznych w Niemczech. W kolejnych latach Grupa
kontynuowata zakupy pakietow wierzytelnosci. W 2017 roku Grupa nabyta portfele wierzytelnosci o tacznej
wartosci nominalnej na poziomie 212 min PLN, w poréwnaniu do 120 min PLN w roku 2016.

Wartos¢ kredytow ogdotem w niemieckim sektorze bankowym to wedtug stanu na koniec 2017 roku 8,5 bin PLN,
z czego ponad 1 bIn PLN to kredyty konsumenckie. Rynek wierzytelnosci w Niemczech jest kilkukrotnie wiekszy,
a takze mniej transparentny od polskiego. Narodowy Bank Niemiec (Deutsche Bundesbank) nie ujawnia
poziomow wierzytelnosci nieregularnych, ale szacunki mdéwig o szkodliwosci na poziomie 3-3,5%. Oznacza to
ponad 300 mld PLN wierzytelnosci nieregularnych (3 do 4 razy wiecej, niz w Polsce). Grupa szacuje naktady catego
rynku na portfele wierzytelnosci na poziomie kilkuset milionéw EUR rocznie. Gtéwnymi konkurentami Grupy na
rynku niemieckim sg: Creditreform, EOS, GFKL, Intrum Justitia, PRA Group, Hoist i Arvato.
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Rynek zarzadzania wierzytelno$ciami we Wtoszech

Grupa prowadzi dziatalnos¢ we Wtoszech od 2015 roku, w ktérym zatozyta spotke KRUK Italia S.r.l. oraz ItaCapital
S.r.l. W grudniu 2015 roku Grupa nabyta od Unione di Banche Italiane pierwszy w historii portfel na rynku wioskim
o wartosci nominalnej 82 min EUR, a w kolejnych latach kontynuowata zakupy portfeli wierzytelnosci. W 2016
roku Grupa zawarta takze umowe nabycia spétki Credit Base International. Spotka Credit Base International
prowadzi dziatalnos¢ w zakresie obstugi wierzytelnosci nabytych na wtasny rachunek oraz na zlecenie na terenie
Wtoch. Przed ww. transakcjg Grupa wspotpracowata z Credit Base International w zakresie wyceny oraz obstugi
portfeli wierzytelnosci na rynku wioskim. tgczna kwota inwestycji Grupy w 2017 roku na rynku wtoskim wyniosta
287 min PLN, wzgledem 322 min PLN w 2016 roku.

Wartos¢ kredytow ogdtem we wioskim systemie bankowym wyniosta na koniec 2017 roku okoto 1,3 bin EUR.
Whtoski rynek zakupdw niezabezpieczonych portfeli detalicznych, pomimo relatywnie mtodego wieku, jest jednym
z najwiekszych w Europie pod wzgledem wartosci nominalnej. Warto$¢ nieregularnych wierzytelnosci bankowych
we Wtoszech wyniosta na koniec 2017 roku okoto 700 mld PLN, czyli okoto 12% kredytéw ogdtem (istotny wzrost
w poréwnaniu do 3,0% w 2008 roku), z czego nieregularne wierzytelnosci detaliczne (niezabezpieczone i
zabezpieczone) to prawie 200 mld PLN. Podaz wierzytelnosci nieregularnych w 2017 roku wyniosta 95 mid PLN
(wartos¢ nominalna wierzytelnosci) wobec 138 mld PLN w 2016 roku. Grupa szacuje, ze warto$¢ nominalna
sprzedanych w 2017 roku portfeli konsumenckich niezabezpieczonych wyniosta 30 mld PLN, co stanowi ok. jednej
trzeciej tacznej wartosé sprzedanych wierzytelnosci na opisywanym rynku. W ostatnich latach, rynek wtoski byt
najbardziej aktywnym rynkiem pod katem podazy w catej Europie.

Wioski rynek zakupow portfeli wierzytelnosci (wartos¢ nominalna w mid PLN)
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Zrédto: szacunki Emitenta na podstawie danych i informacji otrzymanych jako uczestnik postepowari przetargowych na rynku obrotu
wierzytelnosciami

Rynek zarzadzania wierzytelno$ciami w Hiszpanii

W listopadzie 2015 roku Grupa powotata do zycia spotke KRUK Espana S.L. z siedzibg w Madrycie, odpowiedzialng
za rozw0j Emitenta na rynku hiszpanskim. W kwietniu 2016 roku Grupa wygrata swoj pierwszy przetarg na zakup
portfela wierzytelnosci na opisywanym rynku. Réwniez w 2016 roku Grupa zawarta umowe nabycia spoétki Espand
Soluciones de Gestion S.L. z siedzibg w Madrycie. Spétka Espand prowadzi dziatalnos¢ w zakresie obstugi
wierzytelnosci nabytych na wtasny rachunek oraz na zlecenie na terenie Hiszpanii. taczna kwota naktadéw na
portfele wierzytelnosci dokonana przez Grupe w 2017 roku w Hiszpanii wyniosta 77 min PLN wobec 82 min PLN
rok wczesniej.

Wartos¢ kredytow ogdétem w hiszpanskim systemie bankowym wyniosta na koniec 2017 roku 1,7 bin EUR.
Wartos¢ nieregularnych wierzytelnosci bankowych na koniec 2017 roku wynosita okoto 430 mld PLN, czyli okoto
10% kredytow ogotem, z czego nieregularne wierzytelnosci detaliczne (niezabezpieczone i zabezpieczone) to 151
mld PLN. Hiszpanskie banki w ostatnich latach przejawiaty stabilng i wysoka sktonnos$¢ do sprzedazy portfeli
wierzytelnosci nieregularnych. Najwiekszy udziat w rynku sprzedazy majg portfele mieszane, sktadajace sie w
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wiekszosci z wierzytelnosci korporacyjnych. Rynek charakteryzuje sie duzg liczbg sprzedanych portfeli o sSredniej
lub matej wartosci nominalnej. Grupa szacuje, ze podaz portfeli wierzytelnosci wyniosta w 2017 r. okoto 87 mld
PLN (wartos¢ nominalna wierzytelnosci) wobec 85 mld PLN rok wczesniej. Gtéwnymi kupujgcymi na rynku sg
inwestorzy finansowi, ktérzy wspétpracujg z lokalnymi podmiotami w zakresie obstugi nabywanych portfeli
wierzytelnosci.

Hiszpanski rynek zakupdéw portfeli wierzytelnosci (wartos¢ nominalna w mid PLN)
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Zrédto: szacunki Emitenta na podstawie danych i informacji otrzymanych jako uczestnik postepowari przetargowych na rynku obrotu
wierzytelnosciami

6.3. ZALOZENIA WSZELKICH OSWIADCZEN EMITENTA DOTYCZACYCH JEGO POZYCJI KONKURENCYJNEJ

Dostepne publikacje i opracowania rynkowe nie pozwalajg na uzyskanie kompleksowych i wiarygodnych
informacji na temat udziatu Emitenta w rynku, na ktérym dziata. Emitent podjat sie préby oszacowania
przytoczonych wielkosci na podstawie szacunkéw sprzedazy zrealizowanej przez poszczegdlne podmioty
dziatajace na rynku oraz powszechnie dostepnych raportéw lub materiatéw prasowych o charakterze ogdlnym.
Emitent swoje stwierdzenia w odniesieniu do otoczenia rynkowego opiera na informacjach zawartych w:

Bibliografia:
- »Konfederacja Przedsiebiorstw Finansowych w Polsce”, marzec 2017 roku, raport ,Wielkos¢ Polskiego
Rynku Wierzytelnosci, IV kwartat 2016”.

Witryny internetowe:
- wwwlkropkalnbp.pl/home.aspx?f=/statystyka/pieniezna_i_bankowa/m3.html
- wwwlkropkalnbp.pl/home.aspx?f=/statystyka/pieniezna_i_bankowa/nal_zobow.html
- wwwlkropkalnbp.pl/home.aspx?f=/statystyka/pieniezna_i_bankowa/naleznosci.html
- wwwlkropkalkpf.pl/badania-i-publikacje/raporty-cykliczne/wielkosc-polskiego-rynku-wierzytelnosci
- wwwlkropka]bundesbank.de
- wwwlkropka]bde.es
- wwwl[kropka]bancaditalia.it

Informacje pochodzgce z wyzej wymienionych zrédet zewnetrznych zostaty doktadnie powtdrzone, oraz w
stopniu, w jakim Emitent jest tego Swiadom i w jakim moze to oceni¢ na podstawie przytoczonych wyzej
artykutéw, nie zostaty pominiete zadne fakty, ktére sprawityby, ze powtérzone informacje bytyby niedoktadne
lub wprowadzatyby w btad.

7. STRUKTURA ORGANIZACYJNA

Emitent wchodzi w sktad Grupy Kapitatowej KRUK. (Grupa KRUK) W ramach Grupy KRUK Emitent posiada pozycje
dominujaca w stosunku do dwudziestu podmiotdow.

74

£

KRUK



Prospekt Emisyjny Podstawowy

7.1. OPIS GRUPY KAPITALOWEJ EMITENTA ORAZ MIEJSCA EMITENTA W TEJ GRUPIE

Grupe Kapitatowg Emitenta tworzy Emitent jako jednostka dominujgca oraz dwadziescia jeden jednostek
zaleznych. Miejsce Emitenta w Grupie KRUK wraz z jego zaangazowaniem kapitatowym w podmiotach zaleznych

obrazuje ponizsza tabela.

Emitent bezposrednio posiada akcje lub udziaty reprezentujgce 100% kapitatu zaktadowego w wiekszosci swych
spotek zaleznych, a posrednio Emitent posiada 100% akcji, udziatéw lub certyfikatéw inwestycyjnych we
wszystkich podmiotach Grupy KRUK (za wyjatkiem Kancelarii Prawnej RAVEN Krupa & Stariko). Kontrola nad
podmiotami, w ktorych Emitent nie posiada bezposrednio wiekszosci akcji, udziatéw lub certyfikatow, jest

realizowana poprzez spétki w 100% zalezne od Emitenta.

Udziaty w kapitale

akcyjnym, . .
. C . Wysokos¢ kapitatu zaktadowym Uc_lnafy w kapitale
Lp. | Nazwa podmiotu Siedziba akcyjnym, zaktadowym
zaktadowego bedace w .
) X pozostatych podmiotow
posiadaniu
Emitenta
1 KRUK S.A. Wroctaw 18.744.216,00 zt 0 nie dotyczy
Wysokosé sumy
Kancelaria Prawna korlnszi)rz)d(\)/(t)ozvaej
2 ;Aa\r/fk': Krupa & Wroctaw Wartoé¢ wktadu 98% 2%
umowionego 500,00
zt
ERIF Biuro
3 | Informacji Warszawa 4.600.000,00 zt 100% akcji 0%
Gospodarczej S.A.
- . —
4 gF::JK Romania | o \ areszt (Rumunia) | 2.000.000,00RON | -00% udziatow 0%
69% udziatéw 9 jatd
5 | seCapital S.a.r.l Luksemburg 663.759.000,00 zt ° 31% udziatow
InvestCapital Malta Ltd
- . —
6 Secapital  Polska Wroctaw 50.000,00 zt 100% udziatow 0%
Sp.zo.0.
- . —
7 Novum  Finance Wroctaw 200.000,00 zt 100% udziatow 0%
Sp. zo.0.
KRUK  Ceska
UK Ceskd al  \iadec Kralové 14.000.000,00 100% udziatow
8 | Slovenska 0%
. (Czechy) CZKCZK
republika s.r.o.
KRUK
Towarzystwo "
100% ak
9 | Funduszy Wroctaw 18.500.000,00 zt 00% akeji 0%
Inwestycyjnych
S.A.
ERIF Bussines o .
10 | Solutions Sp. z Wroctaw 100.000,00 zt 100% udziatow 0%
0.0.
1 Rocapital  I.F.N. Bukareszt 15.000.000.00 RON 99% akcii 1% akcji KRUK Romania
S.A. (Rumunia) e o aKd S.r.l.
KRUK Berlin
12 | Deutschland (Niemcy) 250.000,00 EUR 100% udziatow 0%
GmbH y
InvestCapital San Gwann 99,99999% 0,00001% udziatow
13 Malta Ltd (Malta) 1.381.650,00 udziatéw Secapital Polska sp. z 0.0.
Fundusz 43 998 004 certyfikatéw
14 | sekurytyzacyjny Wroctaw nie dotyczy nie dotyczy inwestycyjnych
Prokura NS FIZ 100% SeCapital S.a.r.l
15 | KRUK ltalia S.r.l Mediolan 50.000,00 EUR 100% udziatow 0%
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Udziaty w kapitale

akcyjnym, . .
. Lo Wysokos¢ kapitatu zaktadowym UC.IZIaN W kapitale
Lp. | Nazwa podmiotu Siedziba akcyjnym, zaktadowym
zaktadowego bedace w L,
. . pozostatych podmiotéw
posiadaniu
Emitenta
. 7
16 | ItaCapital S.r.| Mediolan 10.000,00 EUR 100% udziatéw 0%
. =
17 | KRUK Espana S.L. Madryt 53.006,00 EUR 100% udziatow 0%
ProsperoCapital s
18 Sarl Luksemburg 502.772,31 zt 100% udziatow 0%
Presco o s .
19 | Investments Luksemburg 5.278.000,00 PLN 0% udziatow 100% “dzéa:lor‘"f SeCapital
S.a.r.l. a.r.l.
2194 fikatd
P.R.ES.CO. 3 ?ni:sifsjtnyyéhatow
20 | Investment | NS Wroctaw nie dotycz nie dotycz
Fiz vezy ey 100% Presco
Investments S.a.r.|
Elleffe  Capital . 9 i
21 P La Spezia 50.000,00 EUR 0% udziatéw 100% udz.la’row KRUK
S.r.l. Italia S.r.l
8689534
certyfikatéw
22 | Bison NS FIZ Wroctaw nie dotyczy inwestycyjnych nie dotyczy
(100%)

Zrédto: Emitent

Powigzania personalne pomiedzy poszczegdlnymi podmiotami wchodzgcymi w sktad Grupy KRUK przedstawiajg

sie nastepujgco:

I. Cztonkowie Zarzadu Emitenta

1. Pan Piotr Krupa, petnigcy funkcje Prezesa Zarzagdu Emitenta, petni réwnoczesnie nastepujgce funkcje w

podmiotach wchodzacych w sktad Grupy KRUK:

- Przewodniczacy Rady Nadzorczej ERIF Biuro Informacji Gospodarczej S.A.

- Cztonek Rady Nadzorczej KRUK Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.
Pan Piotr Krupa jest rowniez komplementariuszem Kancelarii Prawnej RAVEN Krupa & Stanko.

2. Pan Michat Zasepa, petnigcy u Emitenta funkcje Cztonka Zarzadu ds. Finanséw, petni réwnoczesnie

nastepujgce funkcje w podmiotach wchodzgcych w sktad Grupy KRUK:
- Cztonek Rady Nadzorczej KRUK Ceskd a Slovenska republika s.r.o.
- Prokurent Secapital Polska sp. z 0.0.

3. Pani Agnieszka Kutton, petnigca u Emitenta funkcje Cztonka Zarzadu ds. Zarzadzania WierzytelnoSciami, petni

rownoczesnie nastepujgce funkcje w podmiotach wchodzgcych w sktad Grupy KRUK:
- Cztonek Zarzadu Secapital Polska Sp. z 0.0.;
- Cztonek Zarzadu Novum Finance sp. z o0.0.
- Cztonek Rady Nadzorczej ERIF Biuro Informacji Gospodarczej S.A.
- Cztonek Rady Nadzorczej KRUK Ceska a Slovenska republika s.r.o.

4. Pani Urszula Okarma, petnigca u Emitenta funkcje Cztonka Zarzadu ds. Transakcji Strategicznych i Relacji z

Klientami, petni rGwnoczesnie nastepujgce funkcje w podmiotach wchodzgcych w sktad Grupy KRUK :
- Cztonek Rady Nadzorczej ERIF Biuro Informacji Gospodarczej S.A.
- Cztonek Rady Nadzorczej KRUK Ceské a Slovenskd republika s.r.o.

5. Pani Iwona Stomska petnigca u Emitenta funkcje Cztonka Zarzadu ds. Marketingu, Public Relations oraz
Zasobdw Ludzkich, petni rownoczesnie nastepujace funkcje w podmiotach wchodzacych w sktad Grupy KRUK:

- Przewodniczacy Rady Nadzorczej KRUK Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.
- Prokurent Secapital Polska sp. z 0.0.
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Il. Cztonkowie Rady Nadzorczej Emitenta, poza sprawowaniem funkcji w Radzie Nadzorczej Emitenta nie sg
powigzani personalnie z zadnymi podmiotami wchodzgcymi w sktad Grupy KRUK z wyjatkiem p. Krzysztofa
Kawalca, ktory petni funkcje cztonka Rady Nadzorczej KRUK TFI S.A.

7.2. WSKAZANIE UZALEZNIENIA EMITENTA OD INNYCH PODMIOTOW W RAMACH GRUPY Z WYJASNIENIEM
TEJ ZALEZNOSCI

Z uwagi na fakt, iz czes¢ dziatalnosci operacyjnej Grupy KRUK prowadzona jest za posrednictwem podmiotéw
zaleznych, takich jak np.: Fundusz Sekurytyzacyjny Prokura NS FIZ zarzgdzany przez KRUK Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych S.A., KRUK Romania S.R.L., KRUK lItalia S.r.I, InvestCapital Ltd. z siedzibg na Malcie, na kazdym z
rynkow, na ktérych dziata Grupa KRUK tj. w Polsce, Rumunii, Czechach, Stowacji, Niemczech, Hiszpanii oraz we
Wtoszech, ewentualne zaprzestanie prowadzenia dziatalnosci przez podmioty moze miec istotny wptyw na
sytuacje finansowa Grupy KRUK.

8. INFORMACIJE O TENDENCJACH

8.1. OSWIADCZENIE O TENDENCJACH

Zarzad Emitenta oswiadcza, ze od daty zakoriczenia ostatniego okresu sprawozdawczego, za ktéry opublikowano
zbadane informacje finansowe, tj. 31.12.2017 roku do dnia zatwierdzenia Prospektu Emisyjnego Podstawowego
w ramach Grupy Kapitatowej Emitenta nie wystgpity zadne istotne niekorzystne zmiany w perspektywach
Emitenta.

8.2. INFORMACJE O JAKICHKOLWIEK ZNANYCH TENDENCJACH, NIEPEWNYCH ELEMENTACH, ZADANIACH,
ZOBOWIAZANIACH LUB ZDARZENIACH, KTORE MOGA MIEC ZNACZACY WPLYW NA PERSPEKTYWY EMITENTA
PRZYNAJMNIEJ DO KONCA BIEZACEGO ROKU OBROTOWEGO

Dalszy rozwdj Emitenta uzalezniony jest od wielu czynnikdw zewnetrznych oraz wewnetrznych. Ponizej
przedstawione zostaty najwazniejsze z nich:

Czynniki zewnetrzne
1. Sytuacja makroekonomiczna w Polsce i poza jej granicami

Emitent realizuje przychody ze sprzedazy zaréwno na rynku polskim, jak i na rynkach zagranicznych. Tym
samym wyniki finansowe Emitenta sg w czesci uzaleznione od sytuacji makroekonomicznej nie tylko w
Polsce, ale i na rynku rumuniskim oraz na pozostatych rynkach zagranicznych (tj. czeskim, stowackim,
niemieckim, hiszpanskim i wtoskim). Wptyw majg tu przede wszystkim stopy wzrostu PKB oraz ogdlna
koniunktura gospodarcza, w tym poziom bezrobocia. Wyniki finansowe sg réwniez cze$ciowo uzaleznione
od kursu wymiany PLN do innych walut obcych, w ktérych realizowany jest zakup portfeli wierzytelnosci, jak
réwniez ponoszona jest cze$¢ kosztéw operacyjnych.

Emitent, z 20-letnig historig jest jednym =z najbardziej doswiadczonych podmiotéw zarzadzania
wierzytelnosciami w Europie, lecz historia dziatalnosci jest w dalszym ciggu na tyle krétka, iz trudno jest
jednoznacznie wskaza¢ wyizolowane korelacje miedzy wynikami Grupy KRUK i sytuacjg makroekonomiczna.
Analizujgc wptyw sytuacji makroekonomicznej na wyniki Grupy KRUK nie nalezy zapominac o ztozonosci i
wielosci czynnikdw makroekonomicznych przektadajacych sie na zachowania oséb zadtuzonych i moggcych
mie¢ wptyw na biezacg i przewidywanga sptacalnosé¢ wierzytelnosci. W konsekwencji, wrazliwos¢ wynikow
finansowych Grupy KRUK, na wyizolowany jeden czynnik makroekonomiczny moze istotnie rézni¢ sie od
catkowitego efektu wszystkich czynnikéw wptywajgcych na dziatalno$¢ Emitenta.

2. Sytuacja na rynku obrotu wierzytelnosci

Perspektywy rozwoju Emitenta uzaleznione sg od dynamiki rozwoju i wielkosci poszczegdlnych rynkéw
obrotu wierzytelnosci, na ktérych dziata lub zamierza rozpoczgé ekspansje Emitent w przysztosci. Szczegélnie
istotna jest wielkos¢ podazy pakietdw wierzytelnosci dostepnych na rynku, jak rowniez sktonnosé
podmiotéw gospodarczych do korzystania z ustug outsourcingu w zakresie zarzgdzania wierzytelnosciami. W
okresie ostatnich dwunastu miesiecy Emitent w dalszym ciggu obserwowat stabilny, wysoki poziom podazy
wierzytelnosci detalicznych, przy zwiekszonym zainteresowaniu bankéw do sprzedazy portfeli wierzytelnosci
hipotecznych oraz korporacyjnych.

77

M)

KRUK



Prospekt Emisyjny Podstawowy

3. Konkurencja ze strony innych podmiotéw

Tempo rozwoju Emitenta jest po czesci uzaleznione od dziatan podmiotéw konkurencyjnych, zaréwno
krajowych, jak i zagranicznych, funkcjonujacych na tych samych rynkach co Emitent.
Emitent obecnie operuje w otoczeniu silnie konkurencyjnym, w ktérym funkcjonujg zaréwno podmioty
krajowe, jak i zagraniczne. Podmioty te podejmujg dziatania majgce na celu poprawe swoich wynikow i
pozycji rynkowej. Emitent nie moze wykluczy¢, ze dziatania te mogg wzmac sie w przysztosci. Jednoczesnie
Grupa KRUK realizuje swojg strategie dziatania i kierunki rozwoju, ktérych skutecznos¢ potwierdzajg
historyczne udziaty rynkowe Grupy KRUK i wiodgca pozycja na rynku polskim i rumurskim.

4. Regulacje prawne
Elementem, ktéry wptywa na kazdy rodzaj dziatalnosci s3 ewentualne zmiany w prawodawstwie oraz w
systemie podatkowym, ktérych w chwili obecnej nie da sie przewidzie¢. Perspektywy Emitenta uzaleznione
sg w duzym stopniu od uregulowan prawnych w zakresie obrotu wierzytelnosci zaréwno na rynku polskim,
jak i na rynkach zagranicznych.

Czynniki wewnetrzne
1. Kontynuacja realizacji celow strategicznych
Realizacja zaktadanego w strategii na lata 2015-2019 dalszego rozwoju bedzie miata kluczowy wptyw na
pozycje konkurencyjng, dynamike rozwoju i rentownos¢ dziatalnosci catej Grupy Kapitatowej Emitenta.
Grupa KRUK dazy do osiggniecia pozycji nr 1 na Swiecie pod wzgledem wartosci rynkowej, tj. kapitalizacji,
wsrdd spotek gietdowych z branzy zarzadzania wierzytelnosSciami. Gtdwnym celem Grupy KRUK do roku 2019
jest coroczny wzrost zysku netto przypadajgcego na jedng akcje na poziomie minimum 15% oraz utrzymanie
rentownosci kapitatdw wtasnych na poziomie minimum 20%.
Grupa zamierza osiggnac¢ zatozony cel poprzez:
® rozwoj w przekroju produktowym i geograficznym,
® doskonalenie efektywnosci zarzadzania,
® rozwdj nowych ustug na rynku finansowym.

Poza informacjami wymienionymi powyzej, Emitent nie posiada wiedzy odnosnie innych czynnikéw mogacych
miec istotny wptyw na Emitenta oraz na branze, w ktorej Emitent i jego Grupa Kapitatowa prowadzi dziatalnosc.

9. PROGNOZY WYNIKOW LUB WYNIKI SZACUNKOWE

Emitent nie podaje do publicznej wiadomosci prognoz ani wynikéw szacunkowych. Zarzad Emitenta postanowit
réwniez nie zamieszczaé w Prospekcie prognoz ani wynikéw szacunkowych.

10. ORGANY ADMINISTRACYINE, ZARZADZAJACE | NADZORCZE
10.1. DANE NA TEMAT OSOB WCHODZACYCH W SKLAD ORGANOW ZARZADZAJACYCH ORAZ NADZORCZYCH

10.1.1. ORGAN ZARZADZAJACY

Organem zarzadzajgcym Emitenta jest Zarzad.

W sktad Zarzadu Emitenta wchodza:

1. Piotr Krupa — Prezes Zarzadu

Agnieszka Kutton — Cztonek Zarzadu ds. Zarzgdzania Wierzytelnosciami

Urszula Okarma - Cztonek Zarzadu ds. Transakcji Strategicznych i Relacji z Klientami

Iwona Stomska — Cztonek Zarzgdu ds. Marketingu, Public Relations oraz Zasobéw Ludzkich
. Michat Zasepa — Cztonek Zarzadu ds. Finansow

Emitent nie udzielit prokury.

VoW

Miejscem wykonywania obowigzkéw cztonkdw Zarzgdu Emitenta jest siedziba Emitenta.

Cztonkowie Zarzadu Emitenta nie prowadzg majacej istotne znaczenie dla Emitenta dziatalno$ci podstawowej
poza Emitentem, za wyjatkiem zasiadania w organach spétek zaleznych wobec Emitenta wyszczegdlnionych w
pkt 7.1. Prospektu.
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10.1.2. ORGAN NADZORCZY

Organem Nadzorczym Emitenta jest Rada Nadzorcza

W sktad Rady Nadzorczej Emitenta wchodza:

1. Piotr Stepniak — Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Katarzyna Beuch - Cztonek Rady Nadzorczej
Tomasz Bieske — Cztonek Rady Nadzorczej
Arkadiusz Jastrzebski - Cztonek Rady Nadzorczej
Krzysztof Kawalec - Cztonek Rady Nadzorczej
Robert Konski - Cztonek Rady Nadzorczej

Jozef Wancer — Cztonek Rady Nadzorczej

NounbkwnN

Miejscem wykonywania obowigzkéw cztonkdédw Rady Nadzorczej Emitenta jest siedziba Emitenta.
Cztonkowie Rady Nadzorczej Emitenta nie prowadza majacej istotne znaczenie dla Emitenta dziatalnosci
podstawowej poza Emitentem.

10.2. POTENCJALNE KONFLIKTY INTERESOW POMIEDZY OBOWIAZKAMI WOBEC EMITENTA A INNYMI
OBOWIAZKAMI | INTERESAMI PRYWATNYMI CZtONKOW ZARZADU ORAZ RADY NADZORCZE)

Wedtug wiedzy Emitenta nie wystepujg zadne konflikty intereséw w organach administracyjnych, zarzadzajgcych
i nadzorczych.

Cztonkowie Zarzadu Emitenta poza petnieniem funkcji w organach Emitenta wchodzg w skfad organéw innych
spotek nalezgcych do Grupy KRUK. Peten wykaz spoétek z Grupy KRUK, w ktérych organach zasiadajg cztonkowie
Zarzadu Emitenta zostat przedstawiony w pkt 7.1. niniejszego Prospektu. Za swojg dziatalnos$é na rzecz spotek
z Grupy KRUK cztonkowie Zarzadu Emitenta nie otrzymujg wynagrodzenia od poszczegdlnych spétek. Istnieje
ryzyko wystgpienia konfliktu intereséw pomiedzy obowigzkami tych cztonkéw Zarzadu wobec Emitenta z ich
prywatnymi interesami lub innymi obowigzkami wynikajacymi z zasiadania w organach innych spétek z Grupy
KRUK. Konflikt ten mégtby polegaé¢ na kolizji pomiedzy obowigzkiem dziatania w interesie Emitenta lub
zachowywania niezaleznosci, a obowigzkiem dziatania w interesie innej spotki z Grupy Kapitatowej KRUK lub
osobistymi interesami danej osoby. Nalezy wskaza¢, ze interesy kazdego z tych podmiotéw nie musza byc
tozsame z interesami Emitenta. Istnieje ryzyko, ze w przypadku zaistnienia konfliktu intereséw zostanie on
rozstrzygniety na niekorzys$¢ Emitenta.

Wedtug wiedzy Emitenta poza wskazanymi wyzej nie wystepujg zadne potencjalne konflikty intereséw pomiedzy
obowigzkami wobec Emitenta, a innymi obowigzkami i interesami prywatnymi cztonkéw Zarzadu oraz Rady
Nadzorcze;j.

W celu ograniczenia ryzyka wystgpienia konfliktu intereséw u Emitenta oraz podmiotéw z Grupy Kapitatowej
Emitenta wprowadzono na mocy uchwaty Zarzagdu Emitenta Polityke Zarzgdzania Konfliktem Interesdw. Wszyscy
pracownicy oraz cztonkowie organdw Emitenta zostali poinformowani o przyjeciu i wdrozeniu dokumentu oraz
zobowigzani do zapoznania sie i przestrzegania zapisow przedmiotowej regulacji. Ponadto u Emitenta
funkcjonuje Instrukcja Realizacji Polityki Zarzadzania Konfliktem Intereséw, zawierajgca szczegétowe wytyczne
postepowania i zalecenia wskazujgce, jak w codziennej pracy praktycznie stosowac zapisy Polityki oraz
postepowac wobec zgtoszonych przypadkow.

11. PRAKTYKI ORGANU ADMINISTRACYIJNEGO, ZARZADZAJACEGO | NADZORUJACEGO

11.1. KOMISJA DS. AUDYTU | KOMISJA DS. WYNAGRODZEN

Przy Radzie Nadzorczej Emitenta dziatajg trzy komitety: Komitet Audytu, Komitet Wynagrodzen i Nominacji oraz
Komitet Finanséw i Budzetu.
Ponizej krétko scharakteryzowana zostata dziatalnos$¢ wyzej wskazanych komitetow.

11.1.1. KOMITET AUDYTU

Rada Nadzorcza Emitenta powotuje cztonkéw Komitetu Audytu sposréd jej cztonkdw. Komitet Audytu sktada sie
z co najmniej trzech cztonkdw, przy czym wiekszos$¢ cztonkdw Komitetu Audytu, w tym jego przewodniczacy
powinna by¢ cztonkiem niezaleznym. W sktad Komitetu Audytu powinien wchodzi¢ przynajmniej jeden cztonek
posiadajacy wiedze i umiejetnosci w zakresie rachunkowosci lub badania sprawozdan finansowych.
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Cztonkowie Komitetu Audytu powinni posiada¢ wiedze i umiejetnosci z zakresu branzy, w ktérej dziata Emitent.
Wszyscy Cztonkowie Komitetu Audytu Emitenta spetniajg kryteria niezaleznosci w rozumieniu Ustawy o biegtych
rewidentach. Przewodniczacy Komitetu Audytu, Pani Katarzyna Beuch, oraz Cztonek Komitetu, Pan Arkadiusz
Jastrzebski, spetniajg takze kryteria niezaleznosci w rozumieniu Dobrych Praktyk Spétek Notowanych na GPW
2016, tj. okredlone w Zatgczniku Il do ZaleceA Komisji Europejskiej z dnia 15 lutego 2005 r. dotyczacym roli
dyrektoréw niewykonawczych lub bedacych cztonkami rady nadzorczej spétek gietdowych i komisji rady
(nadzorczej). Wszyscy cztonkowie Komitetu Audytu posiadajg wiedze i umiejetnosci w zakresie rachunkowosci
lub badania sprawozdan finansowych oraz wiedze i umiejetnosci z zakresu branzy, w ktérej dziata Emitent.

Na dzien zatwierdzenia Prospektu w sktad Komitetu Audytu wchodzga:
1. Katarzyna Beuch — Przewodniczacy Komitetu Audytu;
2. Piotr Stepniak — Cztonek Komitetu Audytu;
3. Arkadiusz Orlin Jastrzebski— Cztonek Komitetu Audytu.

Do zadan Komitetu Audytu nalezy w szczegdlnosci:
1) monitorowanie:
a) procesu sprawozdawczosci finansowej,
b) skutecznosci systemdédw kontroli wewnetrznej i systemdw zarzadzania ryzykiem oraz audytu
wewnetrznego, w tym w zakresie sprawozdawczosci finansowej,
c) wykonywania czynnosci rewizji finansowej, w szczegdlnosci przeprowadzania przez firme audytorska
badania, z uwzglednieniem wszelkich wnioskdéw i ustalenn Komisji Nadzoru Audytowego wynikajgcych z
kontroli przeprowadzonej w firmie audytorskiej;
2) kontrolowanie i monitorowanie niezaleznosci biegtego rewidenta i firmy audytorskiej, w szczegdlnosci w
przypadku, gdy na rzecz swiadczone sg przez firme audytorskg inne ustugi niz badanie;
3) informowanie rady nadzorczej lub innego organu nadzorczego lub kontrolnego o wynikach badania oraz
wyjasnianie, w jaki sposob badanie to przyczynito sie do rzetelnosci sprawozdawczosci finansowej w
jednostce zainteresowania publicznego, a takze jaka byta rola komitetu audytu w procesie badania;
4) dokonywanie oceny niezaleznosci biegtego rewidenta oraz wyrazanie zgody na $wiadczenie przez niego
dozwolonych ustug niebedacych badaniem w jednostce zainteresowania publicznego;
5) opracowywanie polityki wyboru firmy audytorskiej do przeprowadzania badania;
6) opracowywanie polityki Swiadczenia przez firme audytorska przeprowadzajaca badanie, przez podmioty
powigzane z t3 firmg audytorskg oraz przez cztonka sieci firmy audytorskiej dozwolonych ustug niebedacych
badaniem;
7) okreslanie procedury wyboru firmy audytorskiej przez jednostke zainteresowania publicznego;
8) przedstawianie radzie nadzorczej lub innemu organowi nadzorczemu lub kontrolnemu, lub organowi, o
ktérym mowa w art. 66 ust. 4 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci, rekomendacji, o ktérej
mowa w art. 16 ust. 2 rozporzgdzenia nr 537/2014, zgodnie z politykami, o ktérych mowa w pkt 5 6;
9) przedktadanie zalecern majacych na celu zapewnienie rzetelnosci procesu sprawozdawczosci finansowej
w jednostce zainteresowania publicznego.

Cztonkowie Komitetu Audytu obradujg i wykonujg powierzone im zadania w ramach spotkan Komitetu oraz w
ramach posiedzen Rady Nadzorczej Emitenta.

Pani Katarzyna Beuch jest absolwentkg Wydziatu Zarzadzania i Informatyki Akademii Ekonomicznej we
Wroctawiu oraz podyplomowego studium w ramach programu USAID dla polskich bankowcéw z zakresu
zarzadzania aktywami i pasywami oraz ryzykiem bankowym. Kariere zawodowg rozpoczeta w 1993 roku w
Departamencie Zarzadzania Aktywami i Pasywami Banku Zachodniego S.A. we Wroctawiu. W latach 1996 - 2006
pracowata w Dziale Audytu Ernst & Young Audit sp. z o0.0., gdzie zajmowata sie badaniem sprawozdan
finansowych, projektami typu due dilligence i konsultacjami z zakresu rachunkowosci w instytucjach finansowych
(m.in. w bankach, firmach leasingowych i ubezpieczeniowych oraz funduszach emerytalnych i inwestycyjnych)
oraz w przedsiebiorstwach. W latach 2006 — 2012 w Getin Holding S.A. petnita funkcje cztonka Zarzadu i Dyrektora
Finansowego. Zarzgdzata Departamentem Rachunkowosci w Santander Consumer Banku. Od sierpnia 2016 roku
petni funkcje Dyrektora Naczelnego ds. Kontrolingu i Analiz Ekonomicznych w KGHM POLSKA MIEDZ S.A.

Pan Piotr Stepniak jest absolwentem Guelph University, Canada - BA double major: Economics, Management;
ESC Rouen, Francja; Purdue University, U.S.A., EMBA oraz Purdue University, U.S.A., M.S.M. Posiada nastepujgce
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doswiadczenie zawodowe: 2005-2008 Prezes Getin Holding S.A., gdzie byt odpowiedzialny za analize, rewizje
finansowg projektdw inwestycyjnych oraz nadzér nad spétkami portfelowymi konsolidowanymi w ramach
Holdingu. Od 2011 cztonek Komitetu Audytu Kruk S.A. Od 2014 cztonek Komitetu Audytu Nest Bank S.A. Od 2015
cztonek Komitetu Audytu Magellan S.A. Od 2015 cztonek Komitetu Audytu Skarbiec Holding S.A. Od 2017
Przewodniczacy Komitetu Audytu Skarbiec TFI S.A., Przewodniczagcy Komitetu Audytu Grupa Kety S.A.,
Przewodniczacy Komitetu Audytu ATM Grupa S.A., Przewodniczgcy Komitetu Audytu Asseco Business Solutions
S.A.

Pan Arkadiusz Jastrzebski jest absolwentem Wydziatu Finanséw i Bankowosci Szkoty Gtownej Handlowej (1997)
oraz studiéw doktoranckich w Kolegium Gospodarki Swiatowej Szkoty Gtdéwnej Handlowej w zakresie
konkurencyjnosci. Posiada uprawnienia doradcy inwestycyjnego (licencja w KNF nr 14) oraz miedzynarodowy
tytut zawodowy CFA (Chartered Financial Analyst) oraz SFA. Posiada bogate doswiadczenie zawodowe, w tym
miedzynarodowe. Od 1995 roku pracuje w bankach inwestycyjnych (West Merchant Bank Londyn), firmach
inwestycyjnych (Raiffeisen Polska, NFI), funduszach typu Private Equity (Innova Capital Europa Srodkowa),
funduszach typu Venture Capital i firmach konsultingowych (Hexagon Capital Polska), jako przedsiebiorca (Red
Point Publishing), w radach nadzorczych spétek gietdowych (Forte SA, Koelner SA, Atlanta Poland SA, Polish
Energy Partners SA, Comp SA, Integer.pl S.A.). Posiada doswiadczenie, miedzy innymi w inwestycjach na rynku
kapitatowym i runku nieruchomosci, zarzadzaniu strategicznym i operacyjnym, tworzeniu nowych produktow,
restrukturyzacjach, nadzorze wtascicielskim.

11.1.2. KOMITET WYNAGRODZEN | NOMINACII

Rada Nadzorcza Emitenta powotuje cztonkdw Komitetu Wynagrodzen i Nominacji sposrdd jej cztonkdéw. W sktad
Komitetu Wynagrodzen i Nominacji wchodzi co najmniej trzech cztonkdéw, przy czym co najmniej jeden
posiadajacy wiedze i doswiadczenie w dziedzinie polityki wynagrodzen. Wiekszos¢ cztonkédw Komitetu
Wynagrodzen i Nominacji powinni stanowi¢ niezalezni cztonkowie Rady Nadzorcze;j.

Wszyscy Cztonkowie Komitetu Wynagrodzen i Nominacji spetniajg kryteria niezaleznosci w rozumieniu Ustawy o
biegtych rewidentach. Ponadto trzej cztonkowie Komitetu Wynagrodzen i Nominacji: Pan Arkadiusz Jastrzebski,
Pan Robert Konski oraz Pan Jozef Wancer, spetniajg takze kryteria niezaleznosci w rozumieniu Dobrych Praktyk
Spoétek Notowanych na GPW 2016, tj. okreslone w Zatgczniku Il do Zalecert Komisji Europejskiej z dnia 15 lutego
2005 r. dotyczacym roli dyrektoréw niewykonawczych lub bedacych cztonkami rady nadzorczej spétek
gietdowych i komisji rady (nadzorczej).

Na dzien zatwierdzenia Prospektu w sktad Komitetu Wynagrodzen i Nominacji wchodza:
1. Robert Konski — Przewodniczgcy Komitetu Wynagrodzen i Nominacji;
2. Arkadiusz Jastrzebski - Cztonek Komitetu Wynagrodzen i Nominacji;
3. Piotr Stepniak — Cztonek Komitetu Wynagrodzer i Nominacji;
4. Jozef Wancer — Cztonek Komitetu Wynagrodzen i Nominacji.

Do zadan Komitetu Wynagrodzen i Nominacji nalezy w szczegdlnosci:

a) Planowanie polityki wynagrodzen Cztonkéw Zarzadu.

b) Dostosowywanie wynagrodzen Cztonkéw Zarzgdu do dtugofalowych intereséw Emitenta i wynikéw
finansowych Emitenta.

¢) Rekomendowanie Radzie Nadzorczej kandydatow na Cztonkéw Zarzadu.

d) Okresowa ocena struktury, liczby cztonkéw, sktadu i wynikéw Zarzadu oraz rekomendowanie Radzie
Nadzorczej ewentualnych zmian w tym zakresie.

e) Przedstawianie Radzie Nadzorczej okresowej oceny umiejetnosci, wiedzy i doswiadczenia
poszczegdlnych Cztonkdw Zarzadu.

Cztonkowie Komitetu Wynagrodzen i Nominacji wypetniajg powierzone im zadania i obradujg w ramach spotkan
Komitetu oraz w ramach posiedzen Rady Nadzorczej Emitenta.

11.1.3. KOMITET FINANSOW | BUDZETU

Rada Nadzorcza Emitenta powotuje cztonkdw Komitetu Finansow i Budzetu sposrdd jej cztonkow. Zgodnie z
regulaminem Rady Nadzorczej Emitenta, w sktad Komitetu Finanséw i Budzetu wchodzi od dwdch do czterech
cztonkdw.
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Na dzien zatwierdzenia Prospektu w sktad Komitetu Finanséw i Budzetu wchodzg:
1. Tomasz Bieske — Przewodniczgcy Komitetu Wynagrodzen i Nominacji;
2. Krzysztof Kawalec — Cztonek Komitetu Wynagrodzen i Nominacji;
3. Piotr Stepniak — Cztonek Komitetu Wynagrodzen i Nominacji.

Do zadan Komitetu Finanséw i Budzetu nalezy w szczegdlnosci:
a) Przygotowywanie projektu uchwaty budzetowej, opiniowanie i ocena projektéw uchwat Rady
Nadzorczej podejmowanych w sprawach zwigzanych z finansami Spétki.
b) Prace zwigzane ze wspieraniem nadzoru nad realizacjg budzetu przyjetego w Spotce.
c) Biezaca analiza wynikéw finansowych oraz sytuacji finansowej Spoéfki.
d) Sprawy zwigzane z funkcjonowaniem przyjetego w Spotce systemu pienieznego, kredytowego,
podatkowego, planéw finansowych, budzetu, ubezpieczern majgtkowych.

Cztonkowie Komitetu Finanséw i Budzetu obradujg i wypetniajg powierzone im zadania w ramach spotkan
Komitetu oraz posiedzen Rady Nadzorcze;j.

11.2. PROCEDURY tADU KORPORACYJNEGO

Emitent podlega zasadom tadu korporacyjnego w zwigzku z dopuszczeniem w dniu 5 maja 2011 r. akcji Emitenta
serii A, AA, B, Ci D do obrotu gietdowego oraz pierwszym notowaniem akcji Emitenta w dniu 10 maja 2011 r. na
Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie. Zasady tadu korporacyjnego, ktérym podlega Emitent, zostaty
wyrazone w dokumencie ,,Dobre Praktyki Spétek Notowanych na GPW 2016” stanowigcym Zatacznik do Uchwaty
Rady GPW Nr 26/1413/2015 z dnia 13 pazdziernika 2015 r. Dobre Praktyki Spotek Notowanych na GPW 2016
stanowia zbidr rekomendacji i zasad postepowania odnoszgcych sie w szczegdlnosci do organdow spétek
gietdowych i ich akcjonariuszy. Regulamin GPW oraz uchwaty Zarzagdu i Rady GPW okreslajg sposéb
przekazywania przez spotki gietdowe informacji o stosowaniu zasad tadu korporacyjnego oraz zakres
przekazywanych informacji. Sprawozdanie ze stosowania dobrych praktyk na rynku kapitatowym za miniony rok
obrotowy jest czeScig rocznego sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Emitenta, ktdre jest natomiast czescig
rocznego sprawozdania finansowego Emitenta.

Na dzien zatwierdzenia Prospektu Emitent i jego organy przestrzegajg wszystkich zasad i rekomendacji fadu
korporacyjnego zawartych w dokumencie ,,Dobre Praktyki Spétek Notowanych na GPW 2016” za wyjatkiem zasad
i rekomendacji wskazanych ponizej.

Zasada l11.2.3.

,W odniesieniu do osoby kierujgcej funkcjg audytu wewnetrznego i innych oséb odpowiedzialnych za realizacje
jej zadan zastosowanie majg zasady niezaleznosci okres$lone w powszechnie uznanych, miedzynarodowych
standardach praktyki zawodowej audytu wewnetrznego.”

Wyjasénienia Emitenta:

Spotka posiada wyodrebniong w strukturze organizacyjnej jednostke audytu wewnetrznego obiektywns,
niezalezng i bezstronng, podlegty bezposrednio Prezesowi Zarzadu, a takze majgcg zapewniong mozliwos¢
raportowania bezposrednio do komitetu audytu, zgodnie z zasadg lll.Z.2. Jednoczesnie do osoby kierujgcej
funkcja audytu wewnetrznego nie majg zastosowania zasady niezaleznosci organizacyjnej opracowane przez The
Institute of Internal Auditors (USA) tj. zasada bezposredniej podlegtosci funkcjonalnej Radzie Nadzorczej.
Zdaniem Zarzadu Emitenta przeniesienie przepisdw prawa amerykanskiego na grunt polski powoduje dualizm w
zakresie odpowiedzialnosci osoby kierujgcej funkcjg audytu wewnetrznego, co nie jest korzystne dla Spétki.

Rekomendacija IV.R.2.

,Jezeli jest to uzasadnione z uwagi na strukture akcjonariatu lub zgtaszane spdtce oczekiwania akcjonariuszy, o
ile spdtka jest w stanie zapewnic infrastrukture techniczng niezbedna dla sprawnego przeprowadzenia walnego
zgromadzenia przy wykorzystaniu srodkéw komunikacji elektronicznej, powinna umozliwi¢ akcjonariuszom
udziat w walnym zgromadzeniu przy wykorzystaniu takich srodkéw, w szczegdlnosci poprzez:

1) transmisje obrad walnego zgromadzenia w czasie rzeczywistym,

2) dwustronng komunikacje w czasie rzeczywistym, w ramach ktérej akcjonariusze mogg wypowiadac sie w toku
obrad walnego zgromadzenia, przebywajac w miejscu innym niz miejsce obrad walnego zgromadzenia,

3) wykonywanie, osobiscie lub przez petnomocnika, prawa gtosu w toku walnego zgromadzenia.”
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Wyjasnienia Emitenta:

W ocenie Zarzadu Emitenta struktura akcjonariatu Spotki jest rozproszona, ale stopien rozproszenia nie jest na
tyle istotny, aby uzasadniat potrzebe przeprowadzenia walnego zgromadzenia przy wykorzystaniu Srodkéw
komunikacji elektronicznej. Gtéwni akcjonariusze Spotki to podmioty profesjonalne, polskie i zagraniczne,
reprezentowane na walnym zgromadzeniu przez petnomocnikéw. Wedtug aktualnej wiedzy Spoétki, obecna
formuta przeprowadzanych walnych zgromadzen odpowiada potrzebom akcjonariuszy Spétki. Jednoczes$nie
Spotka identyfikuje zagrozenia dla prawidtowosci przebiegu walnego zgromadzenia, zwtaszcza ryzyka prawne,
ktore w ocenie Spotki bytyby wieksze niz ewentualne korzysci w postaci wiekszej liczby akcjonariuszy biorgcych
udziat w walnym zgromadzeniu.

Zasada IV.Z.2.
»Jezeli jest to uzasadnione z uwagi na strukture akcjonariatu spétki, spétka zapewnia powszechnie dostepnag
transmisje obrad walnego zgromadzenia w czasie rzeczywistym.”

Wyjasnienia Emitenta:

W ocenie Zarzadu Emitenta struktura akcjonariatu Spotki jest rozproszona, ale stopien rozproszenia nie jest na
tyle istotny, aby uzasadniat potrzebe przeprowadzenia walnego zgromadzenia przy wykorzystaniu srodkow
komunikacji elektronicznej. Gtéwni akcjonariusze Spoétki to podmioty profesjonalne, polskie i zagraniczne,
reprezentowane na walnym zgromadzeniu przez petnomocnikéw. Wedtug aktualnej wiedzy Spoétki, obecna
formuta przeprowadzanych walnych zgromadzen odpowiada potrzebom akcjonariuszy Spoétki. Uwzgledniajac
ww. okoliczno$ci Spétka nie przeprowadza walnego zgromadzenia przy wykorzystaniu $rodkéw komunikacji
elektroniczne;j.

W odniesieniu do zasad 1.Z.2., VI.Z.2, ktdore sg przez Emitenta stosowane od momentu wejscia w zycie Dobrych
Praktyk Spotek Notowanych na GPW 2016, Emitent dodatkowo wyjasnia co nastepuje.

Zasada 1.Z.2.

»Spotka, ktérej akcje zakwalifikowane sg do indekséw gietdowych WIG20 lub mWIG40, zapewnia dostepnosc
swojej strony internetowej rowniez w jezyku angielskim, przynajmniej w zakresie wskazanym w zasadzie 1.Z.1.
Niniejszg zasade powinny stosowac rowniez spotki spoza powyzszych indekséw, jezeli przemawia za tym
struktura ich akcjonariatu lub charakter i zakres prowadzonej dziatalnosci.”

Wyjasnienia Emitenta:

Spotka stosuje zasade 1.Z.2.zgodnie z Zasadami Dobrych Praktyk Spotek Notowanych na GPW 2016 od 2016 r.
Na dzien zatwierdzenia Prospektu Spotka zapewnia dostepnosc swojej strony internetowej rowniez w jezyku
angielskim w zakresie wskazanym w zasadzie 1.Z.1.

Zasada VI.Z.2.

,Aby powigza¢ wynagrodzenie cztonkdw zarzadu i kluczowych menedzeréw z dtugookresowymi celami
biznesowymi i finansowymi spotki, okres pomiedzy przyznaniem w ramach programu motywacyjnego opcji lub
innych instrumentow powigzanych z akcjami spétki, a mozliwoscig ich realizacji powinien wynosi¢ minimum 2
lata.”

Wyjasnienia Emitenta:

Zasady nowego programu motywacyjnego obowigzujgce w Spoétce zostaty uchwalone przez Walne Zgromadzenie
Spotki w 2014 r. Na dzien zatwierdzenie Prospektu dla 80% warrantéw (przy przyznaniu 81,5%), okres pomiedzy
przyznaniem ich w ramach programu motywacyjnego, a mozliwoscig ich realizacji wynosi minimum 2 lata.

12. ZNACZNI AKCJONARIUSZE EMITENTA

12.1. W ZAKRESIE W JAKIM ZNANE JEST EMITENTOWI WSKAZANIE CZY EMITENT BEZPOSREDNIO LUB
POSREDNIO NALEZY DO INNEGO PODMIOTU (OSOBY) LUB JEST PRZEZ TAKI PODMIOT (OSOBE)
KONTROLOWANY ORAZ WSKAZANIE TAKIEGO PODMIOTU (OSOBY), A TAKZE OPISANIE CHARAKTERU TEJ
KONTROLI | ISTNIEJACYCH MECHANIZMOW, KTORE ZAPOBIEGAJA JE) NADUZYWANIU

Akcjonariat Emitenta jest rozproszony. Wedtug wiedzy Emitenta, zaden z akcjonariuszy nie posiada wiecej niz
20% akcji Emitenta i nie dysponuje wiecej niz 20 % gtosdw na walnym zgromadzeniu Emitenta.
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Strukture akcjonariatu Emitenta z wyszczegdlnieniem akcjonariuszy dysponujgcych powyzej 5% gtosow na
walnym zgromadzeniu Emitenta obrazuje ponizsza tabela.

Akcjonariusz Liczba akji Udziat w kapitale Udziat w gtosach na walnym
zaktadowym Emitenta (%) zgromadzeniu Emitenta (%)
Piotr Krupa 1982907 10,58 10,58
Aviva OFE 1149 000 6,13 6,13
Nationale-Nederlanden PTE* 2 100 000 11,20 11,20
Pozostali 13512 299 72,09 72,09

(*) taczny stan posiadania przez N-N OFE oraz N-N DFE zarzadzane przez N-N PTE S.A.

W zakresie znanym Emitentowi, Emitent bezposrednio lub posrednio nie nalezy wiec do innego podmiotu (osoby)
oraz nie jest przez zaden pomiot (osobe) kontrolowany.

Poza bezwzglednie obowigzujgcymi przepisami prawa w zakresie mechanizmow zapobiegajgcych ewentualnemu
naduzywaniu kontroli nad Emitentem przez znacznych akcjonariuszy, Emitent stosuje rowniez zasady fadu
korporacyjnego, zgodnie z dokumentem Dobre Praktyki Spotek Notowanych na GPW 2016, co zostato opisane w
pkt 11.2 Prospektu.

12.2. OPIS WSZELKICH ZNANYCH EMITENTOWI USTALEN, KTORYCH REALIZACJA MOZE W POZNIEJSZEJ DACIE
SPOWODOWAC ZMIANY W SPOSOBIE KONTROLI EMITENTA

Na dzien zatwierdzenia Prospektu nie ma zadnych znanych Emitentowi ustalen, ktdrych realizacja mogtaby w
pozniejszej dacie spowodowac zmiany w sposobie kontroli Emitenta.

Na dzien zatwierdzenia Prospektu w Grupie Emitenta funkcjonuje program motywacyjny adresowany do
kluczowych cztonkdéw kadry menedzerskiej Emitenta oraz spétek wchodzacych w sktad Grupy.

W dniu 28 maja 2014 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie Emitenta podjeto uchwate w sprawie ustalenia zasad
przeprowadzenia przez Spoétke programu motywacyjnego na lata 2015-2019 (Program 2015-2019).

W ramach Programu 2015-2019 osoby uprawnione uzyskajg mozliwos¢ nabycia akcji Spoétki Serii F na
preferencyjnych warunkach okreslonych w uchwale. Grono Oséb Uprawnionych stanowig Cztonkowie Zarzadu,
w tym Prezes Zarzadu i pracownicy Spotki oraz spétek wchodzgcych w sktad Grupy Kapitatowej, pod warunkiem
pozostawania ze Spotka lub spotkg zalezng w stosunku pracy lub innym stosunku prawnym swiadczenia ustug
przez okres minimum 12 miesiecy w roku kalendarzowym poprzedzajgcym rok ztozenia oferty objecia warrantow
subskrypcyjnych. W zwigzku z realizacjg Programu 2015-2019 Walne Zgromadzenie uchwalito warunkowe
podwyzszenie kapitatu zaktadowego Spoétki o nie wiecej niz 847 950 PLN w drodze emisji nie wiecej niz 847 950
akcji zwyktych na okaziciela serii F. Posiadacze warrantéw subskrypcyjnych bedg uprawnieni do wykonania
wynikajacych z nich praw do objecia akcji serii F po cenie emisyjnej stanowigcej rownowartosé sredniego kursu
zamkniecia akcji Spoétki ze wszystkich dni notowan akcji Spétki w okresie od 27 lutego 2014 r. do 27 maja 2014 r.
Posiadacze warrantéw subskrypcyjnych nie bedacy Cztonkami Zarzadu Spoétki, beda uprawnieni do wykonania
wynikajgcych z warrantow subskrypcyjnych praw do objecia Akcji Serii F nie wczesniej niz po uptywie 6 miesiecy
od daty objecia warrantow subskrypcyjnych, zas posiadacze bedgcy Cztonkami Zarzgdu Emitenta — po uptywie
12 miesiecy od daty objecia warrantdw (lock-up na prawo do objecia Akcji Serii F przez posiadaczy warrantow
subskrypcyjnych). Posiadacze warrantéw subskrypcyjnych wyemitowanych w ramach | Transzy beda uprawieni
do wykonani wynikajgcych z warrantédw praw do objecia akcji nie wczesniej niz po uptywnie 12 miesiecy od dnia
objecia warrantow. Prawo do objecia akcji serii F moze zostac przez posiadaczy warrantéw subskrypcyjnych
zrealizowane nie pdzniej niz do dnia 31 grudnia 2021 roku. Warranty majg zosta¢ wyemitowane w pieciu
transzach, po jednej za kazdy rok z kolejnych lat okresu referencyjnego, tj. za lata obrotowe 2015-2019.
Warunkiem zaoferowania Osobom Uprawnionym warrantéw za dany rok obrotowy jest wzrost wskaznika EPS,
obliczonego na podstawie skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy KRUK, o co najmniej 13,00%
Sredniorocznie w stosunku do roku bazowego. Program ustanawia mozliwos$¢ finansowania przez Spoétke
nabywania akcji Spotki serii F przez Osoby Uprawnione na zasadach okreslonych w uchwale. Warranty
Subskrypcyjne nie moga by¢ obcigzane, podlegaja dziedziczeniu oraz nie sg zbywalne. Uchwatg z dnia 8 wrzesnia
2014 r. Rada Nadzorcza ustalita i zatwierdzita Regulamin Opcji Menedzerskich na lata 2015-2019. W dniu 2
wrzes$nia 2014 r. Zarzad Spotki ustalit liste oséb uprawnionych bedacych Cztonkami Zarzadu Spétki, do
uczestnictwa w Programie Opcji na lata 2015-2019 (,,Lista Podstawowa dotyczgca Cztonkéw Zarzgdu”) oraz liste
0s6b uprawnionych, nie bedgcych Cztonkami Zarzadu Spétki, do uczestnictwa w Programie Opcji na lata 2015—
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2019 (,Lista Podstawowa nie dotyczaca Cztonkéw Zarzadu”). Lista oséb uprawnionych, nie bedgcych Cztonkami
Zarzadu Spoftki, zostata nastepnie zmieniona i rozszerzona kolejnymi uchwatami Zarzadu.

W ramach Transzy | wydano 86 435 warrantow subskrypcyjnych osobom uprawnionym nie bedgcym Cztonkami
Zarzadu Spotki oraz 20 000 warrantow subskrypcyjnych osobom uprawnionym bedgcym Cztonkami Zarzadu
Spoétki. W ramach Transzy Il wydano 91 467 warrantéw subskrypcyjnych osobom uprawnionym nie bedacym
Cztonkami Zarzadu Spoétki oraz 50 480 warrantéw subskrypcyjnych osobom uprawnionym bedgcym Cztonkami
Zarzadu Spotki.

Cztonkowie Zarzadu Spotki nie posiadajg innych uprawnien do akcji Emitenta niz wskazane warranty
subskrypcyjne.

13. INFORMACJE FINANSOWE DOTYCZACE AKTYWOW | PASYWOW GRUPY KAPITALOWE)
EMITENTA, JEJ SYTUACJI FINANSOWEJ ORAZ ZYSKOW | STRAT

13.1. HISTORYCZNE INFORMACIJE FINANSOWE

Spotka wtaczyta do Prospektu przez odniesienie nastepujace informacje finansowe:
- skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej KRUK za 2016 rok wraz z opinig biegtego
rewidenta;
- skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej KRUK za 2017 rok wraz z opinig biegtego
rewidenta;
Skonsolidowane sprawozdania finansowe Grupy Kapitatowej KRUK, w ktérej podmiotem dominujgcym jest KRUK
S.A. zostaty sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Rachunkowosci, Miedzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczosci Finansowej oraz zwigzanymi z nimi interpretacjami ogtoszonymi w formie
rozporzadzen Komisji Europejskiej (zwanymi dalej MSR), na podstawie sprawozdan finansowych spoétek
wchodzacych w skfad grupy kapitatowej.

W jednostkowych sprawozdaniach finansowych krajowe podmioty zalezne stosujg zasady i metody
rachunkowosci zgodne z ustawg z 19 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz.U.2016.1047 j.t.), z pdzniejszymi
zmianami). Podmiot dominujgcy poczgwszy od 2010 roku stosuje zasady i metody rachunkowosci wynikajgce z
MSR.

13.2. SPRAWOZDANIA FINANSOWE

Na podstawie art.28 Rozporzadzenia Komisji (WE) nr 809/2004 z dnia 29 kwietnia 2004 r. w sprawie informacji
zawartych w prospektach emisyjnych oraz formy, wigczenia przez odniesienie i publikacji takich prospektow
emisyjnych oraz rozpowszechniania reklam, Emitent zamiescit sprawozdania finansowe za lata 2016 — 2017
w Dokumencie Rejestracyjnym przez odniesienie.

Skonsolidowane dane finansowe Grupy Kapitatowej KRUK za okres od 1 stycznia 2016 do 31 grudnia 2016 roku
zostaty przekazane do publicznej wiadomosci w dniu 27 lutego 2017 roku.

Skonsolidowany Raport roczny za 2016 rok dostepny jest na stronie internetowej Emitenta:
https://pl.kruk.eu/media/article/file/sprawozdanie finansowe wg ifrs grupa kapitalowa kruk 2016.pdf

Skonsolidowane dane finansowe Grupy Kapitatowej KRUK za okres od 1 stycznia 2017 do 31 grudnia 2017 roku
zostaty przekazane do publicznej wiadomosci w dniu 19 marca 2018 roku.

Skonsolidowany Raport roczny za 2017 rok dostepny jest na stronie internetowej Emitenta:
https://pl.kruk.eu/media/article/file/grupakruk sf 31122017.pdf

13.3. BADANIE HISTORYCZNYCH ROCZNYCH DANYCH FINANSOWYCH

13.3.1. OSWIADCZENIA STWIERDZAJACE, ZE HISTORYCZNE DANE FINANSOWE ZOSTALY ZBADANE PRZEZ
BIEGLEGO REWIDENTA

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok 2016 zostato zbadane przez biegtego rewidenta, a opinia z jego
badania zostata przekazana do publicznej wiadomosci w dniu 27 lutego 2017 roku.

Opinia z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego za 2016 rok dostepna jest na stronie
internetowej Emitenta:

https://pl.kruk.eu/media/article/file/kruk opinia bieglego rewidenta sprawozdanie skonsolidowane 2016.pdf
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Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok 2017 zostato zbadane przez biegtego rewidenta, a opinia z jego
badania zostata przekazana do publicznej wiadomosci w dniu 19 marca 2018 roku.

Opinia z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego za 2017 rok dostepna jest na stronie
internetowej Emitenta:

https://pl.kruk.eu/media/article/file/gkkruk sprawozdanieniezalenegobiegegorewidentazbadaniaza2017r.pdf

Emitent o$wiadcza, ze historyczne skonsolidowane sprawozdania finansowe za lata 2016 i 2017 wtgczone do
niniejszego Prospektu przez odniesienie zostaty zbadane przez biegtego rewidenta.

13.3.2. WSKAZANIE INNYCH INFORMACJI W DOKUMENCIE REJESTRACYJNYM, KTORE ZOSTALY ZBADANE
PRZEZ BIEGLYCH REWIDENTOW

Historyczne informacje finansowe obejmujgce skonsolidowane sprawozdania finansowe Grupy Kapitatowej
KRUK za okresy sprawozdawcze zakoriczone 31 grudnia 2016 roku oraz 31 grudnia 2017 roku sporzadzone
zgodnie z  Miedzynarodowymi  Standardami  Rachunkowosci, = Miedzynarodowymi  Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej oraz zwigzanymi z nimi interpretacjami ogtoszonymi w formie rozporzadzen
Komisji Europejskiej byty przedmiotem badania przez Biegtego Rewidenta.

W Prospekcie nie przestawiono innych informacji, ktére zostaty zbadane przez biegtych rewidentéw.

13.3.3. INFORMACJA O DANYCH FINANSOWYCH W PROSPEKCIE NIE POCHODZACYCH ZE SPRAWOZDAN
FINANSOWYCH EMITENTA ZBADANYCH PRZEZ BIEGLEGO REWIDENTA

Historyczne informacje finansowe obejmujgce skonsolidowane sprawozdania finansowe Grupy Kapitatowej
KRUK S.A. za okresy sprawozdawcze zakoriczone 31 grudnia 2016 roku oraz 31 grudnia 2017 roku sporzadzone
zgodnie z  Miedzynarodowymi  Standardami  Rachunkowosci, = Miedzynarodowymi  Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej oraz zwigzanymi z nimi interpretacjami ogtoszonymi w formie rozporzadzen
Komisji Europejskiej byty przedmiotem badania przez Biegtego Rewidenta.

Poza historycznymi informacjami finansowymi, ktdre zostaty zbadane przez Biegtego Rewidenta, zadne inne dane
finansowe zamieszczone w Prospekcie Emisyjnym Podstawowym nie pochodzg ze sprawozdan finansowych
badanych przez Biegtego Rewidenta.

Oprécz danych finansowych zaczerpnietych i prezentowanych wprost ze skonsolidowanych sprawozdan
finansowych Grupy KRUK opisanych powyzej, Prospekt zawiera réwniez opis alternatywnych wskaznikéw
pomiaru wynikdw Emitenta, tzw. APM (z ang. APM — Alternative Performance Measure, w rozumieniu
Wytycznych ESMA , Alternatywne pomiary wynikow”). Wskazniki APM zostaty obliczone na podstawie danych ze
skonsolidowanych sprawozdan finansowych Grupy KRUK oraz wewnetrznych zbioréw danych prowadzonych
przez Spétke podczas podpisywania uméw cesji wierzytelnosci i nie zostaty zbadane ani tez przejrzane przez
Biegtego Rewidenta. Alternatywne pomiary wynikdw nie sg miernikiem wynikéw finansowych zgodnie z
Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej ani nie powinny by traktowane jako mierniki
wynikéw finansowych lub przeptywéw pienieznych. Wskazniki te nie sg jednolicie definiowane i moga nie by¢
poréwnywalne do wskaznikéw prezentowanych przez inne spétki, w tym spétki prowadzace dziatalnos¢ w tym
samym sektorze co Grupa. Alternatywne pomiary wynikéw powinny by¢ analizowane wytgcznie jako dodatkowe,
nie za$ zastepujace informacje finansowe prezentowane w skonsolidowanych sprawozdaniach finansowych
Grupy KRUK. Alternatywnym pomiarom wynikéw nie nalezy przypisywaé wyzszego poziomu istotnosci niz
pomiarom bezposrednio wynikajgcym ze skonsolidowanych sprawozdan finansowych Emitenta. Dane te
powinny by¢ rozpatrywane tgcznie ze skonsolidowanymi sprawozdaniami finansowymi Emitenta. Emitent
prezentuje wybrane wskazniki APM, poniewaz w jego opinii s3 one zrodtem dodatkowych (oprécz danych
prezentowanych wprost ze sprawozdan finansowych), wartosciowych informacji o sytuacji finansowej i
operacyjnej Grupy, jak réwniez utatwiajg ocene osigganych przez Grupe wynikéw finansowych na przestrzeni
poszczegdlnych okreséw sprawozdawczych.

13.4. DATA NAJNOWSZYCH DANYCH FINANSOWYCH

Ostatnie roczne informacje finansowe zbadane przez Biegtego Rewidenta dotycza okresu sprawozdawczego
zakonczonego 31.12.2017 roku i zostaty przedstawione w niniejszym Prospekcie przez odestanie.

13.5. SRODROCZNE | INNE DANE FINANSOWE

Po dacie ostatnich rocznych skonsolidowanych danych finansowych za rok 2017 zbadanych przez Biegtego
Rewidenta, Emitent nie opublikowat kwartalnych lub pétrocznych informacji finansowych.
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13.6. POSTEPOWANIA SADOWE | ARBITRAZOWE

Emitent oswiadcza, ze wedtug jego wiedzy w okresie ostatnich 12 miesiecy nie byty oraz, ze w chwili obecnej nie
sg prowadzone zadne postepowania przed organami rzadowymi, postepowania sagdowe lub arbitrazowe, ktére
mogty miec¢ lub miaty w niedawnej przesztosci istotny wptyw na sytuacje finansowg lub rentownos¢ Emitenta lub
Grupy KRUK.

Ponadto na dzien zatwierdzenia Prospektu Emitent oraz pozostate podmioty nalezgce do Grupy KRUK, wedtug
ich najlepszej wiedzy, nie posiadaja informacji o postepowaniach, ktére potencjonalnie mogg zosta¢ wszczete
oraz mogg wywrzec taki istotny wptyw w przysztosci.

W stosunku do Emitenta oraz pozostatych podmiotéw nalezgcych do Grupy KRUK nie byty oraz w chwili obecnej
nie sg prowadzone postepowania likwidacyjne, upadtosciowe, ani restrukturyzacyjne.

Na potrzeby niniejszego Prospektu, za postepowania istotne, ktére mogty mie¢ lub miaty wptyw na sytuacje
finansowg Emitenta lub Grupy KRUK zostajg uznane postepowania, ktérych wartosé stanowi co najmniej 10%
wartosci skonsolidowanych przychoddéw ze sprzedazy Grupy KRUK za okres ostatnich czterech kwartatéw
obrotowych.

13.7. ZNACZACE ZMIANY W SYTUACJI FINANSOWEJ LUB HANDLOWEJ EMITENTA, KTORE MIALY MIEJSCE OD
DATY ZAKONCZENIA OSTATNIEGO OKRESU SPRAWOZDAWCZEGO, ZA KTORY OPUBLIKOWANO ZBADANE
INFORMACJE FINANSOWE LUB SRODROCZNE INFORMACJE FINANSOWE

Zarzad Emitenta oswiadcza, ze od daty zakonczenia ostatniego okresu sprawozdawczego, za ktéry opublikowano
zbadane informacje finansowe, tj. 31.12.2017 roku do dnia zatwierdzenia Prospektu Emisyjnego Podstawowego
w ramach Grupy Kapitatowej Emitenta nie wystgpity zadne znaczace zmiany w jej sytuacji finansowej i pozycji
handlowej Grupy.

14. INFORMACJE DODATKOWE
14.1. KAPITAt AKCYIJNY

14.1.1. WIELKOSC WYEMITOWANEGO KAPITAtU DLA KAZDEJ KLASY KAPITAtU ZAKLADOWEGO

Kapitat zaktadowy Emitenta wynosi 18.807.900 (stownie: osiemnascie miliondw osiemset siedem tysiecy
dziewiecset) ztotych i dzieli sie na:
e 2.692.220 (dwa miliony szes$¢set dziewiecdziesigt dwa tysigce dwiescie dwadziescia) akcji zwyktych na
okaziciela serii A o wartosci nominalnej 1,00 zt kazda,
e 11.366.600 (jedenascie miliondw trzysta szescdziesigt szeS¢ tysiecy szeséset) akcji zwyktych na okaziciela
serii AA o wartosci nominalnej 1,00 zt kazda,
e 1.250.000 (jeden milion dwiescie piecdziesiagt tysiecy) akcji zwyktych na okaziciela serii B o wartosci
nominalnej 1,00 zt kazda,
e 491.520 (czterysta dziewiecdziesigt jeden tysiecy pie¢set dwadziescia) akcji zwyktych na okaziciela serii C
o wartosci nominalnej 1,00 zt kazda,
e 1.100.000 (jeden milion sto tysiecy) akcji zwyktych na okaziciela serii D o wartosci nominalnej 1,00 zt
kazda,
e 843.876 (stownie: osiemset czterdzieSci trzy tysigce osiemset siedemdziesigt sze$¢) akcji zwyktych na
okaziciela serii E o wartosci nominalnej 1,00 zt kazda,
e 63.684 (stownie: sze$c¢dziesiat trzy tysigce szeséset osiemdziesigt cztery) akcje zwykte na okaziciela serii F
o wartosci nominalnej 1,00 zt kazda,
e 1.000.000 (stownie: jeden milion) akcji zwyktych na okaziciela serii G o wartosci nominalnej 1,00 zt kazda.

Wszystkie akcje Emitenta zostaty w petni optacone.
14.2. UMOWA | STATUT SPOLKI

14.2.1. REJESTR | NUMER WPISU W REJESTRZE ORAZ OPIS PRZEDMIOTU | CELU DZIALALNOSCI EMITENTA, ZE
WSKAZANIEM MIEJSCA W STATUCIE, W KTORYM SA ONE OKRESLONE

Emitent zarejestrowany jest w rejestrze przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem
0000240829.
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Emitent prowadzi dziatalno$¢ w zakresie obstugi wierzytelnosci na zlecenie, jak i obrotu wierzytelnosciami.
Emitent zapewnia kompleksowg obstuge w zarzadzaniu wierzytelnosciami i dochodzeniu roszczen na rzecz
bankéw, posrednikow kredytowych, ubezpieczycieli i innych instytucji finansowych, operatorow telefonii
komorkowe;j i stacjonarnej oraz telewizyjnych platform cyfrowych i telewizji kablowych. Emitent wspodtpracuje
takze ze spétdzielniami mieszkaniowymi, zaktadami energetycznymi i innymi podmiotami, ktérych dtuznikami sa
klienci indywidualni oraz mate i Srednie przedsiebiorstwa.

Dziatalnos¢ Emitenta sklasyfikowana wedtug PKD opisana zostata w § 2 Statutu, ktéry stanowi Zatacznik nr 1 do
Prospektu.

15. ISTOTNE UMOWY EMITENTA | JEGO GRUPY KAPITALtOWE)

Rozporzadzenie Komisji Europejskiej 809/2004 regulujgce problematyke sporzgdzania prospektéw emisyjnych
nie zawiera definicji umdéw istotnych (niezawartych w ramach normalnego toku dziatalnosci Emitenta).
W zwigzku z powyiszym na potrzeby niniejszego Prospektu, za umowy istotne zostaty uznane te umowy
niezawarte w ramach normalnego toku dziatalnosci, ktére majg istotne znaczenie dla prowadzonej przez Spétke
dziafalnosci, to jest:
(i) gdy wartos¢ przedmiotu umowy stanowi co najmniej 10% wartosci skonsolidowanych przychodow ze
sprzedazy Grupy KRUK za okres ostatnich czterech kwartatow obrotowych;
(i) umowy zawierane przez Emitenta oraz przez jego podmioty zaleine, ktére nie spetniajg kryterium
finansowego wskazanego w pkt (i) powyzej, jednakie sg dla przedsiebiorstwa Emitenta istotne z innych
wzgledow.
Umowy istotne zostaty podzielone na trzy podstawowe grupy umow:

- umowy kredytowe, poreczenia Emitenta oraz emisje obligacji,

- pozostate umowy Emitenta,

- umowy podmiotow zaleznych Emitenta.

15.1. UMOWY KREDYTOWE, PORECZENIA EMITENTA ORAZ EMISJI OBLIGACII

15.1.1. UMOWY KREDYTOWE

Umowa o kredyt rewolwingowy z dnia 18 lutego 2013 r. zawarta przez Emitenta, Prokura Niestandaryzowany
Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety oraz Bank Zachodni WBK S.A.

W dniu 18 lutego 2013 r. Emitent oraz jednostka zalezna PROKURA Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz
Inwestycyjny Zamkniety (,,PROKURA NS FIZ”) zawarli z Bankiem Zachodnim WBK S.A. (,,Bank”) tréjstronng umowe
o kredyt rewolwingowy w tgcznej wysokosci do 20.000.000 PLN (,Kredyt” ) na zrefinansowanie lub finansowanie
nabycia na rynku polskim pakietéw wierzytelnosci do wartosci 70% ich ceny zakupu bezposrednio przez
PROKURA NS FIZ (,Umowa”). Termin catkowitej sptaty Kredytu uptywa 31 pazdziernika 2020 r. Oprocentowanie
Kredytu jest zmienne i zostatlo oparte o stawke bazowg WIBOR dla jednomiesiecznych depozytéw
miedzybankowych, oraz o marze okreslong w Umowie.

Zabezpieczeniem wierzytelnosci Banku wynikajgcych z niniejszej Umowy s3:

- petnomocnictwo do dysponowania srodkami pienieznymi zgromadzonymi na celowym rachunku PROKURA
NS FIZ oraz rachunku Emitenta prowadzonym w oddziale Banku,

- zastaw pod prawem luksemburskim na udziatach Emitenta w spotce SeCapital S.ar.l. z siedzibg w
Luksemburgu przypisanych do wydzielonego sub-funduszu (,,compartment”), ktéry zostat opisany w pkt 15.2
Prospektu,

- poreczenie udzielone przez Emitenta na rzecz Banku, ktére zostato opisane w pkt 15.1.2. Prospektu.

- os$wiadczenie PROKURA NS FIZ o poddaniu sie egzekucji w trybie art. 777 § 1 ust. 5 Kodeksu postepowania
cywilnego,

- o$wiadczenie Emitenta (jako poreczyciela) o poddaniu sie egzekucji w trybie art. 777 § 1 ust. 5 Kodeksu
postepowania cywilnego.

Alternatywnym zabezpieczeniem Banku jest zastaw na udziatach posiadanych przez spdtke zalezng Emitenta
InvestCapital Malta Ltd. z siedzibg w Valletta w spdtce SeCapital S.a r.l. z siedzibg w Luksemburgu przypisanych
do wydzielonego sub-funduszu (,compartment”) oraz zastaw na udziatach posiadanych przez Emitenta w
InvestCapital Malta Ltd.
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W zwigzku z Umowg PROKURA NS FIZ oraz Emitent ztozyli oswiadczenie o poddaniu sie egzekucji na podstawie
bankowego tytutu egzekucyjnego .

Pozostate warunki Umowy, w tym w szczegdlnosci dotyczgce uruchomienia poszczegdlnych kredytow, odsetek
karnych oraz mozliwosci odstgpienia i wypowiedzenia jej, nie odbiegajg istotnie od warunkéw powszechnie
stosowanych dla tego rodzaju uméw.

Umowa o kredyt rewolwingowy z dnia 8 kwietnia 2011 r. zawarta z Bankiem Zachodnim WBK S.A.

W dniu 8 kwietnia 2011 r. Emitent zawart z Bankiem Zachodnim WBK S.A. (,Bank”) umowe kredytu
rewolwingowego (,,Umowa”).

Na mocy Umowy Bank udzielit Emitentowi kredyt rewolwingowy w tgcznej wysokosci do 120.000.000 PLN (na
ktéry sktadaja sie kwoty: 65.000.000 PLN — ,Kredyt” oraz 55.000.000 PLN — ,Kredyt Dodatkowy”) na
zrefinansowanie lub finansowanie nabycia na rynku polskim, rumunskim, czeskim, stowackim oraz niemieckim
pakietéw wierzytelnosci do wartosci 70% ich ceny zakupu.

Termin catkowitej sptaty Kredytu uptywa 31 pazdziernika 2020 r., termin catkowitej sptaty Kredytu Dodatkowego
uptywa z dniem 31 pazdziernika 2018 r.

Na mocy Umowy Kredyt oraz Kredyt Dodatkowy mogg zosta¢ wykorzystane przez kredytobiorce do tgcznej kwoty
120.000.000 PLN lub do jej réwnowartosci w EUR. Oprocentowanie Kredytu oraz Kredytu Dodatkowego jest
zmienne i zostato oparte, dla kredytu wykorzystywanego w walucie PLN o stawke bazowg WIBOR dla
jednomiesiecznych depozytéw miedzybankowych, dla kredytu wykorzystywanego w walucie EUR o stawke
bazowg EURIBOR dla jednomiesiecznych depozytow miedzybankowych, oraz o marze okreslone w Umowie.
Zabezpieczeniem wierzytelnosci Banku wynikajgcych z niniejszej Umowy s3:

- petnomocnictwo do dysponowania Srodkami pienieznymi zgromadzonymi na wszelkich istniejacych i
przysztych rachunkach bankowych Emitenta prowadzonych w Banku,

- zastaw pod prawem luksemburskim na udziatach Emitenta w spdtce SeCapital S.ar.l. z siedzibg w
Luksemburgu przypisanych do wydzielonego sub-funduszu (,,compartment”), ktéry zostat opisany w pkt 15.2
Prospektu,

- zastaw rejestrowy na finansowanych/refinansowanych przez Bank pakietach wierzytelnosci,

- o$wiadczenie Emitenta . o poddaniu sie egzekucji w trybie art. 777 § 1 ust. 5 Kodeksu postepowania
cywilnego.

Alternatywnym zabezpieczeniem Banku jest zastaw na udziatach posiadanych przez spotke zalezng Emitenta
InvestCapital Malta Ltd. z siedzibg w Valletta w spdtce SeCapital S.a r.l. z siedzibg w Luksemburgu przypisanych
do wydzielonego sub-funduszu (,compartment”) oraz zastaw na udziatach posiadanych przez Emitenta w
InvestCapital Malta Ltd.

W zwigzku z udzieleniem Kredytu, Emitent oswiadczyt o poddaniu sie egzekucji na podstawie bankowego tytutu
egzekucyjnego.

Pozostate warunki Umowy, w tym w szczegdlnosci dotyczgce uruchomienia poszczegdlnych kredytow, odsetek
karnych oraz mozliwosci odstgpienia i wypowiedzenia jej, nie odbiegajg istotnie od warunkdéw powszechnie
stosowanych dla tego rodzaju umow.

Umowa o kredyt rewolwingowy z dnia 31 marca 2014 r. zawarta z Getin Noble Bank S.A.

W dniu 31 marca 2014 r. Emitent (,Kredytobiorca”) zawart z Getin Noble Bank S.A. (,Bank”) umowe kredytu
rewolwingowego (,Umowa”). Na mocy Umowy Bank udziela Emitentowi kredyt rewolwingowy z przeznaczeniem
wytgcznie na refinansowanie lub finansowanie do 100% ceny pakietow wierzytelnosci na rynku polskim lub
zagranicznym, nabywanych przez Emitenta lub podmioty nalezgce do Grupy KRUK (,,Kredyt”).

Bank udostepni oraz udzieli Emitentowi Kredyt na okres dziesieciu lat, od 2 maja 2014 r. do 1 maja 2024 r. Kwota
Kredytu wynosi: w okresie od 2 maja 2014 r. do 1 maja 2021 r.: 260 min zt; w okresie od 2 maja 2021 r. do 1 maja
2022 r.: 195 min zt; w okresie od 2 maja 2022 r. do 1 maja 2023 r.: 130 mlIn zt; w okresie od 2 maja 2023 r. do 1
maja 2024 r.: 65 min zi.

Emitent sptaci Kredyt do dnia 1 maja 2024 roku wraz ze wszystkimi naliczonymi odsetkami, prowizjami, optatami
i ewentualnie innymi kosztami wynikajgcymi z Umowy, w ten sposéb, ze: w okresie od 2 maja 2014 r. do 30
kwietnia 2021 r. Emitent zobowigzany jest do sptaty wytgcznie odsetek od wykorzystanej kwoty Kredytu; do dnia
1 maja 2021 r. Emitent sptaci czes¢ Kredytu, tak, aby kwota zadtuzenia z tytutu Kredytu w dniu 2 maja 2021 r.
wyniosta nie wiecej niz 195 min zt; do dnia 1 maja 2022 r. Kredytobiorca sptaci czes¢ Kredytu tak, aby kwota
zadtuzenia z tytutu Kredytu w dniu 2 maja 2022 r. wyniosta nie wiecej niz 130 miIn zt; do dnia 1 maja 2023 r.
Emitent sptaci czes$¢ Kredytu tak, aby kwota zadtuzenia z tytutu Kredytu w dniu 2 maja 2023 r. wyniosta nie wiece;j
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niz 65 min zt. Oprocentowanie Kredytu jest zmienne, zostato ustalone na warunkach rynkowych w oparciu o
stawke bazowg WIBOR dla jednomiesiecznych depozytéw bankowych oraz o marze Banku.
Umowa przewiduje nastepujgce zabezpieczenia sptaty naleznosci Banku wynikajgcych z Umowy Kredytu:

—  zastaw finansowy ustanawiany zgodnie z prawem luksemburskim na udziatach Kredytobiorcy lub innych
Podmiotow z Grupy KRUK w SeCapital S.a.R.L;

—  petnomocnictwo do rachunkéw Kredytobiorcy prowadzonych w Banku;

— zastawy ustanawiane zgodnie z prawem polskim lub innym prawem niz polskie na pakietach
wierzytelnosci lub certyfikatach inwestycyjnych Funduszy posiadanych przez Kredytobiorce lub
Podmioty z Grupy KRUK, lub na udziatach (w tym akcjach) posiadanych przez Podmioty z Grupy KRUK
lub Kredytobiorce w Podmiotach z Grupy KRUK,

— hipoteke ustanawiang zgodnie z prawem polskim lub zabezpieczenie ustanawiane zgodnie z innym
prawem niz prawo polskie na nieruchomosciach posiadanych przez Kredytobiorce lub Podmioty z Grupy
KRUK.

Pozostate warunki Umowy, w tym w szczegdlnosci dotyczace uruchomienia poszczegdlnych kredytéow, odsetek
karnych oraz mozliwosci odstgpienia i wypowiedzenia jej, nie odbiegajg istotnie od warunkow powszechnie
stosowanych dla tego rodzaju umow.

Umowa o kredyt rewolwingowy z dnia 2 lipca 2015 r. zawarta przez Emitenta, PROKURA Niestandaryzowany
Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety oraz mBank S.A.

W dniu 2 lipca 2015 r. Emitent oraz jednostka zalezna PROKURA Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz
Inwestycyjny Zamkniety (,PROKURA NS FIZ”) zawarli z mBANK S.A. (,Bank”) tréjstronng umowe o kredyt
rewolwingowy w tgcznej wysokosci do kwoty 100.000.000 PLN (,,Kredyt”) z przeznaczeniem na finansowanie lub
refinansowanie nabycia przez PROKURA NS FIZ polskich pakietéw wierzytelnosci do wartosci 75% ceny/raty ceny
ich nabycia (,Umowa”). Bank udziela Kredytu na okres od dnia 2 lipca 2015 r. do dnia 1 lipca 2020 r. (,Okres
Kredytowania”). Dzien sptaty Kredytu przypada na ostatni dziert Okresu Kredytowania.
Oprocentowanie Kredytu jest zmienne i zostato oparte o stawke bazowg WIBOR dla jednomiesiecznych kredytéw
miedzybankowych oraz o marze okreslong w Umowie.
Zabezpieczeniem wierzytelnosci Banku wynikajgcych z Umowy sa:

— poreczenie cywilne Emitenta za zobowigzania PROKURA NS FIZ z tytutu Umowy,

— petnomocnictwo do rachunku PROKURA NS FIZ,

—  petnomocnictwo do rachunkédw Emitenta prowadzonych przez Bank,

— zastaw finansowy na rachunku PROKURA NS FIZ,

—  zastaw rejestrowy pod prawem polskim na pakietach wierzytelnosci re/finansowanych przez Bank,

— zastaw rejestrowy na pakietach innych niz re/finansowane przez Bank, jako zabezpieczenie

uzupetniajace.

Pozostate warunki Umowy, w tym w szczegdlnosci dotyczgce uruchomienia Kredytu, odsetek karnych oraz
mozliwosci odstgpienia i wypowiedzenia jej, nie odbiegajg istotnie od warunkéw powszechnie stosowanych dla
tego rodzaju umow.

Umowa wielocelowej linii kredytowej z dnia 3 pazdziernika 2014 r. zawarta przez Emitenta z BGZ BNP Paribas
S.A.

W dniu 3 pazdziernika 2014 r. Emitent zawart z BGZ BNP Paribas S.A. (,Bank”) umowe wielocelowej linii
kredytowej, na mocy ktoérej Bank udziela Emitentowi kredyt w tgcznej kwocie do 100 min zt (, Limit kredytowy”),
udostepniony Emitentowi w tej wysokosci od dnia 5 lutego 2016 r. W okresie od dnia 1 kwietnia 2017 r. do dnia
ostatecznej sptaty, wyznaczonej na dzien 31 grudnia 2020 r. Limit kredytowy bedzie kwartalnie obnizany o kwote
6,25 min zt.

Przeznaczeniem kredytu jest finansowanie biezgcej dziatalnosci gospodarczej Emitenta rozumiane jako
finansowanie lub refinansowanie maksymalnie 80% ceny/raty ceny zakupu pakietow wierzytelnosci na rynku
polskim, rumunskim, czeskim, stowackim lub niemieckim nabytych przez Emitenta lub wybrane podmioty z Grupy
Kapitatowej Emitenta.

Oprocentowanie kredytu jest zmienne i zostato oparte o stawke bazowg WIBOR dla trzymiesiecznych depozytéw
bankowych powiekszong o marze Banku.

Zabezpieczeniem naleznosci Banku z tytutu Umowy sa:

-zastaw rejestrowy na pakietach wierzytelnosci zakupionych przez Emitenta finansowanych lub refinansowanych
ze srodkéw pochodzacych z kredytu,
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-zastaw finansowy pod prawem luksemburskim na udziatach nalezgcych do Emitenta w compartmencie
Secapital S.a r.l. lub zastaw finansowy pod prawem luksemburskim na udziatach nalezgcych do InvestCapital
Malta Ltd w compartmencie Secapital S.a.r.l. lub zastaw finansowy pod prawem maltanskim na udziatach
nalezgcych do Emitenta w wyodrebnionej komadrce InvestCapital Malta Ltd,

-oswiadczenie Emitenta o poddaniu sie egzekucji w trybie art. 777 § 1 pkt 5 Kodeksu postepowania cywilnego.
Pozostate warunki Umowy nie odbiegajg istotnie od warunkéw powszechnie stosowanych dla tego rodzaju
umow.

Umowa o kredyt rewolwingowy z dnia 3 lipca 2017 r. zawarta przez Emitenta, InvestCapital Malta LTD oraz
konsorcjum bankéw: DNB Bank ASA, ING Bank Slaski S.A., Bank Zachodni WBK SA i mBank S.A.

W dniu 3 lipca 2017 r. Emitent oraz jednostka zalezna Emitenta - InvestCapital Malta LTD (,Kredytobiorca”)
zawarli z konsorcjum bankéw DNB Bank ASA, ING Bank Slaski S.A., Bank Zachodni WBK SA i mBank S.A. (,,Banki”)
umowe o wielowalutowy kredyt rewolwingowy w maksymalnej wysokosci 250 min EUR (,Kredyt”). Zgodnie z
postanowieniami Umowy transze Kredytu mogg zosta¢ przeznaczone na cele zwigzane z finansowaniem albo
refinansowaniem nabycia portfeli wierzytelnosci przez Kredytobiorce na rynkach europejskich z wyjgtkiem rynku
polskiego. Kredyt jest udzielony na okres 5 lat od dnia podpisania Umowy. Oprocentowanie Kredytu zostato
ustalone na warunkach rynkowych na podstawie stawki IBOR odpowiedniej dla danej waluty powiekszonej o
marze. Zabezpieczeniem wierzytelnosci Bankdéw wynikajacych z Umowy sg zabezpieczenia ustanawiane w
oparciu o umowy wskazane w pkt 15.3. Prospektu oraz poreczenie Emitenta opisane w pkt 15.1.2. Prospektu.
Umowa zawiera warunki, ktorych spetnienie umozliwi pierwsze uruchomienie Kredytu. Umowa nie zawiera
dodatkowych warunkéw zawieszajgcych ani rozwigzujgcych, jak réwniez Umowa nie przewiduje kar umownych.
Pozostate warunki Umowy nie odbiegajg od warunkéw powszechnie stosowanych w tego typu umowach.

15.1.2. UMOWY PORECZENIA

Poreczenie za zobowigzania PROKURA Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety
z dnia 2 lipca 2015 r.

W dniu 2 lipca 2015 r. Emitent zawart z mBank S.A. (,,Bank”) umowe poreczenia. Na mocy tej umowy Emitent
porecza do kwoty 150.000.000 PLN za zobowigzania PROKURA Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz
Inwestycyjny Zamkniety wobec Banku wynikajace z umowy kredytu rewolwingowego z dnia 2 lipca 2015 r., ktéra
zostata opisana w pkt 15.1.1. Prospektu. Poreczenie zostato udzielone nieodptatnie i wygasnie nie pdzniej niz w
dniu 1 lipca 2023 r.

Poreczenie za zobowigzania funduszu PROKURA Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny
Zamkniety z dnia 16 pazdziernika 2015 r.

W dniu 16 pazdziernika 2015 r. Emitent zawart z Bankiem Zachodnim WBK S.A. (,,Bank”) umowe poreczenia, w
miejsce umowy poreczenia z dnia 28 pazdziernika 2014 r. Na mocy tej umowy Emitent porecza za zobowigzania
PROKURA Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety wobec Banku wynikajgce z
umowy kredytu rewolwingowego z dnia 18 lutego 2013 r., ktdra zostata opisana w pkt 15.1.1. Prospektu (,umowa
kredytu”). Poreczenie zostato udzielone nieodptatnie oraz bezterminowo do czasu wygasniecia zobowigzan
wynikajgcych z umowy kredytu. W ramach umowy Emitent oswiadczyt o poddaniu sie egzekucji w trybie art. 777
§ 1 ust. 5 Kodeksu postepowania cywilnego.

Poreczenie za zobowigzania InvestCapital Malta LTD z dnia 3 lipca 2017 r.

W dniu 3 lipca 2017 r. Emitent poreczyt wobec DNB Bank ASA, ING Bank Slaski S.A., Bank Zachodni WBK SA i
mBank S.A. (,,Banki”) do kwoty 375 min EUR za zobowigzania InvestCapital Malta LTD wobec Bankéw wynikajace
z umowy kredytu rewolwingowego z dnia 3 lipca 2017 r., ktéra zostata opisana w pkt 15.1.1. Prospektu (,,Umowa
Kredytu”). Poreczenie zostato udzielone odptatnie do czasu wygasniecia zobowigzan wynikajgcych z Umowy
Kredytu. W zwigzku z udzielonym poreczeniem Emitent oswiadczyt o poddaniu sie egzekucji w trybie art. 777 §
1 ust. 5 Kodeksu postepowania cywilnego do kwoty 375 min EUR.

15.1.3. EMISJE OBLIGACII

Od roku 2007 do dnia zatwierdzenia Prospektu Emitent dokonat emisji obligacji serii: A, B, C, D, E', E2, F', F2, G',
G2I H1I Hzl |1’ I2I |3’ J1I ‘JZI |<1I KZI K3I K4I L1I LZI M1’ N1l O1I OZI P1I le P3I P4I R1I R2I R3I R4I S‘II T1I Ull U2I U3IW1I W2l Z.II
AA', AA2, AA3, AB', AB2, AB3, AB4 AC', AD', AE', AE2, AF".
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Na dzien zatwierdzenia Prospektu obligacje serii: A, B, C, D, E', E%, F', F2, G, G2, H", H2, I', 12,13, ), J2, K, K2, K3, K4,
L', L2, M, N', O, 0%, P!, P?, P3, P% R!zostaly w catoéci wykupione. Ponizej krétki opis tych serii obligac;ji
wyemitowanych przez Emitenta, ktérych termin zapadalnosci przypada po dniu zatwierdzenia Prospektu.

Obligacje serii R?

Obligacje o facznej wartosci nominalnej 15.000.000 PLN. Wyemitowane na podstawie uchwaty Zarzadu Emitenta,
ktéra weszta w zycie dnia 4 czerwca 2013 r., objete przez obligatariuszy w ramach oferty prywatnej. Obligacje
serii R? nie sg zabezpieczone. Termin ich zapadalnosci ustalono na dzien 25 czerwca 2018 r. Oprocentowanie
obligacji serii R? jest zmienne i jest rGwne sumie stopy procentowej WIBOR dla trzymiesiecznych depozytow
miedzybankowych oraz marzy. Oprocentowanie jest ptatne w okresach co trzy miesigce. Obligacje serii R? nie
majg formy dokumentu, s zdematerializowane.

Obligacje serii R®

Obligacje o facznej wartosci nominalnej 50.000.000 PLN. Wyemitowane na podstawie uchwaty Zarzagdu Emitenta,
ktora weszta w zycie dnia 22 lipca 2013 r., objete przez obligatariuszy w ramach oferty prywatnej. Obligacje serii
R3 nie sg zabezpieczone. Termin ich zapadalnosci ustalono na dzieri 13 sierpnia 2018 r. Oprocentowanie obligacji
serii R® jest zmienne i jest rowne sumie stopy procentowej WIBOR dla trzymiesiecznych depozytow
miedzybankowych oraz marzy. Oprocentowanie jest ptatne w okresach co trzy miesigce. Obligacje serii R® nie
majg formy dokumentu, s3 zdematerializowane.

Obligacje serii R*

Obligacje o facznej wartosci nominalnej 15.000.000 PLN. Wyemitowane na podstawie uchwaty Zarzagdu Emitenta,
ktéra weszta w zycie 3 wrze$nia 2013 r., objete przez obligatariuszy w ramach oferty prywatnej. Obligacje serii R*
nie sg zabezpieczone. Termin ich zapadalnosci ustalono na dzien 3 pazdziernika 2018 r. Oprocentowanie obligacji
serii R* jest zmienne i jest rowne sumie stopy procentowej WIBOR dla trzymiesiecznych depozytow
miedzybankowych oraz marzy. Oprocentowanie jest ptatne w okresach co trzy miesigce. Obligacje serii R* nie
maja formy dokumentu, sg zdematerializowane.

Obligacje serii S'

Obligacje o tgcznej wartosci nominalnej 25.000.000 PLN. Wyemitowane na podstawie uchwaty Zarzagdu Emitenta,
ktéra weszta w zycie 3 wrzesnia 2013 r., objete przez obligatariuszy w ramach oferty prywatnej. Obligacje serii S’
nie sg zabezpieczone. Termin ich zapadalnosci ustalono na dzien 3 pazdziernika 2018 r. Oprocentowanie obligacji
serii S' jest zmienne i jest rowne sumie stopy procentowej WIBOR dla trzymiesiecznych depozytéw
miedzybankowych oraz marzy. Oprocentowanie jest ptatne w okresach co trzy miesigce. Obligacje serii S' nie
maja formy dokumentu, sg zdematerializowane. Obligacje serii S zostaty zasymilowane z obligacjami serii R.

Obligacje serii T'

Obligacje o tgcznej wartosci nominalnej 15.000.000 PLN. Wyemitowane na podstawie uchwaty Zarzgdu Emitenta,
ktora weszta w zycie 15 listopada 2013 r., objete przez obligatariuszy w ramach oferty publicznej. Obligacje serii
T nie sg zabezpieczone. Termin ich zapadalnosci ustalono na dzief 6 grudnia 2017 r. Oprocentowanie obligacji
serii T' jest zmienne i jest rowne sumie stopy procentowej WIBOR dla trzymiesiecznych depozytow
miedzybankowych oraz marzy. Oprocentowanie jest ptatne w okresach co trzy miesigce. Obligacje serii T' nie
majg formy dokumentu, s zdematerializowane.

Obligacje serii U’

Obligacje o tacznej wartosci nominalnej 10.000.000 PLN. Wyemitowane na podstawie uchwaty Zarzgdu Emitenta,
ktora weszta w zycie 5 listopada 2013 r., objete przez obligatariuszy w ramach oferty prywatnej. Obligacje serii
U" nie sg zabezpieczone. Termin ich zapadalnosci ustalono na dzieri 5 grudnia 2018 r. Oprocentowanie obligacji
serii U' jest zmienne i jest réowne sumie stopy procentowej WIBOR dla trzymiesiecznych depozytow
miedzybankowych oraz marzy. Oprocentowanie jest ptatne w okresach co trzy miesigce. Obligacje serii U' nie
majg formy dokumentu, s zdematerializowane.

Obligacje serii U?

Obligacje o tgcznej warto$ci nominalnej 10.000.000 PLN. Wyemitowane na podstawie uchwaty Zarzgdu Emitenta,
ktéra weszta w zycie 27 pazdziernika 2014 r., objete przez obligatariuszy w ramach oferty prywatnej. Obligacje
serii U2 nie sg zabezpieczone. Termin ich zapadalnosci ustalono na dzier 3 grudnia 2020 r. Oprocentowanie
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obligacji serii U2 jest zmienne i jest rowne sumie stopy procentowej WIBOR dla trzymiesiecznych depozytéw
miedzybankowych oraz marzy. Oprocentowanie jest ptatne w okresach co trzy miesigce. Obligacje serii U2 nie
majg formy dokumentu, s zdematerializowane.

Obligacje serii U3

Obligacje o facznej wartosci nominalnej 35.000.000 PLN. Wyemitowane na podstawie uchwaty Zarzadu Emitenta,
ktora weszta w zycie 12 listopada 2014 r., objete przez obligatariuszy w ramach oferty prywatnej. Obligacje serii
U3 nie sg zabezpieczone. Termin ich zapadalnosci ustalono na dzief 3 grudnia 2020 r. Oprocentowanie obligacji
serii U3 jest zmienne i jest rdwne sumie stopy procentowej WIBOR dla trzymiesiecznych depozytéw
miedzybankowych oraz marzy. Oprocentowanie jest ptatne w okresach co trzy miesigce. Obligacje serii U3 nie
majg formy dokumentu, sg zdematerializowane.

Obligacje serii W'

Obligacje o facznej wartosci nominalnej 13.359.900 PLN. Wyemitowane na podstawie uchwaty Zarzagdu Emitenta,
ktdra weszta w zycie 7 maja 2015 r., objete przez obligatariuszy w ramach oferty publicznej. Obligacje serii W' nie
sg zabezpieczone. Termin ich zapadalnosci ustalono na dzien 8 czerwca 2020 r. Oprocentowanie obligacji serii W'
jest state i wynosi 4,5% w skali roku. Oprocentowanie jest ptatne w okresach co trzy miesigce. Obligacje serii W'
nie majg formy dokumentu, sg zdematerializowane.

Obligacje serii W2

Obligacje o facznej wartosci nominalnej 30.000.000 PLN. Wyemitowane na podstawie uchwaty Zarzagdu Emitenta,
ktora weszta w zycie 13 listopada 2015 r., objete przez obligatariuszy w ramach oferty publicznej. Obligacje serii
W2 nie sg zabezpieczone. Termin ich zapadalnosci ustalono na dzien 26 listopada 2020 r. Oprocentowanie
obligacji serii W2 jest zmienne i jest rowne sumie stopy procentowej WIBOR dla trzymiesiecznych depozytéw
miedzybankowych oraz marzy. Oprocentowanie jest ptatne w okresach co trzy miesigce. Obligacje serii W2 nie
majg formy dokumentu, s zdematerializowane.

Obligacje serii Z'

Obligacje o tgcznej wartosci nominalnej 100.000.000 PLN. Wyemitowane na podstawie uchwaty Zarzgdu
Emitenta, ktora weszta w zycie 5 maja 2015 r., objete przez obligatariuszy w ramach oferty prywatnej. Obligacje
serii Z' nie s3 zabezpieczone. Termin ich zapadalnosci ustalono na dzieri 8 czerwca 2021 r. Oprocentowanie
obligacji serii Z' jest zmienne i jest réwne sumie stopy procentowej WIBOR dla trzymiesiecznych depozytow
miedzybankowych oraz marzy. Oprocentowanie jest ptatne w okresach co trzy miesigce. Obligacje serii Z' nie
maja formy dokumentu, sg zdematerializowane.

Obligacje serii AA’

Obligacje o tagcznej wartosci nominalnej 100.000.000 PLN. Wyemitowane na podstawie uchwaty Zarzadu
Emitenta, ktora weszta w zycie 28 pazdziernika 2015 r., objete przez obligatariuszy w ramach oferty prywatne;j.
Obligacje serii AA! nie sg zabezpieczone. Termin ich zapadalno$ci ustalono na dzieri 13 listopada 2021 r.
Oprocentowanie obligacji serii AA' jest zmienne i jest rowne sumie stopy procentowej WIBOR dla
trzymiesiecznych depozytéw miedzybankowych oraz marzy. Oprocentowanie jest ptatne w okresach co trzy
miesigce. Obligacje serii AA" nie majg formy dokumentu, sg zdematerializowane .

Obligacje serii AA?

Obligacje o tgcznej wartosci nominalnej 150.000.000 PLN. Wyemitowane na podstawie uchwaty Zarzadu
Emitenta, ktdra weszta w zycie 25 lutego 2016 r., objete przez obligatariuszy w ramach oferty prywatnej.
Obligacje serii AAZ nie sg zabezpieczone. Termin ich zapadalnosci ustalono na dzien 7 marca 2022 r.
Oprocentowanie obligacji serii AA2 jest zmienne i jest rowne sumie stopy procentowej WIBOR dla
trzymiesiecznych depozytéw miedzybankowych oraz marzy. Oprocentowanie jest pftatne w okresach co trzy
miesigce. Obligacje serii AA? nie majg formy dokumentu, sg zdematerializowane.

Obligacje serii AA3

Obligacje o tgcznej wartosci nominalnej 20.000.000 EUR. Wyemitowane na podstawie uchwaty Zarzagdu Emitenta,
ktéra weszta w zycie 5 sierpnia 2016 r., objete przez obligatariuszy w ramach oferty prywatnej. Obligacje serii
AA3 nie sg zabezpieczone. Termin ich zapadalnosci ustalono na dzier 10 sierpnia 2019 r. Oprocentowanie obligacji
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serii AA? jest state i wynosi 3,0 punkty procentowe w skali roku. Oprocentowanie jest ptatne w okresach co
dwanascie miesiecy. Obligacje serii AA® nie majg formy dokumentu, sg zdematerializowane.

Obligacje serii AB'

Obligacje o tacznej wartosci nominalnej 65.000.000 PLN. Wyemitowane na podstawie uchwaty Zarzadu Emitenta,
ktora weszta w zycie 10 marca 2016 r., objete przez obligatariuszy w ramach oferty publicznej. Obligacje serii AB'
nie sg zabezpieczone. Termin ich zapadalnosci ustalono na dzierh 24 marca 2021 r. Oprocentowanie obligacji serii
AB' jest zmienne i jest réwne sumie stopy procentowej WIBOR dla trzymiesiecznych depozytow
miedzybankowych oraz marzy. Oprocentowanie jest ptatne w okresach co trzy miesigce. Obligacje serii AB' nie
majg formy dokumentu, s zdematerializowane.

Obligacje serii AB?

Obligacje o tgcznej wartosci nominalnej 135.000.000 PLN. Wyemitowane na podstawie uchwaty Zarzadu
Emitenta, ktora weszta w zycie 9 maja 2016 r., objete przez obligatariuszy w ramach oferty publicznej. Obligacje
serii AB2 nie sg zabezpieczone. Termin ich zapadalnosci ustalono na dziern 19 maja 2021 r. Oprocentowanie
obligacji serii AB2 jest zmienne i jest rGwne sumie stopy procentowej WIBOR dla trzymiesiecznych depozytéw
miedzybankowych oraz marzy. Oprocentowanie jest ptatne w okresach co trzy miesigce. Obligacje serii AB2 nie
majg formy dokumentu, sg zdematerializowane.

Obligacje serii AB3

Obligacje o facznej wartosci nominalnej 65.000.000 PLN. Wyemitowane na podstawie uchwaty Zarzagdu Emitenta,
ktora weszta w zycie 16 czerwca 2016 r., objete przez obligatariuszy w ramach oferty publicznej. Obligacje serii
AB3 nie s3 zabezpieczone. Termin ich zapadalnosci ustalono na dzierh 29 czerwca 2021 r. Oprocentowanie
obligacji serii AB2 jest zmienne i jest rGwne sumie stopy procentowej WIBOR dla trzymiesiecznych depozytéw
miedzybankowych oraz marzy. Oprocentowanie jest ptatne w okresach co trzy miesigce. Obligacje serii AB2 nie
majg formy dokumentu, sg zdematerializowane.

Obligacje serii AB*

Obligacje o facznej wartosci nominalnej 35.000.000 PLN. Wyemitowane na podstawie uchwaty Zarzadu Emitenta,
ktora weszta w zycie 19 wrzesnia 2016 r., objete przez obligatariuszy w ramach oferty publicznej. Obligacje serii
AB* nie s3 zabezpieczone. Termin ich zapadalnoéci ustalono na dzied 30 wrzesnia 2021 r. Oprocentowanie
obligacji serii AB* jest zmienne i jest réwne sumie stopy procentowej WIBOR dla trzymiesiecznych depozytéw
miedzybankowych oraz marzy. Oprocentowanie jest ptatne w okresach co trzy miesigce. Obligacje serii AB* nie
majg formy dokumentu, sg zdematerializowane.

Obligacje serii AC'

Obligacje o facznej wartosci nominalnej 57.900.000 PLN. Wyemitowane na podstawie uchwaty Zarzagdu Emitenta,
ktdra weszta w zycie 25 kwietnia 2016 r., objete przez obligatariuszy w ramach oferty prywatnej. Obligacje serii
AC' nie sg zabezpieczone. Termin ich zapadalnosci ustalono na dzieri 9 maja 2022 r. Oprocentowanie obligacji
serii AC' jest zmienne i jest réwne sumie stopy procentowej WIBOR dla trzymiesiecznych depozytow
miedzybankowych oraz marzy. Oprocentowanie jest ptatne w okresach co trzy miesigce. Obligacje serii AC' nie
majg formy dokumentu, s3 zdematerializowane.

Obligacje serii AD'

Obligacje o tacznej wartosci nominalnej 50.000.000 PLN. Wyemitowane na podstawie uchwaty Zarzadu Emitenta,
ktéra weszta w zycie 25 maja 2016 r., objete przez obligatariuszy w ramach oferty prywatnej. Obligacje serii AD'
nie sg zabezpieczone. Termin ich zapadalnosci ustalono na dzien 9 czerwca 2019 r. Oprocentowanie obligacji serii
AD' jest zmienne i jest rowne sumie stopy procentowej WIBOR dla trzymiesiecznych depozytéw
miedzybankowych oraz marzy. Oprocentowanie jest ptatne w okresach co trzy miesigce. Obligacje serii AD" nie
majg formy dokumentu, sa zdematerializowane.

Obligacje serii AA4

Obligacje o tacznej wartosci nominalnej 75.000.000 PLN. Wyemitowane na podstawie uchwaty Zarzgdu Emitenta,
ktéra weszta w zycie 14 pazdziernika 2016 r., objete przez obligatariuszy w ramach oferty publiczne]. Obligacje
serii AA* nie sg zabezpieczone. Termin ich zapadalnoéci ustalono na dziers 18 pazdziernik 2022 r. Oprocentowanie
obligacji serii AA* jest zmienne i jest réwne sumie stopy procentowej WIBOR dla trzymiesiecznych depozytéw
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miedzybankowych oraz marzy. Oprocentowanie jest ptatne w okresach co trzy miesigce. Obligacje serii AA* nie
majg formy dokumentu,

Obligacje serii AA®

sg zdematerializowane.

Obligacje o facznej wartosci nominalnej 75.000.000 PLN. Wyemitowane na podstawie uchwaty Zarzadu Emitenta,
ktora weszta w zycie 14 pazdziernika 2016 r., objete przez obligatariuszy w ramach oferty publicznej. Obligacje
serii AA® nie s zabezpieczone. Termin ich zapadalnosci ustalono na dzier 18 pazdziernik 2019 r. Oprocentowanie
obligacji serii AAS jest zmienne i jest réwne sumie stopy procentowej WIBOR dla trzymiesiecznych depozytéw
miedzybankowych oraz marzy. Oprocentowanie jest ptatne w okresach co trzy miesigce. Obligacje serii AA® nie
majg formy dokumentu, sg zdematerializowane.

Obligacje serii AF!

Obligacje o facznej wartosci nominalnej 40.000.000 PLN. Wyemitowane na podstawie uchwaty Zarzagdu Emitenta,
ktora weszta w zycie dnia 28 listopada 2016 r., objete przez obligatariuszy w ramach oferty publicznej. Obligacje
serii AF! nie sg zabezpieczone. Termin ich zapadalnosci ustalono na dzieri 8 grudnia 2021 r. Oprocentowanie
obligacji serii AF! jest zmienne i jest réwne stopie WIBOR dla trzymiesiecznych kredytéw ztotéwkowych na
polskim rynku miedzybankowym oraz marzy. Oprocentowanie jest ptatne kwartalnie. Obligacje serii AF! nie maja
formy dokumentu, sg zdematerializowane.

Obligacje serii AE!

Obligacje o tacznej wartosci nominalnej 20.000.000 EUR. Wyemitowane na podstawie uchwaty Zarzadu Emitenta,
ktora weszta w zycie dnia 13 kwietnia 2017 r., objete przez obligatariuszy w ramach oferty prywatnej. Obligacje
serii AE! nie sg zabezpieczone. Termin ich zapadalnosci ustalono na dzien 10 maja 2022r.Oprocentowanie
obligacji serii AE! jest state i wynosi 3,59 punktu procentowego. Oprocentowanie jest ptatne w okresach co 12
miesiecy. Obligacje serii AE! nie majg formy dokumentu, s zdematerializowane.

Obligacje serii AE?

Obligacje o facznej wartosci nominalnej 20.000.000 EUR. Wyemitowane na podstawie uchwaty Zarzagdu Emitenta,
ktora weszta w zycie dnia 26 maja 2017 r., objete przez obligatariuszy w ramach oferty prywatnej. Obligacje serii
AE? nie s3 zabezpieczone. Termin ich zapadalnosci ustalono na dzieA 8 czerwca 2022 r. Oprocentowanie obligacji
serii AE? jest state i wynosi 3,59 punktu procentowego w skali roku. Oprocentowanie jest ptatne w okresach co
12 miesiecy. Obligacje serii AE? nie maja formy dokumentu, s zdematerializowane.

15.2. POZOSTALE UMOWY EMITENTA

Umowa najmu zawarta z DEVCO Sp. z 0.0. w dniu 19 kwietnia 2013 r.

W dniu 19 kwietnia 2013 r. Emitent jako najemca zawart z DEVCO Sp. z 0.0. jako wynajmujgcym umowe najmu,
na mocy ktérej DEVCO Sp. z o0.0. wynajmuje Emitentowi powierzchnie biurowe oraz magazynowe wraz z
miejscami parkingowymi na terenie Wroctawskiego Parku Biznesu 2 na cele prowadzenia przez Emitenta
dziatalnosci gospodarczej. Umowa zostata zawarta na czas okreslony wynoszacy 10 lat poczawszy od dnia
przekazania przedmiotu najmu, ktére nastgpi w terminie do dnia 31 grudnia 2014 roku. taczna szacunkowa
wartos¢ Swiadczen wynikajgca z umowy dla okresu 10 lat wynosi ok. 56.000.000 PLN netto na ktdrg sktada sie
wartos¢ czynszu, wartosc optaty eksploatacyjnej, optaty za media oraz pozostate koszty.

Jako zabezpieczenie umowy do czasu przejecia przedmiotu najmu, na wypadek odstgpienia przez Emitenta od
umowy badz nie przejecia przez Emitenta przedmiotu najmu z jego winy, Emitent jest zobowigzany do ztozenia
DEVCO Sp. z o.0. kaucji w wysokosci 6-krotnosci czynszu najmu lub ztozenia weksla in blanco nie na zlecenie,
ktory moze zosta¢ uzupetniony przez DEVCO Sp. z 0.0. na sume w wysokosci 4.000.000 PLN.

Emitent w celu zabezpieczenia roszczen DEVCO Sp. z 0.0. wynikajgcych z umowy jest zobowigzany takze
przedstawi¢ w terminie 14 dni od dnia przejecia przedmiotu najmu gwarancji bankowej/ubezpieczeniowej lub
wptaci¢ kaucje gwarancyjng. Zaréwno w przypadku gwarancji jak i kaucji musi by¢ ona utrzymywana na poziomie
wartosci 3-miesiecznego czynszu brutto oraz opfaty eksploatacyjnej brutto przez caty okres trwania stosunku
najmu.

Umowy zastawu zawarte z Bankiem Zachodnim WBK S.A. oraz Secapital S.a.r.l.
Na mocy umoéw z dnia 14 kwietnia 2011 r., 21 czerwca 2011 r., 14 maja 2012 r., 7 maja 2014 r. oraz 9 czerwca
2014 r. zawartych pomiedzy Emitentem, Bankiem Zachodnim WBK S.A. (,,Bank”) oraz spotka zalezng Emitenta
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Secapital S.a.r.l.,, Emitent ustanowit na rzecz Banku pierwszorzedne zastawy pod prawem luksemburskim.
Zastawy zabezpieczajg wierzytelnosci Banku wynikajgce z umowy kredytu rewolwingowego z dnia 8 kwietnia
2011 r. oraz z dnia 18 lutego 2013 r., ktére zostaty opisane w pkt 15.1.1. Prospektu. Przedmiotem zastawow sg
udziaty kategorii E w spotce zaleznej Emitenta Secapital S.a.r.l., przypisane do wydzielonego sub-funduszu
(,compartment”).

Umowa zastawu rejestrowego zawarta z Getin Noble Bank S.A. oraz Secapital S.a.r.l.

W dniu 22 sierpnia 2014 r. Emitent zawart z Getin Noble Bank S.A. (,Bank”) oraz Secapital S.a.r.l. tréjstronng
umowe o0 ustanowienie zastawu zgodnie z prawem obowigzujgcym w Luksemburgu na zabezpieczenie
wierzytelnosci Banku wynikajacych z umowy kredytu rewolwingowego z dnia 31 marca 2014 r., ktéra zostata
opisana w pkt 15.1.1. Prospektu. Na mocy umowy Emitent ustanowit na rzecz Banku zastaw, ktdrego
przedmiotem sg wszystkie prawa, tytuty, udziaty i korzysci obecne i przyszte w zwigzku z udziatami Emitenta
kategorii G w spdtce zaleznej Emitenta SeCapital S.ar.l. przypisanych do wydzielonego sub-funduszu
(,compartment”).

15.3. UMOWY PODMIOTOW ZALEZNYCH EMITENTA

Umowa zastawu finansowego zawarta przez PROKURA Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz
Inwestycyjny Zamkniety z mBank S.A. w dniu 2 lipca 2015 r.

W dniu 2 lipca 2015 r. PROKURA Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety
(,PROKURA NS FIZ”) zawarta z mBank S.A. (,Bank”) umowe o ustanowienie zastawu finansowego na
zabezpieczenie wierzytelnosci Banku wynikajacych z umowy kredytu rewolwingowego z dnia 2 lipca 2015 r., ktdéra
zostata opisana w pkt 15.1.1. Prospektu. Na mocy umowy zastawu PROKURA NS FIZ ustanowita na rzecz Banku
zastaw finansowy, ktérego przedmiotem sg prawa do srodkéw pienieznych na rachunku PROKURA NS FIZ oraz
roszczenia o wyptate tych srodkéw. Zastaw finansowy wygasnie z uptywem okresu zabezpieczenia, jednak nie
pozniej niz 1 lipca 2023 roku.

Umowa inwestycyjna zawarta przez Secapital S.a.r.l. z Presco Investments Limited w dniu 23 grudnia 2015 r.
W dniu 23 grudnia 2015 r. Secapital S.a.r.l. (,Kupujacy”) zawarta umowe inwestycyjng (,Umowa”) z Presco
Investments Limited z siedzibg na Malcie (,Sprzedajgcy”). Przedmiotem umowy jest okreslenie praw i
obowigzkdéw Stron Umowy zwigzanych z realizowang transakcja sprzedazy 100% udziatéw w Presco Investments
S.a r.l. (,Udziaty”), a takze prawa do dysponowania zakupionymi na rynku polskim portfelami wierzytelnosci
posiadanymi przez Sprzedajgcego oraz P.R.E.S.C.O. Investment | NS FIZ (,,Fundusz"), o tgcznej ilosci 2 min spraw
oraz wartosci nominalnej 2,7 mld zt (,, Transakcja”).

Zgodnie z Umowa Sprzedajgcy zamierza zby¢, a Kupujgcy zamierza naby¢ 390 050 Udziatéw o tacznej wartosci
nominalnej 39 005 000 zt, za cene 216,8 min zt (,Cena”). Zakupione Udziaty uprawniajg do dysponowania
zakupionymi na rynku polskim portfelami wierzytelnosci o tgcznej wartosci nominalnej 2,7 mld zt. Cena ulegnie
zmianie po uwzglednieniu uzgodnionych korekt, w tym z tytutu wptat z obstugiwanych portfeli wierzytelnosci
stanowigcych wtasnosé Sprzedajacego i Funduszu. Wihasno$¢ Udziatéw przejdzie na Kupujacego z chwilg
podpisania przez Strony oswiadczenia o spetnieniu warunkdow i przeniesieniu Udziatéw (,,Oswiadczenie”).

W dniu 15 kwietnia 2016 r. Kupujacy oraz Sprzedajacy ztozyli Oswiadczenie, a z chwilg jego podpisania na
Kupujgcego przeszta wtasnos¢ Udziatow wraz z wszystkimi przynaleznymi prawami i korzysciami, w tym prawo
do dysponowania zakupionymi na rynku polskimi portfelami wierzytelnosci o tgcznej wartosci nominalnej 2,7 mid
zt. Po uwzglednieniu postanowiet Umowy majgcych wptyw na Cene, ostateczna Cena nabycia Udziatéw wyniosta
193,7 min zt i zostata pomniejszona z tytutu dywidendy dla Sprzedajacego z zysku Presco Investments S.a.r.l. za
rok 2015 w kwocie 3,58 min. Cena zostata zaptacona w terminie 15 dni roboczych od dnia przekazania
Kupujgcemu poprawnej zaktualizowanej bazy danych wierzytelnosci po dniu zamkniecia Transakcji. Cena zostata
pomniejszona o zaliczke w wysokosci 15 min zt, zaptacong przez Kupujgcego w dniu 06.01.2016 r. oraz kwoty
odroczone na lata 2017-2022, w celu zabezpieczenia realizacji postanowien Umowy, w wysokosci 31,4 min zt.
Odroczona kwota wraz z odsetkami, ustalonymi na warunkach rynkowych, bedzie rozliczona zgodnie z
postanowieniami Umowy.

Zabezpieczeniem wierzytelnosci Kupujacego wynikajgcych z Umowy jest poreczenie P.R.E.S.C.0. GROUP S.A.
wykonania przez Sprzedajgcego zobowigzan z Umowy oraz poddania sie przez Sprzedajgcego egzekucji w trybie
art. 777 § 1 pkt 5 Kodeksu postepowania cywilnego. Umowa poreczenia zostata opisana w pkt 15.3. Prospektu.
W Umowie zastrzezono warunki zamkniecia Transakcji m.in. warunki operacyjne oraz prawne, ktére zostaty
spetnione do dnia 30 maja 2016 r. Umowa przewiduje kary umowne zastrzezone dla Kupujgcego i Sprzedajgcego.
Kary umowne zastrzezone na rzecz Kupujgcego to kary o wysokosci: 1 min zt za kazde naruszenie oswiadczen
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Kupujgcego ztozonych w Umowie; 1 min zt w przypadku odstgpienia od Umowy przez Sprzedajacego z uwagi na
bezskuteczny uptyw dodatkowego terminu zaptaty Ceny wyznaczonego przez Sprzedajgcego w stosunku do
niezachowanego przez Kupujgcego terminu umownego; 500 tys. zt za kazdy dzien zwtoki Kupujgcego w poddaniu
sie egzekucji w trybie art. 777 Kodeksu postepowania cywilnego; 100 tys. zt za kazde naruszenie obowigzku
zachowania poufnosci przewidzianego w Umowie; 50 tys. zt za niewykonanie przez Kupujgcego okreslonej
czynnosci przewidzianej do wykonania w Dniu Zamkniecia oraz kara umowna w wysokosci odpowiadajgcej 175%
wartosci nominalnej wierzytelnosci wadliwych, zgodnie z definicjg zawartg w Umowie, bedacych przedmiotem
sprzecznego z Umowa postepowania Kupujgcego nalezna Sprzedajgcemu w przypadkach okreslonych w Umowie.
Sprzedajacy jest uprawniony do dochodzenia na zasadach ogdlnych od Kupujgcego odszkodowania,
przewyzszajgcego wskazane powyzej kary umowne.

W ramach realizacji postanowien Umowy Kupujacy poddat sie egzekucji w trybie art. 777 § 1 ust. 5 Kodeksu
postepowania cywilnego.

Umowa poreczenia zawarta przez Secapital S.a.r.l. z Presco Investments Limited w dniu 30 grudnia 2015 r.

W dniu 30 grudnia 2015 r. Secapital S.a.r.I. zawarta z P.R.E.S.C.0. GROUP S.A. przy udziale Presco Investments
Limited umowe poreczenia. Na mocy tej umowy P.R.E.S.C.0. GROUP S.A. porecza za zobowigzania Presco
Investments Limited wobec Secapital S.a.r.l. wynikajgce z umowy inwestycyjnej zawartej przez Secapital S.a.r.l. z
Presco Investments Limited w dniu 23 grudnia 2015 r., ktéra zostata opisana w pkt 15.3. Prospektu (,,umowa
inwestycyjna”). Poreczenie zostato udzielone do maksymalnej wysokosci 216,8 min zt, z zastrzezeniem, ze
wysokos¢ poreczenia moze ulec zmianie. Poreczenie jest nieodwotalne i wazne od dnia zawarcia umowy do 6 lat
od Dnia Zamkniecia okreslonego w umowie inwestycyjnej. W ramach umowy P.R.E.S.C.0. GROUP S.A. oswiadczyt
o poddaniu sie egzekucji w trybie art. 777 § 1 ust. 4 Kodeksu postepowania cywilnego.

Umowa emisji obligacji zawarta przez ProsperoCapital S.a r.l., InvestCapital Malta Ltd. oraz International
Finance Corporation w dniu 29 lipca 2016 r.

W dniu 29 lipca 2016 r. ProsperoCapital S.a r.l. (,,ProsperoCapital”) oraz InvestCapital Malta Ltd. (,,ICM”) zawarty
z International Finance Corporation (podmiot Grupy Banku Swiatowego) z siedzibg w Waszyngtonie (,,IFC”)
umowe emisji obligacji (,Umowa Emisji Obligacji”). Umowa Emisji Obligacji zostata zawarta w zwigzku z
transakcjg nabycia przez ProsperoCapital S.a r.| od podmiotéw nalezgcych do Grupy Eurobanku w Rumunii —
Bancpost S.A. i ERB Retail Services IFN S.A z siedzibg w Bukareszcie oraz holenderskiego podmiotu zaleznego
Grupy Eurobanku — ERB New Europe Funding Il B.V. z siedzibg w Amsterdamie trzech portfeli wierzytelnosci o
wartosci nominalnej 597 min EUR (,, Wierzytelnosci”). Cena zakupu Wierzytelnosci zostata uzgodniona w umowie
zawartej w dniu 20 maja 2016 r., zgodnie z ktérg inwestycja ma zostac zrealizowana przez konsorcjum sktadajgce
sie z IFC oraz INF (tgcznie: ,Inwestorzy”). Inwestorzy przekazg ProsperoCapital Srodki, w kwotach
proporcjonalnych do ich udziatu w inwestycji, na pokrycie tgcznej ceny nabycia, ktérg zobowigzali sie zaptacic za
Wierzytelnosci. Udziat Grupy Kapitatowej KRUK w inwestycji wynosi ok. 46 min EUR.

Na podstawie Umowy Emisji Obligacji ProsperoCapital wyemituje imienne obligacje (,Obligacje
ProsperoCapital”) o wartosci do 255 min RON (249,5 min PLN wedtug kursu NBP z 29 lipca 2016 r.). Wptywy z
emisji zostang przeznaczone na sfinansowanie ceny nabycia Wierzytelnosci (,Cena”) a takze na pokrycie
wszelkich innych wydatkéw, ktdre ProsperoCapital poniesie lub bedzie musiata zwrdci¢ zgodnie z Umowg Emisji
Obligacji. Inwestorzy ztozg zapisy na Obligacje ProsperoCapital emitowane na sfinansowanie Ceny
proporcjonalnie do ich udziatu w inwestycji, tj. 33% w przypadku IFC oraz 67% w przypadku ICM. Emisja Obligacji
ProsperoCapital jest uzalezniona od potwierdzenia przez Inwestorow wobec ProsperoCapital, ze wszystkie
warunki zawieszajgce wymienione w Umowie Emisji Obligacji zostaty spetnione.

Okres zapadalnosci Obligacji ProsperoCapital wynosi 72 miesigce od dnia przypadajgcego pie¢ dni roboczych od
dnia ztozenia przez ProsperoCapital oferty objecia Obligacji (,Data Emisji”) lub pdzniejszego terminu ustalonego
wspolnie przez ProsperoCapital i Inwestorow nie pdzniej niz na 90 dni przed dniem przypadajacym 72 miesigce
od Daty Emisji.

W dniu 4 sierpnia 2016 r., wszystkie warunki zawieszajgce Umowy Emisji Obligacji zostaty spetnione. W zwigzku
z tym, ze Inwestorzy potwierdzili wobec ProsperoCapital, ze warunki okreslone w Umowie Emisji Obligacji zostaty
spetnione, 4 sierpnia 2016 r. ztozyli zapisy na Obligacje proporcjonalnie do ich udziatu w inwestycji, tj. 33% w
przypadku IFC oraz 67% w przypadku ICM i emisja doszta do skutku. Wszystkie Obligacje o catkowitej wartosci
249,3 min RON (240,4 min PLN wg. kursu Sredniego NBP z dnia 4 sierpnia 2016 r.) zostaty przydzielone. Termin
wykupu Obligacji zostat ustalony na 3 sierpnia 2022 r.

Odsetki od Obligacji ProsperoCapital bedg wyptacane Inwestorom w odstepach miesiecznych. Kwota odsetek
uzalezniona bedzie od przeptywoéw pienieznych netto z tytutu windykacji Wierzytelnosci i bedzie obliczana
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wedtug wzoru okreslonego w Umowie Emisji Obligacji. W celu zarzgdzania Wierzytelnosciami i zapewnienia ich
windykacji, pomiedzy Spdtka a podmiotem zaleznym Emitenta KRUK Romania S.R.L. (,KRUK Romania”) jako
podmiotem odpowiedzialnym za obstuge Wierzytelnosci zawarta zostanie odpowiednia umowa (,Umowa
Obstugi Wierzytelnosci”).

Zabezpieczeniem zobowigzan ProsperoCapital z tytutu Umowy Emisji Obligacji beda:

a) zastaw na rachunku bankowym ProsperoCapital podlegajacy prawu luksemburskiemu;

b) podlegajacy prawu rumunskiemu zastaw na: (i) Wierzytelnosciach nabytych przez ProsperoCapital i
powigzanych z nimi prawach, (ii) prawach i roszczeniach ProsperoCapital z tytutu Umowy Obstugi Wierzytelnosci,
oraz (iii) kazdym z rachunkéw bankowych ProsperoCapital w Rumunii, (iv) rachunki bankowe KRUK Romania
przeznaczone na potrzeby windykacji Wierzytelnosci;

c) podlegajacy prawu angielskiemu dokument zabezpieczenia ustanawiajgcy pierwszorzedne zabezpieczenie
state sptaty lub wykonania zobowigzan ProsperoCapital z tytutu Obligacji ProsperoCapital.

W dniu 16 sierpnia 2016 r. zaptacona zostata Cena i nastgpito przeniesienie Wierzytelnosci na rzecz
ProsperoCapital S.ar.l.

Umowy zastawu zawarte przez ProsperoCapital S.a r.l., KRUK Romania S.R.L. oraz TMF TRUSTEE LIMITED
zawarte w dniu 4 sierpnia 2016 r.

W dniu 4 sierpnia 2016 r. w celu zapewnienia, ze zobowigzania ProsperoCapital S.a r.l. z siedzibg w Luksemburgu
(,ProsperoCapital”) wynikajace z umowy emisji obligacji opisanej w pkt. 15.3. Prospektu (,Umowa Emisji
Obligacji”) (,,Zobowigzania”) zostang w catosci i na czas wykonane, ProsperoCapital zawarta z TMF TRUSTEE
LIMITED z siedzibg w Londynie (,,Agent Zabezpieczenia”) dziatajaca na rzecz InvestCapital Malta Ltd. (,ICM”) oraz
International Finance Corporation (podmiot Grupy Banku Swiatowego) z siedziba w Waszyngtonie (,IFC”):

a) podlegajgcy prawu rumunskiemu umowe zastawu z pierwszenstwem zaspokojenia na: (i) trzech portfelach
wierzytelnosci o wartosci nominalnej 597 min EUR i powigzanych z nimi prawach, ktére zostang nabyte przez
ProsperoCapital od podmiotéw nalezgcych do Grupy Eurobanku w Rumunii — Bancpost S.A. i ERB Retail Services
IFN S.A z siedzibg w Bukareszcie oraz holenderskiego podmiotu zaleznego Grupy Eurobanku — ERB New Europe
Funding Il B.V. z siedzibg w Amsterdamie (,Wierzytelnosci”), (ii) prawach i roszczeniach ProsperoCapital
wynikajgcych z umowy serwisu Wierzytelnosci zawartej 4 sierpnia 2016 r. (,Umowa Serwisu Wierzytelnosci”) z
KRUK Romania S.R.L. z siedzibg w Bukareszcie (,,KRUK Romania”), a takze (iii) kazdym z rachunkéw bankowych
ProsperoCapital zlokalizowanych w Rumunii;

b) podlegajaca prawu luksemburskiemu umowe zastawu na rachunkach bankowych ProsperoCapital;

c) podlegajgce prawu angielskiemu zabezpieczenie state sptaty lub wykonania zobowigzan ProsperoCapital z
tytutu Zobowigzan. Dodatkowo KRUK Romania zawarta z Agentem Zabezpieczenia podlegajgcg prawu
rumuniskiemu umowe zastawu z pierwszeAstwem zaspokojenia na rachunkach bankowych KRUK Romania
dedykowanych do obstugi Wierzytelnosci nabytych przez ProsperoCapital i obstugiwanych przez KRUK Romania
na podstawie Umowy Serwisu Wierzytelnosci. Zastawy podlegajace prawu rumunskiemu zostaty ustanowione na
kwote do 324 min RON (312,5 min PLN wg kursu $redniego NBP z dnia 4 sierpnia 2016 r.), czyli na taczng warto$¢
kwoty gtéwnej Obligacji i innych zobowigzan ProsperoCapital wynikajgcych z Umowy Emisji Obligacji.
Ustanowione Zastawy zabezpieczajg Zobowigzania od daty podpisania ww. umow zastawu do czasu
bezwarunkowej i nieodwotalnej sptaty wszystkich Zobowigzan.

Umowy zabezpieczen zawarte przez InvestCapital Malta LTD z konsorcjum bankéw: DNB Bank ASA, ING Bank
Slaski S.A., Bank Zachodni WBK SA i mBank S.A.

W dniu 3 lipca 2017 r. w celu zabezpieczenia wierzytelnosci wynikajgcych z umowy kredytu rewolwingowego z
dnia 3 lipca 2017 r., ktora zostata opisana w pkt 15.1.1. Prospektu (,Umowa Kredytu”) InvestCapital Malta LTD
zawarta z konsorcjum bankéw: DNB Bank ASA, ING Bank Slaski S.A., Bank Zachodni WBK SA i mBank S.A. (,,Banki”)
umowy podlegajgce odpowiednio prawu: rumunskiemu, niemieckiemu, hiszpanskiemu, wtoskiemu oraz
luksemburskiemu ustanawiajgce na rzecz Bankdw zastaw oraz innego rodzaju zabezpieczenia na odpowiednio:
- wskazanych zagranicznych portfelach wierzytelnosci posiadanych przez InvestCapital Malta LTD (,,Portfele”),

- rachunkach bankowych, na ktére bezposrednio lub posrednio wptywajg wptaty z Portfeli oraz

- rachunku depozytowym, na ktérym zdeponowane sg wskazane obligacje posiadane przez InvestCapital Malta
LTD (,,Obligacje”) oraz na rachunku, na ktéry wptywajg dochody z Obligacji.

taczna wartos¢ zabezpieczen wskazanych powyzej, oszacowana na dzien 31 maja 2017 r., wynosi ok. 414 min
PLN.
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16. INFORMACJE OSOB TRZECICH ORAZ OSWIADCZENIA EKSPERTOW | OSWIADCZENIE O
ZAANGAZOWANIU

16.1. INFORMACJA O ZAMIESZCZENIU W DOKUMENCIE REJESTRACYJNYM OSWIADCZENIA LUB RAPORTU
OSOBY OKRESLANEJ JAKO EKSPERT

Emitent nie zamieszcza w dokumencie rejestracyjnym oswiadczenia lub raportu osoby okreslanej jako ekspert.

16.2. POTWIERDZENIE, ZE INFORMACJE UZYSKANE OD OSOB TRZECICH ZOSTALY DOKLADNIE POWTORZONE;
ZRODLA TYCH INFORMACIJI

Emitent zamiescit w Dokumencie Rejestracyjnym informacje pochodzace ze Zzrédet zewngtrznych:

Bibliografia:
,Konfederacja Przedsiebiorstw Finansowych w Polsce”, marzec 2017 roku, raport ,Wielkos¢ Polskiego
Rynku Wierzytelnosci, IV kwartat 2016”.

Witryny internetowe:
- wwwlkropka]nbp.pl/home.aspx?f=/statystyka/pieniezna_i_bankowa/m3.html
- wwwl[kropka]nbp.pl/home.aspx?f=/statystyka/pieniezna_i_bankowa/nal_zobow.html
- wwwlkropka]nbp.pl/home.aspx?f=/statystyka/pieniezna_i_bankowa/naleznosci.html
- wwwl[kropka]bundesbank.de
- wwwl[kropka]bde.es
- wwwl[kropka]bancaditalia.it

W przypadku informacji pochodzgcych od oséb trzecich, ktére znajdujg sie w Prospekcie, informacje te zostaty
doktadnie powtdrzone oraz w stopniu, w jakim Emitent byt swiadom i w jaki mégt to oceni¢, na podstawie
informacji opublikowanych przez osoby trzecie, nie pominieto zadnych faktéw, ktérych pominiecie mogtoby
sprawi¢, ze informacje powtdrzone bytyby niedoktadne bgdz wprowadzatyby w btad.

17. DOKUMENTY UDOSTEPNIONE DO WGLADU

Nastepujgce dokumenty bedg udostepnione do publicznej wiadomosci w okresie waznosci Prospektu w formie
papierowej w siedzibie Emitenta oraz w formie elektronicznej na stronie internetowej Spétki
www/[kropkalkruksa.pl:
1) Statut Emitenta,
2) odpis z KRS Spotki,
3) historyczne informacje finansowe Grupy Kapitatowej wraz z opiniami biegtego rewidenta za lata
obrotowe 2016 — 2017,
4) historyczne informacje finansowe Emitenta wraz z opiniami biegtego rewidenta za lata obrotowe
2016 - 2017.

Ponadto mozna zapoznaé z jednostkowymi sprawozdaniami finansowymi spétek zaleznych Emitenta za lata
obrotowe 2016 - 2017 wraz z opiniami biegtego rewidenta, w formie papierowej, w siedzibie Spoétki, we
Wroctawiu przy ul. Wotowskiej 8, w zwyktych godzinach pracy Spétki, tj. od godz. 8 do godz. 16.
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CZESC IV - DOKUMENT OFERTOWY
1. OSOBY ODPOWIEDZIALNE

1.1. WSKAZANIE WSZYSTKICH OSOB ODPOWIEDZIALNYCH

Wszystkie osoby odpowiedzialne za informacje zamieszczone w Prospekcie zostaty wskazane w Czesci Il pkt 1.1
niniejszego Prospektu.

1.2. OSWIADCZENIE OSOB ODPOWIEDZIALNYCH

Oswiadczenia osdb odpowiedzialnych za informacje zamieszczone w niniejszym Prospekcie zostaty zamieszczone
w Czesci lll pkt 1.1 niniejszego Prospektu.

2. CZYNNIKI RYZYKA O ISTOTNYM ZNACZENIU DLA OFEROWANYCH LUB DOPUSZCZANYCH DO
OBROTU PAPIEROW WARTOSCIOWYCH

Czynniki ryzyka o istotnym znaczeniu dla oferowanych lub dopuszczanych do obrotu papieréw wartosciowych
zostaty wskazane w Czesci Il Prospektu.

3. PODSTAWOWE INFORMACIE

3.1. INTERESY OSOB FIZYCZNYCH | PRAWNYCH ZAANGAZOWANYCH W OFERTE

Podmioty zaangazowane w oferte realizowang w ramach V Programu Emisji Obligacji, w rozumieniu posiadania
interesu w prawidtowym przygotowaniu lub realizacji V Programu lub jego czesci to:

- Zarzad Spotki i akcjonariusze - z uwagi na zamiar pozyskania srodkéw na dalszy rozwdéj Emitenta sg
zainteresowani sprzedazg maksymalnej liczby Obligacji oferowanych w ramach V Programu Emisji
Obligacji;

- Dom Maklerski BDM S.A. z siedzibg w Bielsku-Biatej — Globalny Koordynator oraz podmiot
Wspotoferujacy - jest powigzany ze Spdtkg w zakresie wynikajgcym z umowy na $wiadczenie na rzecz
Spoétki ustug zwigzanych z przeprowadzeniem V Programu Emisji Obligacji oraz wprowadzeniem
Obligacji Spétki do obrotu na rynku Catalyst. Wynagrodzenie Wspétoferujgcego jest czesciowo zalezne
od wielkosci srodkéw uzyskanych ze sprzedazy Obligacji. W zwigzku z powyzszym Wspétoferujacy jest
zainteresowany sprzedazg maksymalnej liczby Obligacji oferowanych w ramach V Programu Emisji
Obligacji;

- Dom Maklerski PKO Banku Polskiego z siedzibg w Warszawie — Globalny Koordynator oraz podmiot
Wspotoferujacy - bedzie swiadczy¢ na rzecz Spotki ustugi zwigzane z przeprowadzeniem V Programu
Emisji Obligacji oraz wprowadzeniem Obligacji Spétki do obrotu na rynku Catalyst. Wynagrodzenie
Wpétoferujgcego bedzie czesciowo zalezne od wielkosci srodkéw uzyskanych ze sprzedazy Obligacji. W
zwigzku z powyzszym Wspotoferujacy jest zainteresowany sprzedazg maksymalnej liczby Obligacji
oferowanych w ramach V Programu Emisji Obligacji.;

- Dom Maklerski mBanku — Globalny Koordynator oraz podmiot Wspodtoferujacy - bedzie swiadczy¢ na
rzecz Spoétki ustugi zwigzane z przeprowadzeniem V Programu Emisji Obligacji oraz wprowadzeniem
Obligacji Spotki do obrotu na rynku Catalyst. Wynagrodzenie Wpoétoferujgcego bedzie czeSciowo zalezne
od wielkosci sSrodkéw uzyskanych ze sprzedazy Obligacji. W zwigzku z powyzszym Wspodtoferujacy jest
zainteresowany sprzedazg maksymalnej liczby Obligacji oferowanych w ramach V Programu Emisji
Obligaciji.

Wspotoferujacy moga w przysztosci zawiera¢ umowy, na podstawie ktérych swiadczy¢ beda ustugi bankowosci
inwestycyjnej oraz inne ustugi finansowe, a takze dokonywac innego rodzaju transakcji ze Spétka oraz jej
podmiotami powigzanymi. Wynagrodzenie Wspodtoferujgcych z tytutu Swiadczenia ww. ustug i transakgcji
uwzglednia i bedzie w przysztosci uwzglednia¢ stawki rynkowe.

Zgodnie z najlepszg wiedzg Emitenta, Dom Maklerski BDM S.A. na dzien zatwierdzenia Prospektu nie posiada
papieréw wartosciowych Spétki, za wyjatkiem zmiennej liczby wyemitowanych przez Spétke i wprowadzonych
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do obrotu na rynku Catalyst, obligacji posiadanych przez Dom Maklerski BDM S.A. w ramach wykonywania zadan
animatora rynku.

Zgodnie z najlepszg wiedzg Emitenta, Dom Maklerski PKO Banku Polskiego na dzien 28 listopada 2017 roku nie
posiada akcji Emitenta stanowigcych wiecej niz 1% udziatu w jego kapitale zaktadowym. Ponadto Dom Maklerski
PKO Banku Polskiego na dzien zatwierdzenia Prospektu, w ramach wykonywania zadan animatora rynku, posiada
obligacje wyemitowane przez Spétke i wprowadzone do obrotu na rynku Catalyst.

Podmioty z Grupy Kapitatowej KRUK zawieraty z Powszechng Kasg Oszczednosci Bankiem Polskim S.A. umowy
kredytowe, umowy poreczenia, umowy sprzedazy wierzytelnosci zabezpieczonych hipotecznie i
niezabezpieczonych wobec oséb fizycznych oraz podmiotéw gospodarczych, w tym matych i $rednich
przedsiebiorstw, obejmujgcych wierzytelnosci Powszechnej Kasy Oszczednosci Banku Polskiego S.A. wobec oséb
zadtuzonych z umoéw i innych czynnosci prawnych. W toku biezgcej dziatalnosci podmioty z Grupy Kapitatowe;j
KRUK moga w przysztosci nabywac portfele wierzytelnosci od Powszechnej Kasy Oszczednosci Banku Polskiego
S.A., w transakcjach w czesci lub w catosci finansowanych z emisji Obligacji.

Zgodnie z najlepszg wiedzg Emitenta, Dom Maklerski mBanku na dzien zatwierdzenia Prospektu w ramach
wykonywania zadan animatora rynku, posiada akcje wyemitowane przez Spétke i wprowadzone do obrotu na
rynku podstawowym Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.. Ponadto mBank S.A. wspétpracuje z
Emitentem oraz podmiotami z Grupy Kapitatowej KRUK w zakresie kredytéw, lokat, prowadzenie rachunkéw
bankowych, ustug typu cash-management, petnienia roli depozytariusza oraz emisji dtuznych papieréw
wartosciowych. W szczegdlnosci, na dzien zatwierdzenia Prospektu, mBank S.A. posiada obligacje wyemitowane
przez Spétke. W toku biezacej dziatalnosci, mBank S.A. oraz podmioty z Grupy Kapitatowej KRUK mogg w
przysztosci podjg¢ wspodtprace w zakresie innych ustug bankowych, w tym dotyczacych instrumentow
pochodnych. Podmioty z Grupy Kapitatowej KRUK zawieraty z mBank S.A. umowy sprzedazy wierzytelnosci
zabezpieczonych hipotecznie i niezabezpieczonych udzielonych osobom fizycznym i matym firmom,
obejmujacych wierzytelnosci mBank S.A. wobec 0séb zadtuzonych z umdéw i innych czynnosci prawnych. W toku
biezgcej dziatalnosci podmioty z Grupy Kapitatowej KRUK moga w przysztosci nabywac portfele wierzytelnosci od
mBank S.A., w transakcjach w czesci lub w catosci finansowanych z emisji Obligacji.

Wspotoferujacy moga, dziatajgc we wtasnym imieniu i na wtasny rachunek, nabywac Obligacje oferowane w
ramach V Programu Emisji Obligacji, a nastepnie je posiada¢, zbywac lub rozporzadzaé nimi w inny sposdb.
Wspotoferujacy bedy przekazywali informacje o nabywaniu i zmianie stanu posiadania Obligacji jedynie w
przypadku, gdy obowigzek ujawniania takich transakcji bedzie wynika¢ z powszechnie obowigzujgcych przepiséow
prawa lub regulacji.

Poza wymienionymi wyzej, pomiedzy Wspotoferujgcymi a Spétka nie wystepuja relacje o istotnym znaczeniu dla
emisji lub Oferty.

Zgodnie z najlepszg wiedzg Emitenta nie wystepuje konflikt intereséw zwigzany z realizacjg Oferty, ktérego strong
byliby Wspétoferujacy.

Doradca Prawny - Kancelaria Chabasiewicz, Kowalska i Partnerzy Radcowie Prawni - jest wprawdzie podmiotem
zaangazowanym w przygotowanie czesci Prospektu i swiadczacym ustugi doradcze zwigzane z V Programem
Emisji Obligacji, jednak z uwagi na to, ze jego wynagrodzenie nie jest uzaleznione od realizacji V Programu,
Doradca Prawny nie posiada interesu zwigzanego z ofertami realizowanymi w ramach V Programu Emisji
Obligacji.

Zgodnie z najlepszg wiedzg Emitenta pomiedzy dziataniami Doradcy Prawnego i Emitenta nie wystepujg zadne
konflikty intereséw oraz Doradca Prawny nie posiada papieréw wartosciowych Spotki.

W trakcie realizacji V Programu Emisji Obligacji Wspétoferujgcy i Doradca Prawny dziatajg wytgcznie na rzecz
Spotki oraz, z zastrzezeniem bezwzglednie obowigzujacych przepisdw prawa, nie ponoszg jakiejkolwiek
odpowiedzialnosci wobec jakichkolwiek innych osdb.

3.2. PRZYCZYNY OFERTY | OPIS WYKORZYSTANIA WPtYWOW PIENIEZNYCH

Emitent planuje, przy zatozeniu, ze zaoferowane i objete zostang wszystkie mozliwe do zaoferowania w ramach
V Programu Emisji Obligacje, ze warto$¢ wptywdw brutto Emitenta wyniesie 500 min zt. Po uwzglednieniu
kosztow emisji, ktdrych poziom jest planowany na 8,6 min zt, szacowane wptywy netto Emitenta z emisji wyniosg
ok. 491,4 min zt.

W przypadku emisji Obligacji nominowanych w euro (EUR), koszty emisji poszczegdlnych serii oraz tgczne koszty
emisji wszystkich serii Obligacji emitowanych w euro przeliczane bedg na ztoty, wedtug sredniego kursu dla tej
waluty, ustalonego przez NBP w dniu poprzedzajgcym dzien podjecia uchwaty o emisji Obligacji danej serii.
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Emitent przeznaczy wptywy netto kazdej emisji Obligacji na finansowanie o ogdlnych potrzeb korporacyjnych,
ktorych podstawowym celem jest osiggniecie zysku, z zastrzezeniem, ze: nie bedg one wykorzystane na
udzielanie pozyczek ani innego rodzaju finansowania osobom fizycznym lub podmiotom spoza Grupy; oraz nie
zostang one przeznaczone na bezposrednie nabycie przez Emitenta portfeli wierzytelnosci. Jezeli wptywy z danej
serii Obligacji bedg miaty byé wykorzystane do konkretnych celdw, w tym do sptaty zadtuzenia w szczegdlnosci z
tytutu wykupu uprzednio wyemitowanych obligacji, informacja na ten temat zostanie wskazana w odpowiednich
Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii Obligacji w pkt A.

Termin oferowania kolejnych serii Obligacji emitowanych w ramach V Programu Emisji Obligacji i wartos¢
poszczegdlnych serii uzaleznione beda od biezgcych potrzeb finansowych Emitenta i mozliwosci pozyskania
alternatywnych zrddet finansowania.

W przypadku, gdy Emitent nie pozyska srodkdéw z V Programu Emisji Obligacji, lub pozyska srodki w nizszej niz
zaktadana wysokosci, finansowanie ogdlnych potrzeb korporacyjnych Emitenta bedzie realizowane zgodnie z
obecnym modelem finansowania Emitenta.

4. INFORMACJE O PAPIERACH WARTOSCIOWYCH STANOWIACYCH PRZEDMIOT OFERTY LUB
DOPUSZCZENIA DO OBROTU

4.1. OPIS TYPU | RODZAJU OFEROWANYCH LUB DOPUSZCZANYCH DO OBROTU PAPIEROW WARTOSCIOWYCH

Na podstawie niniejszego Prospektu Emisyjnego Podstawowego, w ramach V Publicznego Programu Emisji w
trybie ofert publicznych oferowane bedg Obligacje, ktorych tagczna wartosé nominalna bedzie wynosic nie wiecej
niz 500.000.000 (stownie: pieéset miliondw) ztotych.

Na podstawie niniejszego Prospektu Emisyjnego Podstawowego Emitent zamierza ubiegac sie o dopuszczenie
do obrotu na rynku regulowanym Catalyst Obligacji zwyktych na okaziciela o tgcznej wartosci nominalnej nie
wiekszej niz 500.000.000 (stownie: piecset miliondw) ztotych.

Walutg emitowanych Obligacji bedzie ztoty polski (zt, PLN) lub euro (EUR). W przypadku emisji Obligacji
nominowanych w euro, na potrzeby obliczenia stopnia wykorzystania V Programu, warto$¢ nominalna Obligacji
poszczegdlnych serii emitowanych w euro przeliczana bedzie na ztote wedtug sredniego kursu dla tej waluty
opublikowanego przez NBP w dniu poprzedzajgcym dzienn podjecia uchwaty o emisji Obligacji danej serii.
Uwzgledniajgc te zasade przeliczania euro na ztote, tgczna warto$é nominalna Obligacji wyemitowanych w
ramach V Programu Emisji Obligacji, nie przekroczy 500.000.000 (stownie: piec¢set miliondw) ztotych.

Waluta Obligacji oraz wartos¢ nominalna jednej Obligacji oraz ostateczna liczba Obligacji oferowana w ramach
danej serii podana zostanie w Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii udostepnionych do publicznej
wiadomosci przed rozpoczeciem subskrypcji danej serii Obligacji.

Poszczegdlne serie Obligacji, w ramach V Programu Emisji Obligacji emitowane bedg na podstawie Uchwat
Zarzgdu Spétki, zgodnie z Uchwatg Zarzgdu Spotki nr 487/2017, ktéra weszta w zycie z dniem 7 grudnia 2017 r. w
sprawie ustalenia V Programu Emisji Obligacji.

Ostateczne Warunki Emisji poszczegdlnych serii Obligacji emitowanych w ramach V Programu Emisji Obligacji
zostang udostepnione do publicznej wiadomosci, w terminie umozliwiajgcym inwestorom zapoznanie sie z ich
trescig, nie pdiniej niz przed rozpoczeciem subskrypcji danej serii Obligacji. Ostateczne Warunki Emisji
poszczegdlnych serii Obligacji publikowane beda na stronach internetowych Spotki www(kropkalkruksa.pl oraz
dodatkowo w celach informacyjnych na stronach internetowych Wspaétoferujgcych: Domu Maklerskiego BDM
S.A.: wwwlkropka]bdm.pl, Domu Maklerskiego PKO Banku Polskiego: www|[kropkaldm.pkobp.pl oraz Domu
Maklerskiego mBanku: www|[kropka]mdm.pl.

Informacje zawarte w Ostatecznych Warunkach Emisji w odniesieniu do poszczegdlnych serii Obligacji powinny
by¢ analizowane tacznie z informacjami zawartymi w niniejszym Prospekcie Emisyjnym Podstawowym oraz
tacznie z wszelkimi aneksami i komunikatami aktualizujgcymi.

Ostateczne Warunki Emisji wraz z niniejszym Prospektem Emisyjnym Podstawowym oraz facznie z wszelkimi
aneksami i komunikatami aktualizujgcymi beda stanowi¢ dla poszczegdlnych serii Obligacji warunki emisji
Obligacji w rozumieniu art. 5 ust. 1 Ustawy o Obligacjach. Wzd6r Ostatecznych Warunkéw Emisji Danej Serii
stanowi Zatacznik nr 4 do Prospektu.

Liczba Obligacji oferowanych w ramach poszczegdlnych serii okreslana bedzie kazdorazowo Uchwatg Zarzadu w
sprawie Emisji poszczegdlnych serii Obligacji i przedstawiona w Ostatecznych Warunkach Emisji w pkt B.

102

M)

KRUK


http://www.dm.pkobp.pl/

Prospekt Emisyjny Podstawowy

Obligacje nie bedg uprzywilejowane. Przenoszenie praw z Obligacji nie bedzie ograniczone. Obligacje bedg
oprocentowane. Obligacje nie bedg zabezpieczone.

Obligacje nie beda miaty formy dokumentu. Obligacje beda zdematerializowane. Obligacje zostang
zarejestrowane na podstawie umowy zawartej przez Emitenta z KDPW oraz zostanie im nadany kod ISIN.

Na dzien zatwierdzenia niniejszego Prospektu kod ISIN Obligacji nie jest znany. Informacja o kodzie ISIN danej
serii Obligacjom — jesli bedzie znana- zostanie podana przez Emitenta w Ostatecznych Warunkach Emisji w pkt B.

4.2. PRZEPISY PRAWNE, NA MOCY KTORYCH ZOSTALY UTWORZONE PAPIERY WARTOSCIOWE

Obligacje utworzone sg w oparciu o przepisy Ustawy o Obligacjach, Ustawy o Ofercie Publicznej oraz Kodeksu
Spoétek Handlowych.

4.3. WSKAZANIE, CZY PAPIERY WARTOSCIOWE SA PAPIERAMI IMIENNYMI, CZY TEZ NA OKAZICIELA ORAZ CZY
MAIJA ONE FORME DOKUMENTU, CZY SA ZDEMATERIALIZOWANE

Obligacje sg papierami na okaziciela. Obligacje nie bedg miaty formy dokumentu i bedg zdematerializowane.
Podmiotem odpowiedzialnym za prowadzenie depozytu, w ktérym rejestrowane beda Obligacje bedzie Krajowy
Depozyt Papieréw Wartosciowych S.A. z siedzibg w Warszawie przy ulicy Ksigzecej 4, 00-498 Warszawa.

Prawa z Obligacji powstang w chwili zapisu Obligacji na rachunkach papieréw wartosciowych lub na rachunkach
zbiorczych.

4.4. WALUTA EMITOWANYCH PAPIEROW WARTOSCIOWYCH

Walutg emitowanych Obligacji bedzie ztoty polski (zt, PLN) lub euro (EUR).

Waluta Obligacji danej serii zostanie okreslona w uchwatach Zarzadu w sprawie Emisji poszczegdlnych serii
Obligacji i przedstawiona kazdorazowo w Ostatecznych Warunkach Emisji w pkt. B.

4.5. RANKING OFEROWANYCH LUB DOPUSZCZONYCH DO OBROTU PAPIEROW WARTOSCIOWYCH

Zobowigzania z tytutu Obligacji bedg stanowi¢ bezposrednie, bezwarunkowe, niepodporzadkowane i
niezabezpieczone zobowigzania Spétki, ktére sg réwne i nie bedg uprawnia¢ do zadnego uprzywilejowania
pomiedzy nimi w zakresie realizacji zobowigzan z tytutu Obligacji oraz, z zastrzezeniem zobowigzan, ktére beda
uprzywilejowane na mocy bezwzglednie obowigzujacych przepisdw prawa, beda réwnorzedne w stosunku do
wszelkich obecnych lub przysztych niezabezpieczonych i niepodporzadkowanych zobowigzan Spatki.

4.6. OPIS PRAW, WLACZNIE ZE WSZYSTKIMI OGRANICZENIAMI, ZWIAZANYCH Z PAPIERAMI WARTOSCIOWYMI
ORAZ PROCEDURY WYKONYWANIA TYCH PRAW

4.6.1. INFORMACJE OGOLNE

W ramach V Programu Emisji Obligacji oferowane bedg Obligacje zwykte na okaziciela. tgczna wartos¢ nominalna
Obligacji wynosi¢ bedzie nie wiecej niz 500.000.000 (stownie: pieéset miliondw) ztotych. W przypadku emisji
Obligacji nominowanych w euro, na potrzeby obliczenia stopnia wykorzystania V Programu, wartos¢ nominalna
Obligacji poszczegdlnych serii emitowanych w euro przeliczana bedzie na ztote wedtug sredniego kursu dla tej
waluty opublikowanego przez NBP w dniu poprzedzajgcym dzien podjecia uchwaty o emisji Obligacji dane;j serii.

Warto$¢ nominalna jednej Obligacji oraz ostateczna liczba Obligacji oferowana w ramach danej serii podana
zostanie w pkt B Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii udostepnionych do publicznej wiadomosci przed
rozpoczeciem subskrypcji danej serii Obligacji.

Emitowane w ramach V Programu Emisji Obligacje beda uprawniaty wytgcznie do uzyskania Swiadczen
pienieznych: oprocentowania oraz zwrotu wartoéci nominalnej. Swiadczenia pieniezne beda wyptacane w
walucie emitowanych Obligacji, tj. w ztotych polskich lub w euro. Obligacje nie bedg uprawniaty do zadnych
Swiadczen niepienieznych.

Swiadczenia pieniezne z tytutu wyptaty odsetek i wykupu Obligacji bedg realizowane przez Emitenta za
posrednictwem Krajowego Depozytu Papierow Wartosciowych S.A., zgodnie z Regulaminem KDPW i
Szczegotowymi Zasadami Dziatania KDPW.
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Uprawnionymi z tytutu Obligacji bedg ci Obligatariusze, ktdrzy beda posiadali Obligacje w dniu ustalenia prawa
do otrzymania Swiadczen z tytutu Obligacji.

Srodki pieniezne niezbedne do wypetnienia zobowigzan wynikajacych z éwiadczer z Obligacji beda pochodzity z
biezgcej dziatalnosci operacyjnej Emitenta.
Za zobowigzania wynikajace z Obligacji Emitent odpowiada catym swoim majatkiem.

Roszczenia wynikajgce z Obligacji, w tym roszczenia o swiadczenia okresowe, przedawniajg sie z uptywem 10 lat,
zgodnie z art. 14 Ustawy o Obligacjach.

4.6.2. PRAWO DO WYKUPU OBLIGACII

Okres zapadalnosci

Okres zapadalnosci Obligacji zostanie okreslony oddzielnie dla kazdej serii Obligacji w Uchwale Zarzagdu w sprawie
emisji Obligacji danej serii, jednak zgodnie z Uchwatg Zarzadu Spotki nr 487/2017, ktéra weszta w zycie z dniem
7 grudnia 2017 r. w sprawie ustalenia V Programu Emisji Obligacji okres zapadalnosci Obligacji nie bedzie dtuzszy
niz 7 (siedem) lat od daty przydziatu kazdej serii.

Okres zapadalnosci dla kazdej serii Obligacji podany zostanie w Ostatecznych Warunkach Emisji w pkt C.

Wartos¢ wykupu

Wykup Obligacji nastapi po cenie wykupu, rownej wartosci nominalnej Obligacji. Wykup dokonywany bedzie na
rzecz podmiotédw bedacych Obligatariuszami w dacie ustalenia praw do wykupu.

Wykup odbedzie sie poprzez uiszczenie na rachunek pieniezny Obligatariusza stuzacy do obstugi rachunku
papieréw wartosciowych Obligatariusza kwoty odpowiadajgcej wartosci nominalnej Obligacji.

Podstawa okreslenia wysokosci swiadczenia bedzie ilos¢ Obligacji znajdujgcych sie na rachunku papieréw
wartosciowych Obligatariusza lub przystugujgcych Obligatariuszowi Obligacji zapisanych na rachunku zbiorczym
z uptywem dnia ustalenia prawa do otrzymania Swiadczen z tytutu wykupu. Datg ustalenia praw do wykupu
bedzie 6 (szdsty) dzien roboczy przed dniem wykupu, lub inny dzien ustalony zgodnie z regulacjami KDPW, ktéry
zostanie okreslony oddzielnie dla kazdej serii Obligacji zgodnie z Uchwatg Zarzadu w sprawie emisji Obligacji
danej serii i przedstawiony w Ostatecznych Warunkach Emisji w pkt C.

Emitent moze zaoferowaé posiadaczom Obligacji wyemitowanych w ramach V Programu objecie obligacji nowej
emisji w ramach rolowania posiadanych Obligacji. Ewentualna oferta objecia obligacji nowych emisji skierowana
do posiadaczy podlegajacych wykupowi Obligacji wyemitowanych w ramach V Programu kazdorazowo
przeprowadzana bedzie w formie oferty publicznej. W takim przypadku obligatariusz po zapoznaniu sie z
warunkami nowo oferowanych obligacji bedzie mégt podjgé decyzje o przyjeciu oferty objecia nowych obligacji.
Jesli obligatariusz ztozy deklaracje objecia obligacji oferowanych w ramach rolowania, naleznos¢ z tytutu wykupu
obligacji podlegajacych rolowaniu stanowi¢ bedzie optacenie zapisu na nowo oferowane obligacje. Szczegdtowe
warunki oferty objecia obligacji, kierowanej do posiadaczy obligacji wyemitowanych w ramach V Programu
przekazane zostang do publicznej wiadomosci w odpowiednim dokumencie, w terminie umozliwiajgcym
inwestorom podjecie decyzji.

Wykup Obligacji, a takie ich rolowanie, jezeli Emitent zdecyduje o zaoferowaniu obligacji nowych emisji
posiadaczom Obligacji wyemitowanych w ramach V Programu, bedzie realizowane zgodnie z regulacjami KDPW.
Z chwilg dokonania wykupu Obligacje ulegajg umorzeniu.

Wczesniejszy wykup

Uchwata Zarzadu w sprawie emisji Obligacji danej serii moze stanowi¢, ze Emitentowi przystuguje prawo
wczesniejszego wykupu wyemitowanych Obligacji, na wtasne zgdanie. Informacja, czy dla danej serii Obligacji
Emitentowi przystuguje prawo dokonania wczesniejszego wykupu, przedstawiona zostanie w Ostatecznych
Warunkach Emisji w pkt C. Decyzje o ewentualnym wczesniejszym wykupie Obligacji danej serii podejmie Zarzad
Emitenta. Stosowna Uchwata Zarzadu okresli dzien wczesniejszego wykupu Obligacji oraz termin ustalenia
podmiotédw uprawnionych do otrzymania swiadczen z tytutu Obligacji, ktory zgodny bedzie z Regulaminem KDPW
i Szczegotowymi Zasadami Dziatania KDPW.

Prawo to bedzie realizowane poprzez wyptate Obligatariuszom kwoty wczesniejszego wykupu stanowigcej
wartos¢ nominalng Obligacji oraz kwoty odsetek naleznych, a nie wyptaconych odsetek naliczanych od
pierwszego dnia danego okresu odsetkowego do dnia wczesdniejszego wykupu witgcznie z tym dniem.
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Uchwata Zarzadu w sprawie emisji Obligacji danej serii moze okresli¢ wysokos$¢ i sposdb ustalenia premii dla
Obligatariuszy w zwigzku z wczesniejszym wykupem. Informacja o wysokosci i sposobie ustalenia premii dla
Obligatariuszy za wczesniejszy wykup przedstawiona zostanie w Ostatecznych Warunkach Emisji w pkt C.

Prawo Emitenta do wczesniejszego wykupu Obligacji moze zosta¢ wykonane zaréwno w odniesieniu do
wszystkich subskrybowanych Obligacji danej serii jak i czesci Obligacji danej serii. W przypadku wczesniejszego
wykupu dotyczgcego czesci Obligacji danej serii w Ostatecznych Warunkach Emisji w pkt C zostang przedstawione
dodatkowe informacje dotyczace realizacji prawa Emitenta do wczesniejszego wykupu Obligacji.

Uchwata Zarzadu w sprawie emisji Obligacji danej serii moze stanowic¢, ze Obligatariuszom przystuguje prawo
zadania wczesniejszego wykupu Obligacji przed datg wykupu. Informacja, czy dla danej serii Obligacji
Obligatariuszom przystuguje prawo zgdania wczesniejszego wykupu oraz zasady jego realizacji przedstawione
zostang w Ostatecznych Warunkach Emisji w pkt C.

Obowigzek spetnienia swiadczenia z tytutu wykupu Obligacji nastepuje na zadanie Obligatariusza przed data
wykupu, gdy Emitent jest w zwtoce z wykonaniem w terminie, w catosci lub w czesci, zobowigzan wynikajgcych
z Obligacji. Obligatariusz moze zgda¢ wykupu Obligacji rowniez w przypadku niezawinionego przez Emitenta
opOznienia nie krétszego niz 3 dni, chyba ze warunki emisji wskazg krotszy okres (art. 74 ust. 2 Ustawy o
Obligacjach). W przypadku potaczenia Emitenta z innym podmiotem, jego podziatu lub przeksztatcenia formy
prawnej Obligacje podlegajg natychmiastowemu wykupowi, jezeli podmiot, ktéry wstgpit w obowigzki Emitenta
z tytutu Obligacji, zgodnie z ustawg nie posiada uprawnien do ich emitowania (art. 74 ust.4 Ustawy o Obligacjach).

Obowigzek spetnienia swiadczenia z tytutu wykupu Obligacji nastepuje z dniem otwarcia likwidacji Emitenta,
chociazby termin wykupu jeszcze nie nastgpit (art. 74 ust.5 Ustawy o Obligacjach).

Emitent moze nabywac Obligacje wtasne jedynie w celu ich umorzenia, przy czym nie moze ich nabywac po
uptywie terminu do spetnienia wszystkich zobowigzan z Obligacji, a takze jesli jest w zwtoce z realizacjg
zobowigzan z Obligacji.

Z chwilg dokonania wczesniejszego wykupu Obligacje ulegajg umorzeniu.

4.6.3. SWIADCZENIA Z TYTUtU ODSETEK

Spetnienie przez Emitenta Swiadczen z tytutu odsetek bedzie nastepowato w datach ptfatnosci odsetek,
okreslonych oddzielnie dla kazdej serii Obligacji zgodnie z Uchwatg Zarzadu w sprawie emisji Obligacji danej serii
i przedstawionych w Ostatecznych Warunkach Emisji w pkt D.

Okres odsetkowy to okres, za ktéry naliczane s3 odsetki od wartosci nominalnej Obligacji. Pierwszy okres
odsetkowy dla Obligacji kazdej serii rozpoczynat sie bedzie od daty wskazanej w Ostatecznych Warunkach Emisji
w pkt D i koriczyt po uptywie trzech, szesciu lub dwunastu miesiecy w ostatnim dniu danego okresu odsetkowego.
Kazdy kolejny okres odsetkowy zaczyna sie w kolejnym dniu po dacie ostatniego dnia poprzedniego okresu i
konczy odpowiednio po uptywie trzech, szesciu lub dwunastu miesiecy.

Po uptywie ostatniego okresu odsetkowego Obligacje nie bedg oprocentowane.

W przypadku niedokonania wykupu Obligacji w ustalonym terminie Emitent bedzie zobowigzany do zaptaty
Obligatariuszowi odsetek ustawowych, naliczanych od dnia wymagalnosci swiadczenia do dnia zaptaty tego
Swiadczenia, w wysokosci wynikajgcej z Obwieszczenia Ministra Sprawiedliwosci z dnia 7 stycznia 2016 roku w
sprawie wysokosci odsetek ustawowych (M.P. 2016.46) albo aktu prawnego, ktéry zastgpi to obwieszczenie.

Czas trwania okresow odsetkowych dla poszczegdlnych serii zostanie okreslony oddzielnie dla kazdej serii
Obligacji w Uchwale Zarzadu w sprawie emisji Obligacji danej serii i przedstawiony w Ostatecznych Warunkach
Emisji w pkt D.

Spetnienie przez Emitenta Swiadczenia z tytutu odsetek nastepowac bedzie w datach ptatnosci odsetek.
Spetnienie swiadczenia odbywac sie bedzie poprzez uiszczenie na rachunek pieniezny Obligatariusza stuzgcy do
obstugi rachunku papieréw wartosciowych Obligatariusza kwoty odpowiadajgcej wartosci odsetek.

Odsetki dla jednej Obligacji obliczane bedg z doktadnoscig do 1 (stownie: jednej) jednostki zdawkowej danej
waluty odpowiednio grosza albo eurocenta.
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Terminy ustalenia praw do wypfaty odsetek bedg ustalone zgodnie z Uchwatg Zarzagdu w sprawie emisji Obligacji
danej serii i zostang przedstawione w Ostatecznych Warunkach Emisji w pkt D. Datg ustalenia praw do odsetek
bedzie 6 (szosty) Dzien Roboczy przed datg wyptaty odsetek lub inny dzien ustalony zgodnie z regulacjami KDPW.

Daty ptatnosci odsetek beda ustalone zgodnie z Uchwata Zarzadu w sprawie emisji Obligacji danej serii i zostang
przedstawione w Ostatecznych Warunkach Emisji w pkt D.

Jezeli data ptatnosci odsetek przypadnie w dniu nie bedgcym Dniem Roboczym, takg datg bedzie kolejny Dzien
Roboczy.

Podstawa okreslenia wysokosci swiadczenia bedzie ilos¢ Obligacji znajdujgcych sie na rachunku papieréw
wartosciowych Obligatariusza lub przystugujacych Obligatariuszowi Obligacji zapisanych na rachunku zbiorczym,
z uptywem dnia ustalenia prawa do otrzymania Swiadczen.

4.6.4. SWIADCZENIA NIEPIENIEZNE

Z Obligacjami nie sg zwigzane zadne Swiadczenia niepieniezne na rzecz Obligatariuszy. Obligacje uprawniajg
wytacznie do swiadczen pienieznych.

4.7. NOMINALNA STOPA PROCENTOWA | ZASADY DOTYCZACE PLATNOSCI ODSETEK

Oprocentowanie Obligacji zostanie okreslone oddzielnie dla kazdej serii Obligacji w Uchwale Zarzadu w sprawie
emisji Obligacji danej serii i przedstawione w Ostatecznych Warunkach Emisji. Oprocentowanie moze zostac
ustalone jako state lub jako zmienne w oparciu o stope procentowa WIBOR lub EURIBOR. Informacja o
nominalnej stopie procentowej zostanie przedstawiona w Ostatecznych Warunkach Emisji w pkt E.

Roszczenia z tytutu odsetek od Obligacji oraz sptaty wartosci nominalnej przedawniajg sie z uptywem 10 lat od
dnia ich wymagalnosci, tzn. odpowiednio od daty wyptaty kuponu lub daty wykupu.

W przypadku okreslenia sposobu oprocentowania jako oprocentowania statego dla danej serii Obligacji,
wysokos¢ kuponu od jednej Obligacji bedzie ustalona kazdorazowo zgodnie ze wzorem:

Kupon=Wn x P x liczba dniw danym okresie odsetkowym

365
kupon —odsetki od jednej Obligacji dla danego okresu odsetkowego
W, — warto$¢ nominalna Obligacji, ktorej wysokosc¢ zostanie ustalona przez Zarzqd w Uchwale w
sprawie emisji Obligacji danej serii i przedstawiona w Ostatecznych Warunkach Emisji
P — stopa procentowa, ktdrej wysokosc zostanie ustalona przez Zarzqd w Uchwale w sprawie emisji

Obligacji danej serii i przedstawiona w Ostatecznych Warunkach Emisji

W przypadku okreslenia sposobu oprocentowania jako oprocentowania zmiennego dla danej serii Obligacji,
wysokos¢ kuponu od jednej Obligacji bedzie ustalona kazdorazowo zgodnie ze wzorem:

liczba dni w danym okresie odsetkowym
X

kupon = (stopa bazowa + M) x

365
kupon — odsetki od jednej Obligacji dla danego okresu odsetkowego
M — marza wyrazona w punktach bazowych, ktdérej wysokos¢ zostanie ustalona przez Zarzqd w
Uchwale w sprawie emisji Obligacji danej serii i przedstawiona w Ostatecznych Warunkach Emisji
stopa —stopa bazowa stuzgca jako podstawa do wyznaczenia oprocentowania zmiennego Obligacji;
bazowa
Wy, — warto$¢ nominalna Obligacji, ktorej wysokosc¢ zostanie ustalona przez Zarzqd w Uchwale w

sprawie emisji Obligacji danej serii i przedstawiona w Ostatecznych Warunkach Emisji

Oprocentowanie zmienne ustalane bedzie w oparciu o zmienng stope bazowa.

Stopa bazowa ustalana bedzie dla kazdego okresu odsetkowego przed jego rozpoczeciem. Datg ustalenia stopy
bazowej bedzie dzien przypadajacy na 3 (trzy) Dni Robocze przed pierwszym dniem okresu odsetkowego, w
ktérym obowigzywaé ma stopa procentowa danego kuponu odsetkowego, lub inny dzier ustalony zgonie z
rekomendowanym przez GPW standardem dla obligacji korporacyjnych.
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Do zmiennej stopy procentowej dodawana bedzie marza w wysokosci ustalonej przez Zarzad w Uchwale w
sprawie emisji Obligacji danej serii, ktéra zostanie przedstawiona w Ostatecznych Warunkach Emisji w pkt E.

Stopg bazowa stanowigcg podstawe do wyznaczenia oprocentowania zmiennego Obligacji emitowanych w
ztotych bedzie stopa procentowa WIBOR (Warsaw Interbank Offer Rate) odpowiednio dla trzy- (WIBOR3M),
szescio- (WIBOR6M), lub dwunasto- (WIBOR12M) miesiecznych depozytow ztotowych, o okresie
odpowiadajgcym okresowi odsetkowemu ustalonemu w Uchwale Zarzagdu w sprawie emisji Obligacji danej serii.
Stopa WIBOR to stopa procentowa, wedtug ktorej banki sg gotowe udziela¢ pozyczek w ztotych innym bankom
na warszawskim rynku miedzybankowym. Informacje o wartosciach Stopy Bazowej WIBOR mozna uzyskac na
stronie internetowej GPW Benchmark S.A.: https://www([kropka]gpwbenchmark.pl.

Stawki WIBOR ustalone na fixingu zgodnie z ,Regulaminem Fixingu stawek referencyjnych WIBID i WIBOR” i
publikowane sg w danym dniu roboczym przez GPW Benchmark S.A. lub w serwisach dystrybutoréw informacji
autoryzowanych przez GPW Benchmark S.A. w tym samym dniu w ciggu pierwszych pieciu minut po ustaleniu
fixingu z podaniem liczby uczestnikéw fixingu, ktérych kwotowania zostaty wykorzystanie do kalkulacji stawek
WIBOR na dany termin.

Stawki Depozytéw przekazane przez uczestnikow fixingu podczas fixingu, jak rowniez stawki referencyjne WIBOR
sgq podawane zgodnie z konwencjg odsetkowg ACT/365 (faktyczna ilo$¢ dni/365) oraz z doktadnoscig do dwéch
miejsc po przecinku.

Stopa bazowg dla Obligacji emitowanych w ztotych bedzie stopa procentowa WIBOR z dnia ustalenia stopy
bazowej, lub inna stopa procentowa, ktéra moze zastgpi¢ powyiszg stope procentowy dla depozytow
denominowanych w ztotych.

W przypadku, gdy stopa procentowa WIBOR w dacie ustalenia stopy bazowej nie bedzie dostepna, Emitent
zwrdci sie bez zbednej zwtoki w tym dniu do wybranych bankéw referencyjnych o podanie stopy procentowej
dla depozytéw w PLN na okres o dtugosci wskazanej w Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii, oferowane;j
przez kazdy z tych bankow referencyjnych gtéwnym bankom dziatajgcym na polskim rynku miedzybankowym. W
takim przypadku stopg bazowa majgcy zastosowanie dla obliczenia odsetek za dany okres odsetkowy bedzie
Srednia arytmetyczna stép podanych przez banki referencyjne, obliczona przez Emitenta, pod warunkiem, ze co
najmniej dwa banki referencyjne podadza stopy procentowe, przy czym — jesli bedzie to konieczne — bedzie ona
zaokraglona do drugiego miejsca po przecinku. W przypadku, gdy stopa bazowa dla danego okresu odsetkowego
nie moze by¢ okreslona zgodnie z powyzszymi postanowieniami, stopa bazowa dla takiego okresu odsetkowego
zostanie ustalona na poziomie ostatniej obowigzujgcej stopy bazowej w bezposrednio poprzedzajgcym okresie
odsetkowym.

Stopa bazowa stanowigcy podstawe do wyznaczenia oprocentowania zmiennego Obligacji emitowanych w euro
bedzie stopa procentowa EURIBOR (Euro Interbank Offer Rate) odpowiednio dla trzy- (EURIBOR3M), szeScio-
(EURIBOR6M), lub dwunasto- (EURIBOR12M) miesiecznych depozytéw w euro, o okresie odpowiadajgcym
okresowi odsetkowemu ustalonemu w Uchwale Zarzadu w sprawie emisji Obligacji danej serii.

Stopa EURIBOR to stopa procentowa, wedtug ktérej banki sg gotowe udziela¢ pozyczek w euro innym bankom.
Informacje o wartosciach Stopy Bazowej EURIBOR mozna uzyskac na stronie internetowej European Money
Markets Institute (EMMI) http://www/[kropkalemmi-benchmarks.eu.

Stopa procentowa EURIBOR, zgodnie z regulacjami EMMI (tzw. Code of Conduct), ustalana jest na fixingu z
doktadnoscia do 0,01 punktu procentowego i publikowana przez upowaznione do tego podmioty (tzw.
authorised vendors). Lista podmiotéw publikujacych wysokos¢ stopy procentowej EURIBOR dostepna jest na
stronie EMMI.

Stopg bazowg dla Obligacji emitowanych w euro bedzie stopa procentowa EURIBOR z dnia ustalenia stopy
bazowej lub inna stopa procentowa, ktéra moze zastgpi¢ powyiszg stope procentowg dla depozytow
denominowanych w euro.

W przypadku, gdy stopa procentowa EURIBOR w dacie ustalenia stopy bazowej nie bedzie dostepna, Emitent
zwrdci sie bez zbednej zwtoki w tym dniu do wybranych bankéw referencyjnych o podanie stopy procentowe;j
dla depozytéw w euro na okres o dtugosci wskazanej w Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii, oferowane;j
przez kazdy z tych bankéw referencyjnych bankom dziatajgcym na europejskim rynku miedzybankowym. W takim
przypadku stopg bazowag majgcg zastosowanie dla obliczenia odsetek za dany okres odsetkowy bedzie srednia
arytmetyczna stép podanych przez banki referencyjne, obliczona przez Emitenta, pod warunkiem, ze co najmniej
dwa banki referencyjne podadzg stopy procentowe, przy czym — jesli bedzie to konieczne — bedzie ona
zaokraglona do drugiego miejsca po przecinku. W przypadku, gdy stopa bazowa dla danego okresu odsetkowego
nie moze by¢ okreslona zgodnie z powyzszymi postanowieniami, stopa bazowa dla takiego okresu odsetkowego
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zostanie ustalona na poziomie ostatniej obowigzujgcej stopy bazowej w bezposrednio poprzedzajgcym okresie
odsetkowym.

W przypadku ustalenia zmiennego oprocentowania Obligacji, informacje o stopie bazowej, oraz o
dotychczasowych oraz przysztych wartosciach stopy bazowej i jej zmiennosci zostang zamieszczone w
Ostatecznych Warunkach Oferty danej serii Obligacji w pkt E.

Wysokosé odsetek zostanie ustalona z zaokragleniem do dwdch miejsc po przecinku.
Nie przewiduje sie agenta dokonujgcego wyceny Obligacji.

Emitent Obligacji zobowigzany bedzie do przekazywania GPW tabel odsetkowych zgodnie z regulacjami
obowigzujacymi na rynku Catalyst, na ktédrym notowane beda Obligacje. Za poprawnosé danych zawartych w
tabelach odsetkowych odpowiada¢ bedzie Emitent.

Swiadczenia pieniezne z tytutu wyptaty odsetek bedg realizowane przez Emitenta za poérednictwem Krajowego
Depozytu Papieréw Wartosciowych oraz podmiotéw prowadzacych rachunki papierow wartosciowych lub
rachunki zbiorcze, zgodnie z Regulaminem KDPW i Szczeg6towymi Zasadami Dziatania KDPW.

Ptatnosci bedg dokonywane na rzecz podmiotéw, na rzecz ktérych prawa z Obligacji sg w dniu ustalenia praw
zapisane na rachunkach papieréw wartosciowych lub ktérzy sg uprawnieni z Obligacji zapisanych na rachunkach
zbiorczych.

Dni rozpoczecia wyptaty odsetek oraz daty wymagalnosci odsetek bedg ustalone zgodnie z Uchwatg Zarzagdu w
sprawie emisji Obligacji danej serii i zostang przedstawione w Ostatecznych Warunkach Emisji w pkt D.

Konstrukcja odsetek z tytutu Obligacji nie zawiera elementu pochodnego.

4.8. DATA ZAPADALNOSCI | USTALENIA W SPRAWIE AMORTYZAC)I DEUGU WRAZ Z PROCEDURAMI SPLATY

Okres zapadalnosci Obligacji zostanie okreslony oddzielnie dla kazdej serii Obligacji w Uchwale Zarzagdu w sprawie
emisji Obligacji danej serii, jednak zgodnie z Uchwatg Zarzadu Spotki nr 487/2017, ktéra weszta w zycie z dniem
7 grudnia 2017 r. w sprawie ustalenia V Programu Emisji Obligacji okres zapadalnosci nie bedzie dtuzszy niz 72
(siedemdziesigt dwa) miesigce od daty przydziatu kazdej serii Obligacji. Okres zapadalnosci dla kazdej serii
Obligacji podany zostanie w Ostatecznych Warunkach Emisji w pkt C.

Wykup Obligacji nastgpi poprzez zaptate kwoty pienieznej w wysokosci wartosci nominalnej Obligacji.

Uchwata Zarzadu w sprawie emisji Obligacji danej serii moze stanowié, ze Emitentowi przystuguje prawo
wczesniejszego wykupu wyemitowanych Obligacji, na jego wtasne zadanie. Informacja, czy dla danej serii
Obligacji Emitentowi przystuguje prawo dokonania wczesdniejszego wykupu przedstawiona zostanie w
Ostatecznych Warunkach Emisji w pkt C. Decyzje o ewentualnym wczesniejszym wykupie Obligacji danej serii
podejmie Zarzad Emitenta wedtug wtasnego uznania. Stosowna Uchwata Zarzadu okresli dzierh wczesniejszego
wykupu Obligacji oraz termin ustalenia podmiotéw uprawnionych do otrzymania $wiadczen z tytutu Obligacji,
ktory zgodny bedzie z Regulaminem KDPW i Szczegdétowymi Zasadami Dziatania KDPW.

Prawo to bedzie realizowane poprzez wyptate Obligatariuszom kwoty wczes$niejszego wykupu stanowigcej
wartos¢ nominalng Obligacji oraz kwoty odsetek naleznych od pierwszego dnia danego okresu odsetkowego do
dnia wczesniejszego wykupu wiacznie z tym dniem.

Uchwata Zarzadu w sprawie emisji Obligacji danej serii moze okresli¢c wysokos¢ i sposdb ustalenia premii dla
Obligatariuszy w zwigzku z wczes$niejszym wykupem.

Prawo Emitenta do wczesniejszego wykupu Obligacji moze zosta¢ wykonane zaréwno w odniesieniu do
wszystkich subskrybowanych Obligacji danej serii jak i czesci Obligacji danej serii. W przypadku wczesniejszego
wykupu dotyczgcego czesci Obligacji danej serii w Ostatecznych Warunkach Emisji w pkt C zostang przedstawione
dodatkowe informacje dotyczace realizacji prawa Emitenta do wczesniejszego wykupu Obligacji.

Uchwata Zarzadu w sprawie emisji Obligacji danej serii moze stanowic¢, ze Obligatariuszom przystuguje prawo
zadania wczesniejszego wykupu Obligacji przed datg wykupu. Informacja, czy dla danej serii Obligacji
Obligatariuszom przystuguje prawo zgdania wczesniejszego wykupu oraz zasady jego realizacji przedstawione
zostang w Ostatecznych Warunkach Emisji w pkt C.

Z chwilg dokonania wczesniejszego wykupu Obligacje ulegajg umorzeniu.
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Obligacje emitowane w ramach V Programu Emisji Obligacji nie bedg obligacjami amortyzowanymi

4.9. WSKAZNIK RENTOWNOSCI

Pierwszym dniem naliczania oprocentowania od Obligacji bedzie dzien wskazany w Ostatecznych Warunkach
Emisji w pkt D. Ostatnim dniem naliczania oprocentowania bedzie ostatni dzien ostatniego okresu odsetkowego.

Wysokos¢ odsetek bedzie obliczana na podstawie rzeczywistej liczby dni w okresie odsetkowym.

Roczng rentownos¢ nominalng obligacji obliczy¢ mozna wedtug wzoru:

R =
n

x 100%

gdzie:
r,= rentownos¢ nominalna

O — odsetki nalezne za okres jednego roku
W/, — wartosc nominalna obligacji

Rentownos¢ biezgcg obligacji, czyli stosunek wartosci odsetek naleznych za okres jednego roku do aktualnej ceny
rynkowej obligacji obliczy¢ mozna wedtug wzoru:

0
rb=——x 100%
CR

gdzie:

rb — rentownos¢ biezgca

O — odsetki nalezne za okres jednego roku

CR — cena rynkowa obligacji

Warto$¢ obligacji stanowi suma zdyskontowanych strumieni przychoddw pienieznych otrzymywanych w
przysztosci z tytutu posiadania obligacji. Sg to kupony odsetkowe (odsetki nalezne za okres jednego roku) oraz
kwota uzyskana z tytutu wykupu obligacji, czyli wartos¢ nominalna obligacji. Stopg dyskonta jest Srednia
rentownos$¢ w okresie do wykupu obligacji (YTM).

Znajac wielkosci przysztych wyptat odsetek, wartos¢ obligacji mozna przedstawi¢ wzorem:

0] (0] 0O +w
WO= 1 + 2 A —D W
A+YTM?  (1+YTM)2 (1+YTM)"

gdzie:

WO - wartos¢ obligacji

031, 02, On — wielkosci strumieni odsetkowych

A — zdyskontowane strumienie odsetkowe w kolejnych okresach

Ww — wartos¢ wykupu obligacji (zazwyczaj jest to wartos¢ nominalna)
YTM — stopa zwrotu w terminie do wykupu

n — liczba okresow odsetkowych.

4.10. REPREZENTACJA  POSIADACZY DLUZNYCH PAPIEROW  WARTOSCIOWYCH, ORGANIZACJA
REPREZENTUJACA INWESTOROW ORAZ ZASADY DOTYCZACE REPREZENTACII

Emitent nie przewiduje zawarcia umowy o reprezentacje z bankiem-reprezentantem.
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4.11. PODSTAWA PRAWNA EMISJI OBLIGACII

Podstawe prawng V Programu Emisji Obligacji stanowi Uchwata Zarzagdu Emitenta numer 487/2017, ktéra weszta
w zycie z dniem 7 grudnia 2017 r. w sprawie ustalenia V Programu Emisji Obligacji.

Emitent oswiadcza, ze wszystkie czynnosci wewnetrzne i zewnetrzne Emitenta dokonane w celu doprowadzenia
do skutku emisji Obligacji zostaty przeprowadzone zgodnie z postanowieniami Statutu Emitenta oraz
powszechnie obowigzujagcymi przepisami prawa w szczegdlnosci Kodeksem Spétek Handlowych, Ustawg o
Obligacjach i Ustawg o Ofercie Publicznej. Uchwata Zarzagdu Emitenta w sprawie ustalenia V Programu Emisji
Obligacji nie wymaga uzyskania zgody Rady Nadzorczej Emitenta.

Budzet Emitenta na 2017 jak rédwniez na 2018 rok przewiduje tgczng planowang wartos¢ zaciggnietych
zobowigzan z tytutu kredytow, leasingdw oraz obligacji. W budzecie Emitenta na 2017 rok oraz na 2018 rok nie
zostaty wyszczegdlnione zobowigzania z tytutu emisji obligacji w ramach V Programu Emisji Obligacji. Zarzad
Emitenta wystapi do Rady Nadzorczej o wyrazenie zgody na przeprowadzenie danej emisji obligacji w ramach V
Programu Emisji Obligacji, jesli w przypadku tej emisji skumulowana wartos¢ zaciggnietych przez Emitenta
pozyczek i kredytéw oraz emisji obligacji w danym roku przekroczy wartos¢ okreslong w budzecie tego roku o co
najmniej rdwnowartos¢ 10 % kapitatéw wtasnych Emitenta [§ 14 ust. 2 pkt 9) Statutu Emitenta].

Tresé¢ uchwaty Zarzadu nr 487/2017:
Uchwata nr 487/2017
Zarzadu KRUK S.A. z siedzibg we Wroctawiu
podjeta w trybie pisemnym okreslonym w § 8 ust. 10 Statutu Spétki
oraz w § 9 ust. 4 a) Regulaminu Zarzadu Spétki

w sprawie: ustalenia V Programu Emisji Obligacji

Dziatajgc na podstawie art. 2 pkt 1) i art. 4 ustawy z dnia 15 stycznia 2015 r. o obligacjach oraz art. 368 § 1 KSH

Zarzad KRUK S.A. z siedzibg we Wroctawiu (,,Spétka”) postanawia, co nastepuje:

1. Spétka ustala program emisji obligacji (,V Program Emisji Obligacji”), w ramach ktérego Spétka moze
emitowac obligacje (,Obligacje”) w terminie 12 miesiecy od dnia zatwierdzenia prospektu emisyjnego
podstawowego, przy czym:

1) w ramach V Programu Emisji Obligacji mogg zosta¢c wyemitowane Obligacje o tgcznej wartosci
nominalnej nie wyzszej niz 500.000.000 ztotych (piec¢set milionow ztotych);

2) Obligacje mogg by¢ emitowane w ztotych lub w euro;

3) poszczegdlne emisje Obligacji mogg miec zréznicowane ostateczne warunki emisji, w tym dotyczace
zasady ustalania oprocentowania i jego wysokosci;

4) Obligacje bedg obligacjami kuponowymi na okaziciela;

5)  wszystkie Obligacje kazdej serii nie bedg miaty formy dokumentu i beda zdematerializowane, w tym celu
Spotka zawrze z Krajowym Depozytem Papieréw Wartosciowych S.A. umowe lub umowy o rejestracje
Obligacji;

6) szczegdétowe warunki emisji kazdej serii Obligacji, w tym cena emisyjna Obligacji, zawarte bedg w
prospekcie emisyjnym podstawowym i ostatecznych warunkach poszczegdlnych emisji Obligacji;

7) Obligacje bedg emitowane jako obligacje niezabezpieczone;

8) emisje kolejnych serii Obligacji bedg dokonywane kazdorazowo na mocy uchwaty Zarzadu, ktéra ustali
w szczegolnosci:

a) walute Obligacji emitowanych w ramach danej serii;

b) jednostkowg oraz tgczng wartos¢ nominalng Obligacji emitowanych w ramach danej serii;

c) oprocentowanie poszczegdlnych serii Obligacji, ktére moze by¢ state lub zmienne, ustalone w
oparciu o stope WIBOR odpowiednio dla trzy-(WIBOR3M), szeScio- (WIBOR6M), lub dwunasto-
(WIBOR12M) miesiecznych depozytow ztotowych, powiekszone o marze wyrazong w punktach
bazowych lub ustalone w oparciu o stope EURIBOR odpowiednio dla trzy-(EURIBOR3M),
szescio- (EURIBOR6M), lub dwunasto- (EURIBOR12M) miesiecznych depozytéw w euro,
powiekszone o marze wyrazong w punktach bazowych;

d) czas wykupu dla poszczegdlnych serii Obligacji, nie dtuzszy jednak niz 72 (siedemdziesigt dwa)
miesigce od daty przydziatu kazdej serii Obligacji;

e) ewentualne prawo Spétki lub obligatariuszy do wczesniejszego wykupu Obligacji w przypadku
poszczegdlnych serii Obligacji;
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f)  wysokos¢ ewentualnej premii ptatnej przy wczesniejszym wykupie Obligacji poszczegdlnych
serii;

g) okresy odsetkowe, ktére dla poszczegdlnych serii Obligacji bedg wynosity 3, 6 lub 12 miesiecy;

h)  zasady ubiegania sie o wprowadzenie do obrotu na wybranym dla danej serii Obligacji rynku
regulowanym lub alternatywnym systemie obrotu Catalyst.

2. Uchwata niniejsza wchodzi w zycie z dniem 7 grudnia 2017 roku.

Wszyscy Cztonkowie Zarzgdu zostali powiadomieni o tresci projektu uchwaty.
Zdan odrebnych nie zgtoszono.

Wszystkie podpisy na niniejszej uchwale zostaty ztozone w dniu 7 grudnia 2017 r.
Cztonkowie Zarzadu Spotki KRUK S.A.:

4.12. PRZEWIDYWANA DATA EMISJI OBLIGACII

Daty emisji Obligacji poszczegdlnych serii emitowanych w ramach V Programu okreslane zostang kazdorazowo
Uchwatg Zarzadu w sprawie emisji poszczegdlnych serii Obligacji i przedstawione w Ostatecznych Warunkach
Emisji w pkt G.

4.13. OPIS OGRANICZEN W SWOBODZIE PRZENOSZENIA PAPIEROW WARTOSCIOWYCH

4.13.1. OGRANICZENIA WYNIKAJACE Z USTAWY O OBLIGACJACH

Zasadg jest, ze Obligatariusz moze Obligacje swobodnie zbywac¢. Zbywalno$¢ emitowanych przez Emitenta
Obligacji nie jest ograniczona.

Obligacje mogg by¢ zbywane pod warunkiem. Zapis na obligacje dokonany pod warunkiem lub zastrzezeniem
terminu jest niewazny (art. 42 ust. 2 Ustawy o Obligacjach)

Zbywalno$¢ Obligacji bedzie z przyczyn niezaleznych od Emitenta, a zwigzanych z regulacjami rynku
kapitatowego, faktycznie ograniczona w okresie miedzy nabyciem Obligacji przez Obligatariusza, a ich pierwszym
notowaniem na rynku regulowanym.

Obligacje bedg przedmiotem obrotu na rynku regulowanym albo w alternatywnym systemie obrotu, gdzie beda
zdematerializowanymi papierami wartosciowymi. W zwigzku z powyzszym obrét nimi bedzie musiat odbywaé sie
za posrednictwem firmy inwestycyjnej (art. 31 ust. 1 pkt. 1 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi).

Emitent moze nabywaé witasne obligacje jedynie w celu ich umorzenia. Emitent nie moze nabywac¢ wtasnych
obligacji po uptywie terminu do spetnienia wszystkich zobowigzan z obligacji, okreslonego w Ostatecznych
Warunkach Emisji. Emitent bedgcy w zwtoce z realizacjg zobowigzan z obligacji nie moze nabywac wtasnych
obligacji (art. 76Ustawy o Obligacjach).

4.13.2. OGRANICZENIA WYNIKAJACE Z USTAWY O OBROCIE INSTRUMENTAMI FINANSOWYMI ORAZ
ROZPORZADZENIA MAR

Zgodnie z art. 19 Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi, jezeli ustawa nie stanowi inacze;j:

- papiery wartosciowe objete zatwierdzonym prospektem emisyjnym mogg by¢ przedmiotem obrotu na
rynku regulowanym wytgcznie po ich dopuszczeniu do tego obrotu,

- dokonywanie oferty publicznej i zbywanie papieréw wartosciowych na podstawie tej oferty, z wyjgtkiem
oferty publicznej, o ktdrej mowa w art. w art. 7 ust. 4 pkt 4 i 5 oraz ust. 8 Ustawy o Ofercie Publicznej,
wymaga posrednictwa firmy inwestycyjne;j.

Zgodnie z art. 19 ust. 11 Rozporzadzenia MAR, osoby petnigce obowigzki zarzgdcze, w mys| definicji wskazanej w
art. 3 ust. 1 pkt. 25) Rozporzadzenia MAR, nie mogg dokonywac zadnych transakcji na swdj rachunek ani na
rachunek strony trzeciej, bezposrednio lub posrednio, dotyczacych akcji lub instrumentéw dtuznych emitenta,
lub instrumentéw pochodnych lub innych zwigzanych z nimi instrumentéw finansowych, przez okres 30 dni
kalendarzowych przed ogtoszeniem S$rédrocznego raportu finansowego lub sprawozdania na koniec roku
rozliczeniowego.

Osoby petnigce obowigzki zarzgdcze w rozumieniu art. 3 ust. 1 pkt. 25) Rozporzgdzenia MAR oraz osoby blisko z
nimi zwigzane, w rozumieniu definicji zawartej w art. 3 ust. 1 pkt. 26) Rozporzgdzenia MAR, powiadamiajg
emitenta oraz Komisje Nadzoru Finansowego o kazdej transakcji zawieranej na ich wtasny rachunek w
odniesieniu do akcji lub instrumentéw dtuznych tego emitenta lub do instrumentéw pochodnych badz innych
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powigzanych z nimi instrumentow finansowych (art. 19 ust. 1 Rozporzadzenia MAR). Powyzszy obowigzek ma
zastosowanie do kazdej kolejnej transakcji, gdy zostanie osiggnieta tgczna kwota 5 000 EUR w trakcie jednego
roku kalendarzowego. Prog 5000 EUR oblicza sie poprzez dodanie bez kompensowania pozycji wszystkich
transakcji, o ktérych mowa powyzej (art. 19 ust. 8 Rozporzgdzenia MAR).

4.14. INFORMACJE NA TEMAT POTRACANIA U ZRODtA PODATKOW OD DOCHODU

Ponizszy opis ma charakter wprowadzajacy i zostat sporzadzony w oparciu o stan prawny obowigzujgcy w chwili
zatwierdzenia Prospektu. Ponizsze stwierdzenia maja charakter ogdlny, selektywnie przedstawiajg poszczegélne
zagadnienia i nie uwzgledniajg wszystkich sytuacji, w jakich moze znalez¢ sie Obligatariusz. Z tego powodu
podejmowanie decyzji inwestycyjnej w indywidualnych sprawach powinno by¢ poprzedzone konsultacjg z
doradcg podatkowym.

4.14.1. ODPOWIEDZIALNOSC EMITENTA ZA POBOR PODATKU

Podmiotami odpowiedzialnymi za pobdr podatku w przypadku dochodéw (przychodéw) uzyskanych z odsetek i
dyskonta od obligacji przez osoby fizyczne, krajowe osoby prawne (rezydenci w rozumieniu art. 3 ust. 1 U.p.d.o.p)
oraz przez zagraniczne osoby prawne (nierezydenci w rozumieniu art. 3 ust. 2 U.p.d.o.p.) s3 podmioty
prowadzgce rachunki papieréw wartosciowych dla podatnikéw, jezeli dochody (przychody) te zostaty uzyskane
na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej i wigzg sie z papierami wartosciowymi zapisanymi na tych rachunkach, a
wyptata swiadczenia na rzecz podatnika nastepuje za posrednictwem tych podmiotow (art. 41 ust. 4d U.p.d.o.f.
oraz art. 26 ust. 2c U.p.d.o.p.).

4.14.2. PODATEK DOCHODOWY OD OSOB FIZYCZNYCH

4.14.2.1.0PODATKOWANIE ODSETEK | DYSKONTA OD OBLIGACII

Zgodnie z art. 30a ust. 1 pkt 2 Ustawy o podatku dochodowym od osdb fizycznych (U.p.d.o.f.) od uzyskanych
dochodoéw (przychoddéw) z odsetek i dyskonta od obligacji pobiera sie 19% zryczattowany podatek dochodowy.
Dochodu (przychodu) z odsetek i dyskonta od obligacji nie taczy sie z przychodami uzyskanymi z innych Zrédet
(art. 30a ust. 7 U.p.d.o.f.).

Ptatnikiem podatku jest podmiot dokonujacy wyptat (Swiadczen) lub stawianych do dyspozycji podatnika
pieniedzy lub wartosci pienieznych z tytutu odsetek (dyskonta) od obligacji lub podmiot prowadzacy rachunek
papieréw wartosciowych dla podatnika, jezeli wyptata nastepuje za posrednictwem tego podmiotu, a dodatkowo
dochody (przychody) w postaci odsetek zostaty uzyskane na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej i wigzg sie z
papierami wartosciowymi zapisanymi na tym rachunku. Ptatnik pobiera zryczattowany podatek dochodowy od
dokonywanych wyptat lub pozostawianych do dyspozycji podatnika pieniedzy i przekazuje go w terminie do 20.
dnia miesigca nastepujacego po miesigcu, w ktérym pobrano ten podatek na rachunek urzedu skarbowego,
ktorym kieruje naczelnik urzedu skarbowego wtasciwy wedtug miejsca zamieszkania ptatnika, a jezeli ptatnik nie
jest osobg fizyczng, wedtug siedziby badz miejsca prowadzenia dziatalnosci, gdy ptatnik nie posiada siedziby (art.
42 ust. 1 U.p.d.o.f.).

4.14.2.2.OPODATKOWANIE DOCHODOW ZE SPRZEDAZY OBLIGACII

Zgodnie z art. 30b ust. 1 U.p.d.o.f. od dochoddw uzyskanych z odptatnego zbycia obligacji, za wyjatkiem sytuacji
gdy nastepuje ono w wykonywaniu dziatalnosci gospodarczej, podatek dochodowy wynosi 19% uzyskanego
dochodu. Dochodem podlegajgcym opodatkowaniu jest réznica miedzy sumg przychoddéw uzyskanych z tytutu
odptatnego zbycia obligacji a kosztami uzyskania przychodu okreslonymi w ustawie. Dochodéw z odptatnego
zbycia obligacji nie taczy sie z dochodami uzyskanymi z innych Zzrdodet (art. 30b ust. 5 U.p.d.o.f.).

Osoby fizyczne prowadzace dziatalno$¢ gospodarczg, osoby prawne i ich jednostki organizacyjne oraz jednostki
organizacyjne niemajgce osobowosci prawnej, jezeli sg ptatnikami, sg obowigzane, w terminie do konca lutego
roku nastepujgcego po roku podatkowym, przesta¢ podatnikowi oraz urzedowi skarbowemu, ktérym kieruje
naczelnik urzedu skarbowego wtasciwy wedtug miejsca zamieszkania podatnika, imienng informacje o wysokosci
dochodu z tytutu sprzedazy papieréow wartosciowych, sporzgdzong wedtug ustalonego wzoru (art. 39 ust. 3
U.p.d.o.f))

Zgodnie z art. 30b ust. 6 U.p.d.o.f. osoba fizyczna obowigzana jest do wykazania dochodu i obliczenia naleznego
podatku w oddzielnym zeznaniu rocznym, o ktérym mowa w art. 45 ust. 1a pkt 1 U.p.d.o.f.. W przypadku, gdy
odptatne zbycie obligacji nastepuje w ramach wykonywania dziatalnosci gospodarczej osoba fizyczna obowigzana
jest w ciggu roku wptacac zaliczki miesieczne na podatek dochodowy stosownie do art. 44 ust. 1 pkt 1 U.p.d.o.f.
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oraz wykazaé dochody ze zbycia obligacji w zeznaniu rocznym, o ktérym mowa w art. 45 ust. 1 albo ust. 1a pkt 1
U.p.d.o.f.

4.14.3. PODATEK DOCHODOWY OD OSOB PRAWNYCH

Zgodnie z art. 19 ust. 1 pkt 1) U.p.o.p dochdd uzyskany w wyniku odptatnego zbycia obligacji opodatkowany jest
wedtug stawki 19%.

4.14.4. PODATEK DOCHODOWY ZAGRANICZNYCH OSOB FIZYCZNYCH | PRAWNYCH

Zgodnie z art. 30a ust. 2 oraz 30b ust. 3 U.p.d.o.f zastosowanie stawki podatku wynikajacej z wtasciwej umowy o
unikaniu podwadjnego opodatkowania albo niezaptacenie podatku zgodnie z takg umowg jest mozliwe pod
warunkiem udokumentowania dla celéw podatkowych miejsca zamieszkania podatnika uzyskanym od niego
certyfikatem rezydencji.

Zgodnie z art. 26 ust. 1 U.p.o.p. zastosowanie stawki podatku wynikajacej z wtasciwej umowy o unikaniu
podwdjnego opodatkowania albo niepobranie podatku zgodnie z taka umowg jest mozliwe pod warunkiem
udokumentowania miejsca siedziby podatnika dla celéw podatkowych uzyskanym od podatnika certyfikatem
rezydencji.

Zgodnie z art. 21 ust. 1 pkt. 1) i art. 22a U.p.o.p. z uwzglednieniem uméw w sprawie unikania podwdjnego
opodatkowania, ktérych strong jest Rzeczpospolita Polska, podatnicy, ktdrzy nie majg na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej siedziby lub zarzadu, podlegajg podatkowi dochodowemu od przychodu uzyskanego na
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej z tytutu odsetek (dyskonta) od obligacji w wysokosci 20 % przychodu.

4.14.5. PODATEK OD CZYNNOSCI CYWILNOPRAWNYCH

Zgodnie z art. 1 ust. 1 pkt 1 lit. a Ustawy o podatku od czynnosci cywilnoprawnych (U.p.c.c.) podatkowi podlega
sprzedaz praw majatkowych, w tym praw majgtkowych inkorporowanych w obligacjach, z wyjatkiem sytuacji, w
ktorych przynajmniej jedna ze stron umowy jest opodatkowana podatkiem od towardw i ustug lub tez jest z tego
podatku zwolniona. Art. 9 pkt 9 lit. a-d U.p.c.c. zwalnia jednakze od podatku sprzedaz obligacji firmom
inwestycyjnym oraz zagranicznym firmom inwestycyjnym, sprzedaz dokonywang za posrednictwem firm
inwestycyjnych lub zagranicznych firm inwestycyjnych, sprzedaz dokonywang w ramach obrotu
zorganizowanego oraz sprzedaz dokonywang poza obrotem zorganizowanym przez firmy inwestycyjne oraz
zagraniczne firmy inwestycyjne, jezeli prawa te zostaty nabyte przez te firmy w ramach obrotu zorganizowanego.
W sytuacjach nie wskazanych powyzej sprzedaz obligacji podlegac¢ bedzie podatkowi w wysokosci 1%.

4.14.6. PODATEK OD SPADKOW | DAROWIZN

Zgodnie z art. 1 ust. 1 Ustawy o podatku od spadkdéw i darowizn (U.p.s.d.), podatkowi od spadkéw i darowizn
podlega nabycie przez osoby fizyczne praw majgtkowych wykonywanych na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej,
tytutem dziedziczenia, zapisu zwyktego, dalszego zapisu, zapisu windykacyjnego, polecenia testamentowego,
darowizny, polecenia darczyncy, zasiedzenia, nieodptatnego zniesienia wspotwtasnosci, zachowku (jezeli
uprawniony nie uzyskat go w postaci uczynionej przez spadkodawce darowizny lub w drodze dziedziczenia albo
w postaci zapisu) oraz nieodptatnej: renty, uzytkowania oraz stuzebnosci, z wyjgtkiem sytuacji, w ktérych w dniu
nabycia ani nabywca, ani tez spadkodawca lub darczyrica nie byli obywatelami polskimi i nie mieli miejsca statego
pobytu lub siedziby na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej. Podatkowi podlega rowniez nabycie praw do wkfadu
oszczednos$ciowego na podstawie dyspozycji wktadem na wypadek $mierci oraz nabycie jednostek uczestnictwa
na podstawie dyspozycji uczestnika funduszu inwestycyjnego otwartego albo specjalistycznego funduszu
inwestycyjnego otwartego na wypadek jego $mierci (art. 1 ust. 2 U.p.s.d.).

Przepisy Ustawy o podatku od spadkow i darowizn przewidujg system zwolnien od podatku oraz okreslajg
wysokos$¢ podatku w zaleznosci od stosunku faczacego spadkodawce ze spadkobiercg oraz darczyncy z
obdarowanym. Stawki podatku majg charakter progresywny i wynoszg od 3% do 20% podstawy opodatkowania,
w zaleznosci od grupy podatkowej, do jakiej zaliczony zostat nabywca.

4.14.7. ODPOWIEDZIALNOSC PLATNIKA

Zgodnie z art. 30 § 1 Ordynacji podatkowej, ptatnik, ktéry nie obliczyt, wadliwie obliczyt, nie pobrat od podatnika
podatku lub nie wptacit go we witasciwym terminie organowi podatkowemu odpowiada za podatek niepobrany
lub podatek pobrany a niewptacony. Okreslonej powyzej zasady nie stosuje sie, jezeli odrebne przepisy stanowia
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inaczej albo jezeli podatek nie zostat pobrany z winy podatnika. W tych przypadkach organ podatkowy wydaje
decyzje o odpowiedzialnosci podatnika (art. 30 § 5 Ordynacji podatkowej).

4.14.8. ZGROMADZENIE OBLIGATARIUSZY
Emitent nie przewiduje ustanowienia zgromadzenia obligatariuszy.
5. INFORMACIJE O WARUNKACH OFERTY

Szczegétowe informacje o warunkach ofert poszczegdlnych serii Obligacji bedg uzupetnione w Ostatecznych
Warunkach Emisji dla danej serii Obligacji.

5.1. WARUNKI, PARAMETRY | PRZEWIDYWANY HARMONOGRAM OFERTY ORAZ DZIALANIA WYMAGANE PRZY
SKLADANIU ZAPISOW

5.1.1. WARUNKI OFERTY

Na podstawie niniejszego Prospektu Emisyjnego Podstawowego Emitent zamierza ubiegac sie o dopuszczenie
do obrotu na rynku regulowanym Catalyst Obligacji zwyktych na okaziciela o facznej wartosci nominalnej nie
wiekszej niz 500.000.000 (stownie: piecset miliondw) ztotych lub réwnowartosci tej kwoty wyrazonej euro.
Walutg emitowanych Obligacji bedzie ztoty polski (zt, PLN) lub euro (EUR). Na potrzeby obliczenia stopnia
wykorzystania V Programu warto$¢ nominalna Obligacji poszczegdlnych serii emitowanych w euro przeliczana
bedzie na ztote wedtug sredniego kursu dla tej waluty ustalonego przez NBP w dniu poprzedzajgcym dzien
podjecia uchwaty o emisji Obligacji danej serii. Uwzgledniajgc te zasade przeliczania euro na ztote, tgczna wartos¢
nominalna Obligacji wyemitowanych w ramach V Programu Emisji Obligacji, nie przekroczy 500.000.000
(stownie: pie¢set miliondw) ztotych.

Waluta Obligacji oraz warto$¢ nominalna jednej Obligacji oraz ostateczna liczba Obligacji oferowana w ramach
danej serii podana zostanie w Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii Obligacji udostepnionych do publicznej
wiadomosci przed rozpoczeciem subskrypcji danej serii Obligacji.

Poszczegdlne serie Obligacji, w ramach V Programu Emisji Obligacji emitowane bedg na podstawie Uchwat
Zarzadu Spétki, zgodnie z Uchwatg Zarzadu Spétki nr 487/2017 z dnia 7 grudnia 2017 r. w sprawie ustalenia V
Programu Emisji Obligacji.

Ostateczne Warunki Emisji poszczegdlnych serii Obligacji emitowanych w ramach V Programu Emisji Obligacji
beda przekazywane do KNF i zostang udostepnione do publicznej wiadomosci, w terminie umozliwiajgcym
inwestorom zapoznanie sie z ich trescig, nie pdzniej niz przed rozpoczeciem subskrypcji danej serii Obligacji.
Ostateczne Warunki Emisji poszczegdlnych serii Obligacji publikowane bedg na stronie internetowej Spotki
www/kropka]kruksa.pl oraz dodatkowo w celach informacyjnych na stronach internetowych Wspétoferujacych:
Domu Maklerskiego BDM S.A.: wwwlkropkalbdm.pl, Domu Maklerskiego PKO Banku Polskiego:
www kropkaldm.pkobp.pl oraz Domu Maklerskiego mBanku: www[kropka]mdm.pl.

Informacje zawarte w Ostatecznych Warunkach Emisji w odniesieniu do poszczegdlnych serii Obligacji powinny
by¢ analizowane tgcznie z informacjami zawartymi w niniejszym Prospekcie Emisyjnym Podstawowym oraz
tacznie z wszelkimi aneksami i komunikatami aktualizujgcymi. Informacje te tgcznie stanowig warunki emisji
danej serii Obligacji w rozumieniu art. 5 ust. 1 Ustawy o Obligacjach.

W?z6r Ostatecznych Warunkéw Emisji stanowi Zatgcznik nr 4 do Prospektu Emisyjnego Podstawowego.

Podmiot Oferujacy
Podmiotami Wspotoferujgcymi Obligacje s3:

Dom Maklerski BDM S.A.
ul. Stojatowskiego 27
43-300 Bielsko-Biata

Powszechna Kasa Oszczednosci Bank Polski S.A. Oddziat — Dom Maklerski PKO Banku Polskiego w Warszawie
ul. Putawska 15
02-515 Warszawa

mBank S.A. prowadzaca dziatalnos¢ maklerska w ramach wyodrebnionej jednostki organizacyjnej — Biura
Maklerskiego postugujacego sie nazwg Dom Maklerski mBanku

ul. Senatorska 18

00-950 Warszawa, Polska
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Wspotoferujacy moga utworzyé konsorcjum dystrybucyjne, o ktorym mowa w Czesci IV Prospektu pkt 5.4.1.

5.1.2. WIELKOSC OGOLEM EMISJI LUB OFERTY

Na podstawie Prospektu Emisyjnego Podstawowego, w ramach V Programu Emisji Obligacji oferowane beda
obligacje zwykte na okaziciela.

taczna wartos¢ nominalna Obligacji wynosi¢ bedzie nie wiecej niz 500.000.000 (stownie: pieéset miliondw)
ztotych lub rownowartos¢ tej kwoty wyrazona euro.

Waluta emitowanych Obligacji bedzie ztoty polski (zt, PLN) lub euro (EUR). Na potrzeby obliczenia stopnia
wykorzystania V Programu warto$¢ nominalna Obligacji poszczegdlnych serii emitowanych w euro przeliczana
bedzie na ztote wedtug sredniego kursu dla tej waluty ustalonego przez NBP w dniu poprzedzajacym dzien
podjecia uchwaty o emisji Obligacji danej serii. Uwzgledniajgc te zasade przeliczania euro na ztote, taczna wartos¢
nominalna Obligacji wyemitowanych w ramach V Programu Emisji Obligacji, nie przekroczy 500.000.000
(stownie: pie¢set miliondw) ztotych.

Waluta Obligacji, wartos¢ nominalna jednej Obligacji, ostateczna liczba Obligacji oferowana w ramach danej serii
zostang okreslone w uchwatach Zarzadu w sprawie Emisji poszczegdlnych serii Obligacji i przedstawiona
kazdorazowo w Ostatecznych Warunkach Emisji w pkt B.

Obligacje beda oferowane w kolejnych seriach.

V Program obejmowat bedzie co najmniej dwie emisje dokonywane w odstepie nie dtuzszym niz 12 miesiecy.
Prég dojscia do skutku emisji kazdej serii Obligacji okreslony zostanie w uchwatach Zarzagdu w sprawie Emisji
poszczegolnych serii Obligacji i przedstawiony kazdorazowo w Ostatecznych Warunkach Emisji w pkt H1.
Poszczegdlne emisje Obligacji mogg zostac podzielone na transze.

Informacja o podziale na transze i ilosci Obligacji oferowanych do objecia w poszczegdlnych transzach, bedzie
zgodna z Uchwata Zarzadu w sprawie emisji Obligacji danej serii i zostanie podana w Ostatecznych Warunkach
Emisji kazdej serii Obligacji w pkt H1.

Ostateczna wartos$¢ Obligacji wyemitowanych w ramach V Programu Emisji Obligacji zaleze¢ bedzie od liczby
Obligacji objetych przez inwestoréw podczas subskrypcji poszczegdlnych serii Obligacji.

5.1.3. TERMINY OBOWIAZYWANIA OFERTY | OPIS PROCEDURY SKtADANIA ZAPISOW

Terminy przeprowadzenia oferty

Spoétka moze oferowac Obligacje w okresie waznosci Prospektu Emisyjnego Podstawowego. Termin waznosci
Prospektu wynosi 12 miesiecy od daty jego zatwierdzenia przez KNF, chyba ze nie zostat on uzupetniony o aneks,
o ktorym mowa w art. 51 ust. 1 Ustawy o Ofercie Publicznej, w przypadku powstania obowigzku tego
uzupetnienia.

Waznosc¢ Prospektu wygasa z uptywem dnia:

- przydziatu Obligacji w ostatniej z ofert publicznych przewidzianych przez Emitenta do przeprowadzenia
na podstawie Prospektu albo

- dopuszczenia do obrotu na rynku regulowanym wszystkich Obligacji objetych Prospektem
w zaleznosci od tego, ktdry z tych dni przypadnie pdzniej.
Ponadto, waznos$¢ Prospektu wygasa z dniem:

- przekazania przez Spotke do KNF oswiadczenia o rezygnacji odpowiednio z dokonania wszystkich ofert
publicznych bedacych przedmiotem Prospektu, oraz o rezygnacji z ubiegania sie o dopuszczenie
wszystkich Obligacji do obrotu na rynku regulowanym na podstawie Prospektu, ktory nie zostat jeszcze
udostepniony do publicznej wiadomosci albo

- ogtoszenia przez Spoétke, na stronie internetowej Spoétki, informacji odpowiednio o odwotaniu wszystkich
ofert publicznych bedacych przedmiotem Prospektu oraz o rezygnacji z ubiegania sie o dopuszczenie
wszystkich Obligacji do obrotu na rynku regulowanym, na podstawie Prospektu, ktéry juz zostat
udostepniony do publicznej wiadomosci.

Terminy przeprowadzenia publicznych ofert Obligacji kolejnych serii emitowanych w ramach V Programu podane
zostang w Ostatecznych Warunkach Emisji kazdej serii w pkt H2. Obligacje w ramach Programu bede emitowane
i oferowane w seriach w okresie nie dtuzszym niz 12 miesiecy od dnia zatwierdzenia Prospektu.
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Okres trwania zapisow na Obligacje danej serii nie bedzie dtuzszy niz 3 (trzy) miesigce od dnia rozpoczecia danej
emisji. Przydziat Obligacji danej serii dokonywany bedzie nie pdzniej niz w terminie 2 (dwdch) tygodni od dnia
zamkniecia publicznej subskrypcji danej serii Obligacji.

Informacje o mozliwosci zmiany terminéw otwarcia i zamkniecia subskrypcji, rozpoczecia oraz zakorczenia
przyjmowania zapisdw oraz przydziatu Obligacji zostang zamieszczone w Ostatecznych Warunkach Emisji kazdej
serii w pkt H2.

Zmiany terminéw realizacji ofert poszczegdlnych serii Obligacji moga odbywac sie tylko w okresie waznosci
Prospektu.

Odstgpienie od Oferty lub jej zawieszenie

Spoétka, w uzgodnieniu z Wspdtoferujgcymi, moze podjgé w kazdym czasie decyzje o odstgpieniu od
przeprowadzenia Oferty Obligacji danej serii.

Jezeli odstgpienie od przeprowadzenia Oferty nastapi przed rozpoczeciem przyjmowania zapiséw na Obligacje
danej serii, Spotka nie bedzie zobowigzana do podania powoddw takiego odstgpienia. Od dnia rozpoczecia
przyjmowania zapisow do dnia przydziatu Obligacji, Spétka, w uzgodnieniu z Wspétoferujgcymi, moze odstgpic
od przeprowadzenia Oferty przy czym takie odstgpienie moze nastgpi¢ z powoddw, ktdre w ocenie Spodtki sg
powodami waznymi.

Za wazne powody uznane mogg zosta¢ w szczegoélnosci:

- nagte lub nieprzewidywalne zmiany w sytuacji ekonomiczno-politycznej w Polsce lub w innym kraju,
ktore mogtyby miec istotny negatywny wptyw na rynki finansowe, gospodarke Polski, Oferte danej serii
Obligacji lub na dziatalno$¢ Emitenta (np. zamachy terrorystyczne, wojny, katastrofy ekologiczne,
powodzie),

- inne nagteinieprzewidywalne zdarzenia moggce miec istotny negatywny wptyw na dziatalno$¢ Emitenta
lub mogace skutkowac poniesieniem przez Emitenta istotnej szkody lub istotnym zaktéceniem jego
dziatalnosci,

- istotna negatywna zmiana dotyczgca dziatalnosci, sytuacji finansowej lub wynikdw operacyjnych
Emitenta,

- zawieszenie lub istotne ograniczenie obrotu papierami wartosciowymi na GPW lub na innych rynkach
gietdowych w przypadku, gdy mogtoby to mieé istotny negatywny wptyw na Oferte danej serii Obligacji.

Informacja o odstgpieniu od przeprowadzenia Oferty danej serii Obligacji zostanie podana do publicznej
wiadomosci w formie komunikatu aktualizujgcego do Prospektu opublikowanego w sposdéb w jaki zostat
opublikowany Prospekt, tj. na stronach internetowych Spoétki: wwwl[kropka]kruksa.pl oraz dodatkowo w celach
informacyjnych na stronach internetowych Wspodtoferujagcych: Domu  Maklerskiego BDM  S.A.
www/kropkalbdm.pl, Domu Maklerskiego PKO Banku Polskiego: wwwl[kropka]dm.pkobp.pl oraz Domu
Maklerskiego mBanku: www([kropka]mdm.pl.

W przypadku odstgpienia od przeprowadzenia Oferty ztozone zapisy na Obligacje danej serii zostang uznane za
niewazne, a postawione do dyspozycji srodki zostang zwrécone w sposéb okredlony w formularzu zapisu, bez
jakichkolwiek odsetek i odszkodowan nie pdzniej niz 7 dni roboczych po dacie ogtoszenia o odstgpieniu od
przeprowadzenia Oferty danej serii Obligacji.

Decyzja o zawieszeniu Oferty danej serii Obligacji, bez podawania przyczyn, moze zosta¢ podjeta przez Spotke,
w uzgodnieniu z Wspotoferujgcymi, w kazdym czasie przed rozpoczeciem przyjmowania zapiséw od inwestorow.
Od dnia rozpoczecia przyjmowania zapiséw do dnia przydziatu Obligacji danej serii Spétka, w uzgodnieniu
z Wspotoferujgcymi, moze podjgé decyzje o zawieszeniu przeprowadzenia Oferty danej serii Obligacji tylko
z powodow, ktére w ocenie Emitenta s powodami waznymi. Do waznych powoddéw mozna zaliczy¢é miedzy
innymi zdarzenia, ktére mogtyby w negatywny sposéb wptyngé na powodzenie Oferty danej serii Obligacji lub
powodowaé zwiekszone ryzyko inwestycyjne dla nabywcéw danej serii Obligacji. Decyzja w przedmiocie
zawieszenia Oferty danej serii Obligacji moze zosta¢ podjeta bez jednoczesnego wskazania nowych termindw
Oferty danej serii Obligacji, ktére mogg zostac ustalone w terminie pdzniejszym.

Jezeli decyzja o zawieszeniu Oferty danej serii Obligacji zostanie podjeta w okresie od rozpoczecia przyjmowania
zapiséw do dnia przydziatu, ztozone zapisy, jak réwniez dokonane wptaty bedg w dalszym ciggu uwazane za
wazne, jednak osoby, ktore ztozyty zapis, bedg uprawnione do uchylenia sie od skutkéw prawnych ztozonych
zapisOw poprzez ztozenie stosownego oswiadczenia od dnia udostepnienia aneksu o zawieszeniu Oferty do
momentu podjecia przez Emitenta Oferty na nowo lub jej odwotania.
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Informacja o zawieszeniu Oferty danej serii Obligacji zostanie podana do publicznej wiadomosci w formie aneksu
do Prospektu opublikowanego w sposdb, w jaki zostat opublikowany Prospekt, tj. na stronach internetowych
Spotki: wwwlkropkalkruksa.pl oraz dodatkowo w celach informacyjnych na stronach internetowych
Wspotoferujagcych: Domu Maklerskiego BDM S.A.: www([kropkalbdm.pl, Domu Maklerskiego PKO Banku
Polskiego: www[kropkaldm.pkobp.pl oraz Domu Maklerskiego mBanku: www[kropka]mdm.pl.

Procedura sktadania zapisow

Ostateczne Warunki Emisji dla kazdej serii Obligacji w pkt H2 precyzowaé bedg procedure przyjmowania zapisow.
Procedura przyjmowania zapisdw moze byc¢ rézna dla poszczegdlnych transz, w przypadku podziatu oferty na
transze.

Informacja o ewentualnym utworzeniu konsorcjum dystrybucyjnego oraz informacja o POK przyjmujacych zapisy
na Obligacje danej serii udostepniona zostanie w Ostatecznych Warunkach Emisji kazdej serii Obligacji w pkt K i
bedzie dostepna na stronach internetowych Spétki: wwwl[kropka]kruksa.pl oraz w celach informacyjnych na
stronach internetowych Wspétoferujacych: Domu Maklerskiego BDM S.A.: wwwl[kropkalbdm.pl, Domu
Maklerskiego PKO Banku Polskiego: wwwl[kropkaldm.pkobp.pl oraz Domu Maklerskiego mBanku:
www/[kropkalmdm.pl.

Inwestorzy zamierzajacy naby¢ Obligacje, nieposiadajacy rachunku papieréw wartosciowych, powinni otworzy¢
taki rachunek przed ztozeniem zapisu.

Zapis na Obligacje Oferowane powinien by¢ sporzgdzony w jezyku polskim. W celu uzyskania informacji na temat
szczegotowych zasad sktadania zapiséw, w szczegdlnosci na temat mozliwosci sktadania zapisow w innej formie
niz pisemna, inwestorzy powinni skontaktowaé sie z POK-iem firmy inwestycyjnej przyjmujgcej zapisy na
Obligacje, w ktérym zamierzajg ztozy¢ zapis.

Zapis na Obligacje Oferowane jest nieodwotalny za wyjgtkiem sytuacji opisanych ponize;j.

Zgodnie z art. 51a ustawy o ofercie publicznej, w przypadku, gdy aneks, o ktéorym mowa w art. 51 ustawy o ofercie
publicznej, jest udostepniany do publicznej wiadomosci po rozpoczeciu subskrypcji lub sprzedazy, osoba, ktéra
ztozyta zapis przed udostepnieniem aneksu, moze uchyli¢ sie od skutkéw prawnych ztozonego zapisu. Uchylenie
sie od skutkdéw prawnych zapisu nastepuje przez oswiadczenie ztozone na pismie w dowolnym POK firmy
inwestycyjnej, ktéra przyjeta zapis na Obligacje, w terminie 2 dni roboczych od dnia udostepnienia aneksu, o ile
Emitent nie wyznaczy dtuzszego terminu.

Prawo uchylenia sie od skutkéw prawnych ztozonego zapisu przystuguje, jezeli aneks jest udostepniany w zwigzku
z istotnymi btedami lub niedoktadnosciami w tresci Prospektu Emisyjnego Podstawowego, o ktérych Emitent
powzigt wiadomos¢ przed dokonaniem przydziatu Obligacji, lub w zwigzku z czynnikami, ktére zaistniaty lub o
ktorych Emitent powzigt wiadomos¢ przed dokonaniem przydziatu Obligacji. Aneks zawiera¢ bedzie informacje o
dacie, do ktdrej przystuguje prawo uchylenia sie od skutkéw prawnych ztozonego zapisu.

Emitent dokona przydziatu papieréw wartosciowych nie wczesniej niz po uptywie terminu do uchylenia sie przez
inwestora od skutkéw prawnych ztozonego zapisu.

W przypadku opublikowania aneksu uprawniajgcego do sktadania oswiadczen o uchyleniu sie od skutkéw
ztozonego zapisu, w ktérym data, do ktérej przystuguje prawo uchylenia sie od skutkdw prawnych ztozonego
zapisu przypadataby pdzniej niz termin przydziatu okreslony w Ostatecznych Warunkach Emisji, aneks ten
zawierat bedzie informacje o zmianie daty przydziatu, dat ustalenia praw do odsetek oraz prawa do wykupu a
takze termindw wyptaty sSwiadczen, jak réwniez o zmianie daty ustalenia stopy bazowej, w przypadku
oprocentowania zmiennego, opublikowanych w Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii Obligacji.

Zmienione Ostateczne Warunki Emisji zostang przekazane przez Spétke do wiadomosci publicznej w sposéb, w
jaki zostaty opublikowane Ostateczne Warunki Emisji i Prospekt, tj. na stronach internetowych Spotki
www kropka]kruksa.pl oraz dodatkowo w celach informacyjnych na stronach internetowych Wspoétoferujgcych:
Domu Maklerskiego BDM S.A.: www[kropkalbdm.pl, Domu Maklerskiego PKO Banku Polskiego:
www/kropkaldm.pkobp.pl oraz Domu Maklerskiego mBanku: www([kropka]mdm.pl.

Osoby, ktére nie ztozyly oswiadczenia o uchyleniu sie od skutkéw prawnych ztozonego zapisu w zwigzku
z opublikowaniem aneksu do Prospektu, zwigzane sg ztozonym zapisem na Obligacje danej serii zgodnie z
warunkami zawartymi w aktualnych Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii Obligacji. W przypadku, gdy
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aneks odnosi sie do informacji dotyczacych jednej lub kilku serii Obligacji, prawo uchylenia sie od skutkow
prawnych zapisu dotyczy tylko zapiséw na te serie Obligacji, ktorych dotyczy aneks.

W przypadku uchylenia sie od skutkéw prawnych zapisu, firma inwestycyjna, ktéra przyjeta zapis zwrdci
inwestorowi wptacong kwote, w sposdb okreslony w formularzu zapisu i zgodnie z procedurami tego podmiotu,
w terminie do 7 dni roboczych bez zadnych odsetek lub odszkodowan.

Dziatanie przez petnomocnika

Zapis moze zostac ztozony przez wiasciwie umocowanego petnomocnika inwestora.

Osoba wystepujgca w charakterze petnomocnika zobowigzana jest przedstawi¢ w firmie inwestycyjnej
przyjmujgcej zapis wystawione przez inwestora petnomocnictwo. Szczegétowe zasady dziatania przez
petnomocnika okreslajg procedury firm inwestycyjnych przyjmujacych zapis.

Sktadanie dyspozycji deponowania

W przypadku zapiséw, ktére przyjmowane bedg w POK Wspétoferujacego, lub w POK uczestnikéw konsorcjum,
w przypadku utworzenia konsorcjum, inwestor lub jego petnomocnik jest zobowigzany ztozy¢ nieodwotalng
dyspozycje deponowania Obligacji, ktdra umozliwi zapisanie na rachunku papieréw wartosciowych inwestora
wszystkich Obligacji, ktére zostaty mu przydzielone, bez koniecznosci odbierania potwierdzenia nabycia w POK.
Dyspozycja deponowania ztozona przez inwestora nie moze by¢ zmieniona. W razie sktadania zapisu i dyspozycji
deponowania przez petnomocnika, procedure sktadania zapiséw za posrednictwem petnomocnika oraz wymogi
formalne petnomocnictwa okresla regulamin firmy inwestycyjnej przyjmujacej zapis. Inwestor, ktory nie posiada
rachunku papieréw wartosciowych, jest zobowigzany do jego zatozenia najpdzniej wraz ze sktadaniem zapisu na
Obligacje tak, aby w dniu sktadania zapisu moégt wypetni¢ dyspozycje deponowania Obligacji. Brak dyspozycji
deponowania Obligacji bedzie skutkowa¢ odmowa przyjecia zapisu.

W przypadku zapiséw przyjmowanych z wykorzystaniem systemu transakcyjnego GPW inwestor musi posiadac
rachunek papieréw wartosciowych w firmie przyjmujacej zapisy na Obligacje, a dyspozycja deponowania musi
wskazywac rachunek papierow wartosciowych, z ktérego zostat ztozony zapis.

W przypadku zapiséw przyjmowanych w domach maklerskich lub bankach prowadzacych rachunki, na ktérych
zapisane sg obligacje podlegajace rolowaniu, dyspozycja deponowania wskazywa¢ musi rachunek papieréw
wartosciowych, lub rachunek zbiorczy, na ktérym zapisane sg obligacje podlegajace rolowaniu.

5.1.4. OPIS MOZLIWOSCI DOKONANIA REDUKCIJI ZAPISOW ORAZ SPOSOB ZWROTU NADPtACONYCH KWOT

Ostateczne Warunki Emisji kazdej serii Obligacji w pkt H3 wskazywac bedga opis zasad, wedtug ktérych zostanie
dokonana redukcja zapiséw w przypadku wystgpienia nadsubskrypcji, przy uwzglednieniu ewentualnego
podziatu na transze.

W zaleznosci od przyjetego dla danej serii Obligacji sposobu przeprowadzenia Oferty, uwzgledniajgc ewentualny
podziat na transze, przydziat oferowanych Obligacji dokonany zostanie:

- zaposrednictwem Wspodtoferujgcego,

- z wykorzystaniem systemu transakcyjnego GPW.

W zadnym przypadku utamkowe czesci Obligacji nie bedg przydzielane.

Nie przewiduje sie wydawania potwierdzen nabycia Obligacji.

Zwrot srodkéw pienieznych

Zwrot Srodkéw pienieznych inwestorom, ktérym nie przydzielono Obligacji, lub ktérych zapisy na Obligacje
zostaty zredukowane lub byty niewaine, oraz zwrot nadptat zostanie dokonany odpowiednio na rachunek
pieniezny prowadzony dla rachunku papieréw wartosciowych, z ktérego zostat ztozony zapis, zgodnie z zasadami
obowigzujacymi w danej firmie inwestycyjnej, lub na rachunek bankowy wskazany w formularzu zapisu.

Zwrot nadptat zostanie dokonany w terminie do 7 dni roboczych odpowiednio od dnia przydziatu Obligacji
lub niedojscia oferty do skutku.

Zwrot nadptat i wptat nastgpi bez jakichkolwiek odszkodowan, odsetek oraz bez zwrotu ewentualnych kosztow
poniesionych przez inwestoréw w zwigzku ze sktadaniem zapiséw na Obligacje.
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Przydzielenie Obligacji w mniejszej liczbie niz deklarowana w zapisie nie daje podstaw do odstgpienia od zapisu.

5.1.5. SZCZEGOLOWE INFORMACJE NA TEMAT MINIMALNEJ | MAKSYMALNEJ WIELKOSCI ZAPISU

Ostateczne Warunki Emisji kazdej serii Obligacji w pkt H4 wskazywaé beda szczegétowe informacje na temat
minimalnej i maksymalnej wielkosci zapisu. Wielko$ci te mogg by¢ rézne dla poszczegdlnych transz, w przypadku
podziatu oferty na transze.

W kazdym przypadku ztozenia zapisu opiewajgcego na liczbe wiekszg niz liczba Obligacji oferowanych
odpowiednio w danej transzy lub w danej emisji, zapis bedzie uwazany za opiewajacy na liczbe Obligacji
oferowanych w danej transzy lub w danej emisji.

Ostateczne Warunki Emisji kazdej serii Obligacji w pkt H4 wskazywac beda réwniez sposéb postepowania
w przypadku gdy inwestor ztozy wielokrotne zapisy na Obligacje Oferowane.

W Zzadnym przypadku tgczna liczba Obligacji, okreslona w pojedynczym zapisie ztozonym przez jednego
inwestora, nie moze by¢ wieksza niz liczba Obligacji oferowanych w danej transzy lub w danej emisji w przypadku
braku podziatu oferty na transze. Inwestor ma prawo ztozy¢ wiecej niz jeden zapis.

5.1.6. SPOSOB | TERMINY WNOSZENIA WPLAT NA OBLIGACJE ORAZ DOSTARCZENIE OBLIGAC)I

Warunkiem skutecznego ztozenia zapisu jest jego optacenie, w kwocie wynikajacej z iloczynu liczby Obligacji
objetych zapisem i ich ceny emisyjnej.

Walutg emitowanych Obligacji bedzie ztoty polski (zt, PLN) lub euro (EUR).
Whptaty na Obligacje powinny by¢ wnoszone w walucie emitowanych Obligacji.

W przypadku zapisdw sktadanych z wykorzystaniem systemu transakcyjnego GPW wysokos¢ wptaty powinna
uwzglednia¢ ewentualng prowizje maklerskg podmiotu przyjmujgcego zapis.

Ptatnosc za Obligacje musi by¢ dokonana, zgodnie z regulacjami obowigzujgcymi w danej firmie inwestycyjnej
przyjmujacej zapis. Informacja o numerze rachunku bankowego, na jaki powinna zosta¢ dokonana wptata, bedzie
dostepna w miejscach przyjmowania zapisow.

Niedokonanie petnej wptaty na Obligacje danej serii w okreslonym terminie powoduje niewaznos¢ catego zapisu.
Wptaty na Obligacje nie podlegajg oprocentowaniu.

Nierozliczone naleznosci lub promesa kredytowa, z wytgczeniem naleznosci z tytutu wykupu obligacji
podlegajacych rolowaniu w przypadku oferty lub transzy Obligacji kierowanej do inwestoréw posiadajgcych
obligacje podlegajace rolowaniu, nie mogg stanowi¢ wptaty na Obligacje.

Informacja o terminach i sposobach optacania Obligacji przedstawiona zostanie w Ostatecznych Warunkach
danej serii w pkt H5.

Przydzielone Obligacje zostang zaksiegowane za posrednictwem KDPW na wskazanym w dyspozycji
deponowania rachunku papieréw wartosciowych lub rachunku zbiorczym.

W przypadku zapisow przyjmowanych z wykorzystaniem systemu transakcyjnego GPW, przydzielone Obligacje
zostang zapisane na rachunkach papieréw wartosciowych inwestordw, z ktérych zostat ztozony zapis.

W przypadku zapiséw przyjmowanych w domach maklerskich lub bankach prowadzgcych rachunki papieréow
wartosciowych, na ktdrych zapisane sg obligacje podlegajace rolowaniu, przydzielone Obligacje zostang zapisane
na rachunkach papieréw wartosciowych inwestoréw lub rachunkach zbiorczych, na ktorych zapisane sg obligacje
podlegajace rolowaniu, wskazanych w dyspozycji deponowania.

5.1.7. SZCZEGOLOWY OPIS SPOSOBU ORAZ DATA PODANIA WYNIKOW OFERTY DO PUBLICZNEJ WIADOMOSCI

Prég dojscia do skutku emisji kazdej serii Obligacji moze zosta¢ okreslony w uchwatach Zarzagdu w sprawie Emisji
poszczegdlnych serii Obligacji i zostanie wéwczas przedstawiony w Ostatecznych Warunkach Emisji w pkt H6.
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Ostateczne Warunki Emisji danej serii Obligacji mogg zawiera¢ okreslenie progu dojscia emisji do skutku,
woéwczas emisja moze nie dojs¢ do skutku w przypadku, gdy do dnia zakonczenia termindéw przyjmowania
zapisOw nie zostanie poprawnie ztozony i prawidtowo optacony co najmniej jeden zapis na liczbe Obligacji
odpowiadajacg co najmniej progowi dojscia emisji do skutku.

Prawa z Obligacji powstang z chwilg rejestracji Obligacji w KDPW i ich zapisania na rachunkach prowadzonych
przez uczestnikow KDPW. Emisja Obligacji moze nie dojs¢ do skutku w przypadku, gdy KDPW odmodwi
zarejestrowania Obligacji.

Informacja o wynikach Oferty zostanie podana do publicznej wiadomosci w trybie raportu biezgcego w terminie
dwadch tygodni od zakonczenia subskrypcji Obligacji danej serii.

Informacja o niedojsciu emisji danej serii Obligacji do skutku zostanie podana do publicznej wiadomosci w formie
raportu biezgcego Spotki oraz w sposdb w jaki zostat opublikowany Prospekt, tj. na stronach internetowych
Spotki: wwwlkropkalkruksa.pl oraz dodatkowo w celach informacyjnych na stronach internetowych
Wspotoferujgcych: Domu Maklerskiego BDM S.A.: www(kropkalbdm.pl, Domu Maklerskiego PKO Banku
Polskiego: www[kropka]ldm.pkobp.pl oraz Domu Maklerskiego mBanku: www[kropka]lmdm.pl.

W przypadku niedojscia Oferty do skutku, zwrot wptaconych przez inwestoréw kwot dokonany zostanie w
terminie do 7 dni roboczych od dnia ogtoszenia przez Spdtke o niedojsciu Oferty do skutku. Zwraca sie uwage
inwestorom, ze wptaty zostang zwrdcone bez jakichkolwiek odsetek i odszkodowan.

5.1.8. PROCEDURA WYKONANIA PRAWA PIERWOKUPU, ZBYWALNOSCI PRAW DO SUBSKRYPCJI PAPIEROW
WARTOSCIOWYCH ORAZ SPOSOB POSTEPOWANIA ZPRAWAMI DO SUBSKRYPCJI PAPIEROW
WARTOSCIOWYCH, KTORE NIE ZOSTALY WYKONANE

Objecie oferowanych Obligacji nie jest zwigzane z zadnym prawem pierwokupu.

Emitent moze zdecydowac o skierowaniu wybranej transzy do okreslonej grupy inwestoréw.

W szczegdlnosci Emitent moze zdecydowaé o skierowaniu wybranej transzy do inwestorow posiadajgcych
okreslone obligacje wyemitowane przez Emitenta, ktdre stanowic bedg obligacje rolowane. W takim przypadku
rolowanie obligacji realizowane bedzie za posrednictwem KDPW i zgodnie z regulacjami KDPW. Informacja o
transzach i osobach uprawnionych do sktadania zapiséw w danej transzy zostanie zamieszczona w Ostatecznych
Warunkach Emisji w pkt 11.

Prawo do nabycia oferowanych Obligacji nie bedzie zbywalne. Nie zrealizowane prawa do nabycia oferowanych
Obligacji wygasng z uptywem terminu ich realizacji.

5.2. ZASADY DYSTRYBUCIJI | PRZYDZIALU

5.2.1. RODZAJE INWESTOROW, KTORYM OFEROWANE SA OBLIGACJE

Osobami uprawnionymi do sktadania zapiséw na Obligacje oferowane w ramach V Programu Emisji Obligacji sg
osoby fizyczne i osoby prawne oraz jednostki nie posiadajace osobowosci prawnej, bedgce zaréwno rezydentami,
jak i nierezydentami w rozumieniu przepisdw Prawa Dewizowego.

Nierezydenci zamierzajgcy ztozy¢ zapis na Obligacje winni zapoznac sie z odpowiednimi przepisami kraju swego
pochodzenia.

Zapisy na Obligacje sktadane przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych w imieniu wtasnym, odrebnie na rzecz
poszczegdlnych zarzgdzanych przez to towarzystwo funduszy inwestycyjnych, stanowig w rozumieniu Prospektu
zapisy odrebnych inwestorow.

Zarzadzajacy pakietem papierow wartosciowych na zlecenie w imieniu osdb, ktérych rachunkami zarzadzajg i na
rzecz ktorych zamierzajg naby¢ Obligacje Oferowane wraz ze ztozeniem jednego zbiorczego zapisu muszg ztozy¢
liste 0sdb, na rzecz ktdrych ci zarzgdzajgcy zamierzajg naby¢ Obligacje.

Emitent moze zdecydowac o skierowaniu wybranej transzy do wybranej grupy inwestorow.

W szczegdlnosci Emitent moze zdecydowaé o skierowaniu wybranej transzy do inwestoréw posiadajgcych
okreslone obligacje wyemitowane przez Emitenta, ktdre stanowi¢ bedg obligacje rolowane. W takim przypadku
rolowanie obligacji realizowane bedzie za posrednictwem KDPW i zgodnie z regulacjami KDPW wskazanymi
powyzej.
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5.2.2. PROCEDURA ZAWIADAMIANIA SUBSKRYBENTOW O LICZBIE PRZYDZIELONYCH PAPIEROW

Przydzielone Obligacje zostang zaksiegowane, za posrednictwem KDPW, na wskazanym w dyspozycji
deponowania rachunku papieréw wartosciowych lub rachunku zbiorczym.

W przypadku zapisow przyjmowanych z wykorzystaniem systemu transakcyjnego GPW, przydzielone Obligacje
zostang zapisane na rachunkach papieréw wartosciowych inwestordéw, z ktorych zostat ztozony zapis.

W przypadku zapiséw przyjmowanych w domach maklerskich lub bankach prowadzacych rachunki papieréw
wartosciowych, na ktdrych zapisane sg obligacje podlegajace rolowaniu, przydzielone Obligacje zostang zapisane
na rachunkach papieréw wartosciowych inwestoréw lub rachunkach zbiorczych, na ktérych zapisane sg obligacje
podlegajace rolowaniu, wskazanych w dyspozycji deponowania.

Inwestorzy zostang powiadomieni o liczbie zaksiegowanych Obligacji zgodnie z odpowiednim regulaminem
dziatania podmiotu prowadzgcego firme inwestycyjng, w ktérej na rachunku inwestora przydzielone Obligacje
zostaty zdeponowane — o ile koniecznos¢ powiadamiania o tym fakcie jest w tym regulaminie przewidziana.

5.3. CENA OBLIGACII

5.3.1. WSKAZANIE CENY, PO KTOREJ BEDA OFEROWANE OBLIGACJE

Cena emisyjna jednej Obligacji emitowanych w ramach V Programu ustalana bedzie przez Emitenta odrebnie dla
kazdej serii Obligacji i zostanie przedstawiona w odpowiednich Ostatecznych Warunkach Emisji.

Ostateczna cena emisyjna jednej Obligacji nie bedzie wyzsza niz cena maksymalna wynoszgca 110 % wartosci
nominalnej jednej Obligacji.

Osobie, ktdra ztozyta zapis przed przekazaniem do publicznej wiadomosci informacji o ostatecznej cenie lub
liczbie oferowanych Obligacji danej serii, przystuguje uprawnienie do uchylenia sie od skutkéw prawnych
ztozonego zapisu na Obligacje danej serii przez ztozenie w jednym z punktéw obstugi klienta firmy inwestycyjnej
przyjmujacej zapis, oswiadczenia na piSmie, w terminie 2 dni roboczych od dnia przekazania do publicznej
wiadomosci tej informacji.

Nie przewiduje sie, aby rozpoczecie przyjmowania zapisdéw na jakgkolwiek serie Obligacji nastapito przed
przekazaniem do publicznej wiadomosci Ostatecznych Warunkéw Emisji danej serii Obligacji, ktéra zawierac
bedzie informacje o ostatecznej cenie lub liczbie oferowanych Obligacji danej serii. W zwigzku z powyzszym nie
przewiduje sie, aby inwestorom przystugiwato uprawnienie do uchylenia sie od skutkéw prawnych ztozonego
zapisu na podstawie art. 54 ust. 1 pkt 3 Ustawy o Ofercie Publiczne;j.

Warto$¢ nominalna oraz cena emisyjna jednej Obligacji danej serii zostanie okreslona w Ostatecznych Warunkach
Emisji danej serii Obligacji.

Inwestor, ktory ztozyt zapis przed przekazaniem do publicznej wiadomosci informacji o ostatecznej cenie lub
liczbie oferowanych Obligacji danej serii, przystuguje uprawnienie do uchylenia sie od skutkdw prawnych
ztozonego zapisu na Obligacje danej serii przez ztozenie w jednym z punktow obstugi klienta firmy inwestycyjne;j
przyjmujacej zapis, oswiadczenia na pismie, w terminie dwdch dni roboczych od dnia przekazania do publicznej
wiadomosci tej informacji.

Spoétka moze okreslic w Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii Obligacji r6zng wartos¢ nominalng i cene
emisyjng Obligacji w ramach poszczegdlnych serii Obligacji.

Wartos$¢ nominalna oraz cena emisyjna ustalane bedg przez Emitenta odrebnie dla kazdej serii Obligacji i zostang
przedstawione w Ostatecznych Warunkach Emisji w pkt J.

W momencie sktadania zapisow inwestorzy nie bedg ponosi¢ dodatkowych kosztéw ani podatkéw, z wyjgtkiem
ewentualnych kosztéw zwigzanych z otwarciem i prowadzeniem rachunku papieréw wartosciowych, o ile
inwestor nie posiadat takiego rachunku wczesniej, oraz kosztéw prowizji maklerskiej, zgodnie z postanowieniami
wtasciwych umow i regulamindéw podmiotu przyjmujgcego zapis.

Wedtug stanu na dzien zatwierdzenia Prospektu, nabycie Obligacji nie powoduje koniecznosci zaptaty przez
osoby je nabywajace jakichkolwiek podatkow wynikajgcych z przepisow prawa powszechnie obowigzujgcych na
terenie Polski.
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5.4. PLASOWANIE | GWARANTOWANIE

5.4.1. DANE NA TEMAT KOORDYNATOROW CAtOSCI | POSZCZEGOLNYCH CZESCI OFERTY ORAZ PODMIOTOW
ZAJMUJACYCH SIE PLASOWANIEM W ROZNYCH KRAJACH, W KTORYCH MA MIEJSCE OFERTA

Dom Maklerski BDM S.A., Dom Maklerski PKO Banku Polskiego oraz Dom Maklerski mBanku wystepujg jako
Wspotoferujacy.

Wspétoferujgcy mogg utworzy¢ konsorcjum domoéw maklerskich, ktére bedzie przyjmowac zapisy na Obligacje.
Ostateczna Lista POK/Oddziatéw bedacych miejscami zapiséw na Obligacje poszczegdlnych serii zostanie
opublikowana nie pdzniej niz w dniu rozpoczecia przyjmowania zapisow w Ostatecznych Warunkach danej serii
Obligacji oraz na stronach internetowych Spodtki: wwwilkropkalkruksa.pl oraz dodatkowo w celach
informacyjnych na stronach internetowych Wspdtoferujgcych: Domu  Maklerskiego BDM  S.A.:
www/kropkalbdm.pl, Domu Maklerskiego PKO Banku Polskiego: wwwl[kropka]dm.pkobp.pl oraz Domu
Maklerskiego mBanku: www|[kropka]mdm.pl.

Informacja o utworzeniu konsorcjum dystrybucyjnego zawarta zostanie w Ostatecznych Warunkach Emisji danej
serii Obligacji w pkt K.

Oferta Publiczna jest przeprowadzana wytacznie na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej.
Nie przewiduje sie powotywania koordynatoréw Oferty Publicznej ani podmiotéw zajmujacych sie plasowaniem
w innych krajach.

5.4.2. DANE NA TEMAT AGENTOW DS. PLATNOSCI | PODMIOTOW SWIADCZACYCH UStUGI DEPOZYTOWE

Podmiotem s$wiadczacym ustugi depozytowe jest Krajowy Depozyt Papieréw Wartosciowych S.A. przy
ul. Ksigzecej 4 w Warszawie.

W Ofercie Publicznej nie wystepuje agent ds. ptatnosci.

5.4.3. DANE NA TEMAT PODMIOTOW, KTORE PODJELY SIE GWARANTOWANIA EMISJI ORAZ PODMIOTOW,
KTORE PODJELY SIE PLASOWANIA OFERTY

Na dzien zatwierdzenia Prospektu, Emitent nie zawart umowy o subemisje ustugowg lub inwestycyjng i nie
planuje zawierania umowy o subemisje. W przypadku zawarcia takich uméw Emitent poinformuje o tym fakcie
w formie aneksu do Prospektu, zgodnie z postanowieniami art. 51 Ustawy o Ofercie Publicznej. Aneks bedzie
zawierat informacje o warunkach umowy o subemisje oraz zasadach, terminie i sposobie ptatnosci przez
subemitenta.

Dom Maklerski BDM S.A. wystepuje jako podmiot Wspdtoferujgcy Obligacje Oferowane, ktéry podijat sie
plasowania Oferty na zasadzie ,dotozenia wszelkich staran”.

Dom Maklerski PKO Banku Polskiego, wystepujgcy jako podmiot Wspotoferujgcy Obligacje Oferowane, zamierza
zawrze¢ umowe ze Spotkg w zakresie plasowania Oferty.

Dom Maklerski mBanku, wystepujacy jako podmiot Wspdtoferujacy Obligacje Oferowane, zawart umowe ze
Spoétka w zakresie plasowania Oferty.

Przy zatozeniu, iz tgczna wartos¢ Obligacji oferowanych w ramach V Programu Emisji Obligacji wyniesie 500 min
ztotych, catkowite koszty zwigzane z realizacjg V Programu Emisji Obligacji mogg wynies¢ okoto 8,6 min zt i sg
szacowane nastepujgco:

- Koszty sporzadzenia Prospektu Emisyjnego Podstawowego, Ostatecznych Warunkéw Emisji dla
poszczegdlnych serii Obligacji, doradztwa i oferowania 8,2 min zt, w tym koszt prowizji za plasowanie
8,0 min zt,

- Koszt kampanii promocyjnej i pozostate koszty 0,4 min zt.

Prowizja za sprzedaz Obligacji uzalezniona jest od liczby Obligacji objetych w ramach emisji i wynosi 1,6% tacznej
wartos¢ Obligacji uplasowanych w ramach V Programu Emisji Obligacji.
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Na dzien zatwierdzenia Prospektu nie jest znana liczba przydzielonych Obligacji oferowanych w ramach V
Programu Emisji Obligacji, stad nie jest mozliwe wskazanie ostatecznej kwoty prowizji z tytutu plasowania emisji.

Ostateczne koszty oferty obcigzajgce Emitenta oraz w szczegdlnosci wptywy pieniezne netto z oferty beda
mozliwe do obliczenia po zakonczeniu ostatniej emisji Obligacji przeprowadzonej w ramach V Programu. taczne
koszty emisji Obligacji przeprowadzonych w ramach V Programu, obejmujgce w szczegdlnosci koszty
przygotowania i przeprowadzenia ofert, sporzgdzenia Prospektu Emisyjnego Podstawowego, Ostatecznych
Warunkéw Emisji dla poszczegdlnych serii Obligacji, doradztwa i oferowania, promocji oferty oraz sredni koszt
przeprowadzenia oferty przypadajgcy na jedng oferowang Obligacje zostang przedstawione raportem biezgcym
po ostatniej emisji przeprowadzonej w ramach V Programu Emisji Obligacji.

5.4.4. DATA SFINALIZOWANIA UMOWY O GWARANTOWANIE EMISJI

Do dnia zatwierdzenia Prospektu, Emitent nie zawart umowy o subemisje ustugowa lub inwestycyjng, ani zadnej
innej umowy gwarantujgcej powodzenie emisji Obligacji.

6. DOPUSZCZENIE OBLIGACJI DO OBROTU | USTALENIA DOTYCZACE OBROTU

6.1. WSKAZANIE, CZY OFEROWANE PAPIERY WARTOSCIOWE SA LUB BEDA PRZEDMIOTEM WNIOSKU O
DOPUSZCZENIE DO OBROTU, Z UWZGLEDNIENIEM ICH DYSTRYBUCJI NA RYNKU REGULOWANYM LUB INNYCH
RYNKACH ROWNOWAZNYCH

Intencjg Emitenta jest, aby inwestorzy mogli jak najwczesniej obraca¢ nabytymi Obligacjami.

Jesli emisja Obligacji poszczegdlnej serii dojdzie do skutku na poziomie zapewniajgcym spetnienie warunkow
dopuszczenia Obligacji na rynek regulowany, Emitent zamierza wystgpi¢ do organizatora obrotu z wnioskiem o
wyrazenie zgody na dopuszczenie, oraz z wnioskiem o wyrazenie zgody na wprowadzenie Obligacji danej serii do
obrotu na rynku regulowanym prowadzonym przez GPW w ramach systemu Catalyst.

W przypadku, jesli po zakoriczeniu przyjmowania zapisoOw nie zostang spetnione warunki dopuszczenia Obligacji
na rynek regulowany, Zarzad Spoétki podejmie decyzje o zmianie rynku notowania Obligacji z rynku regulowanego
prowadzonego przez GPW, na Alternatywny System Obrotu prowadzony przez GPW lub BondSpot S.A. w ramach
systemu Catalyst. Informacja taka zostanie podana przez Emitenta w trybie aneksu do Prospektu zgodnie z art.
51 Ustawy o Ofercie Publicznej, opublikowanego przed dokonaniem przydziatu Obligacji, a termin ich przydziatu,
w zwigzku z uprawnieniem inwestoréw do uchylenia sie od skutkdw prawnych zapisu zostanie stosownie
przesuniety.

Ostateczng decyzje w zakresie rynku notowan Zarzad Spétki podejmie po zakonczeniu Oferty na podstawie
struktury Obligatariuszy i wielkoSci emisji.

Kazdorazowo Zarzad podejmie dziatania majace na celu zarejestrowanie w KDPW Obligacji danej serii.

Emitent dotozy wszelkich staran, aby niezwtocznie po dokonaniu przydziatu Obligacje zostaty zarejestrowane w
KDPW, a w konsekwencji beda mogty by¢ zapisane na rachunkach papieréw wartosciowych albo rachunkach
zbiorczych prowadzonych przez uczestnikéw KDPW.

Emitent przewiduje, iz dopuszczenie do obrotu Obligacji poszczegdlnych serii bedzie mozliwe w terminie 6
tygodni od daty dokonania przydziatu Obligacji. Przewidywany termin dopuszczenia Obligacji danej serii do
obrotu na GPW zostanie wskazany w Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii Obligacji w pkt. B.
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6.2. WSZYSTKIE RYNKI REGULOWANE LUB ROWNOWAZNE, NA KTORYCH, ZGODNIE Z WIEDZA EMITENTA, SA
DOPUSZCZONE DO OBROTU PAPIERY WARTOSCIOWE TEJ SAMEJ KLASY, CO PAPIERY WARTOSCIOWE
OFEROWANE LUB DOPUSZCZANE DO OBROTU

Na dzien zatwierdzenia Prospektu na Rynku Regulowanym Catalyst prowadzonym przez GPW notowane s3
nastepujgce obligacje wyemitowane przez Spétke:

Nazwa skrécona Kod ISIN nadany seria Wartosé serii Data wykupu
nadana przez GPW przez KDPW
Il Program Emisji Obligacji
KRU0620 PLKRKO000358 w! 13359900 2020-06-08
KRU1120 PLKRKO000366 w2 30 000 000 2020-11-26
11l Program Emisji Obligacji
KRU0321 PLKRK0000390 AB! 65 000 000 2021-03-24
KRUO521 PLKRK0000416 AB? 135 000 000 2021-05-19
KR10621 PLKRK0O000424 AB3 65 000 000 2021-06-28
KRU0921 PLKRKO000457 AB* 35000 000 2021-09-30
IV Program Emisji Obligacji
KRU1221 PLKRK0000481 AF! 40 000 000 2021-12-08

Ponizsza tabela zawiera zestawienie obligacji wyemitowanych przez Emitenta notowanych w Alternatywnym
Systemie Notowan Catalyst prowadzonym przez GPW:

Nazwa skrécona nadana | Kod ISIN nadany seria s e
przez GPW przez KDPW Wartosc¢ serii Data wykupu
KRU0618 PLKRK0000267 R? 15 000 000 zt 2018-06-25
KRU0818 PLKRK0000275 R® 50 000 000 z4# 2018-08-13
KRU1018 PLKRK0000283 R* 40 000 000 zi 2018-10-03
KRU1218 PLKRK0000309 u! 10 000 000 zt 2018-12-05
KRU0619 PLKRK0000432 AD! 50 000 000 z# 2019-06-09
KRU0819 PLKRK0000440 AA3 20 000 000 EUR 2019-08-10
KRU1019 PLKRK0O000473 AAS 75 000 000 zt 2019-10-18
KRU1220 PLKRK0000325 u? 45 000 000 zf 2020-12-03
KRU0621 PLKRK0000341 z 100 000 000 4 2021-06-08
KRU1121 PLKRK0000374 AA! 100 000 000 4 2021-11-13
KRU0322 PLKRK0000382 AA? 150 000 000 4 2022-03-07
KRU0522 PLKRK0000408 AC! 57 900 000 z4# 2022-05-09
KR10522 PLKRKO000507 AE!? 20 000 000 EUR 2022-05-10
KRU0622 PLKRK0000515 AE? 20 000 000 EUR 2022-06-08
KRU1022 PLKRK0000465 AA* 75 000 000 z# 2022-10-18

6.3. NAZWA | ADRES PODMIOTOW POSIADAJACYCH WIAZACE ZOBOWIAZANIE DO DZIAtAN JAKO
POSREDNICY W OBROCIE NA RYNKU WTORNYM, ZAPEWNIAJACYCH PLYNNOSC ORAZ PODSTAWOWE
WARUNKI ICH ZOBOWIAZANIA

Emitent zawart umowe o petnienie funkcji animatora dla Obligacji z: (i) Domem Maklerskim BDM S.A. z siedzibg
w Bielsku-Biatej przy ul. Stojatowskiego 27 oraz (ii) Powszechng Kasg Oszczednosci Bankiem Polskim S.A. Oddziat
— Dom Maklerski PKO Banku Polskiego w Warszawie z siedzibg w Warszawie, ul. Putawska 15, 02-515 Warszawa.
Zgodnie z § 88 ust. 1 Regulaminu GPW animatorem emitenta jest cztonek gietdy lub podmiot, o ktérym mowa w
§ 60 ust. 2 Regulaminu GPW, nie bedacy cztonkiem gietdy, ktéry na podstawie umowy z emitentem zobowigze
sie do wspomagania ptynnosci danego instrumentu finansowego.

Animatorzy zobowigzali sie do statego zgtaszania na wtasny rachunek ofert (zlecen) kupna i sprzedazy Obligacji
Emitenta w celu podtrzymania ptynnosci papieru wartosciowego.
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Dom Maklerski BDM S.A. zawart rowniez umowe z Gietdg Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. o petnienie
funkcji animatora rynku dla Obligacji Emitenta zgodnie z zasadami okreslonymi Regulaminem GPW.

7. INFORMACIJE DODATKOWE
7.1. OPIS ZAKRESU DZIAtAN DORADCOW ZWIAZANYCH Z EMISJA

7.1.1. GLOBALNY KOORDYNATOR | WSPOtOFERUJACY — DOM MAKLERSKI BDM SA

Dom Maklerski BDM S.A. z siedzibg w Bielsku-Biatej (adres: ul. Stojatowskiego 27, 43-300 Bielsko-Biata) petniacy
funkcje Globalnego Koordynatora i Wspétoferujagcego odpowiedzialnego za posredniczenie w proponowaniu
przez Spoétke nabycia Obligacji jest podmiotem odpowiedzialnym za czynnosci o charakterze doradczym, majace
na celu przygotowanie, organizacje i koordynacje projektu polegajacego na przygotowaniu i przeprowadzeniu
procesu zatwierdzenia prospektu emisyjnego podstawowego dla V Programu Emisji Obligacji, przygotowaniu i
przeprowadzeniu poszczegdlnych emisji Obligacji realizowanych w ramach V Programu oraz dopuszczenia
Obligacji do obrotu na rynku Catalyst.

Dodatkowo zgodnie z art. 16 ust. 1 Ustawy o Obligacjach, dokumenty, informacje i komunikaty publikowane na
stronie internetowej Emitenta w wykonaniu przepiséw ustawy, bedg przekazywane w postaci drukowanej do
Domu Maklerskiego BDM S.A. na podstawie umowy z dnia 12 pazdziernika 2017 r.

Dom Maklerski BDM S.A. odpowiedzialna jest za sporzadzenie nastepujgcych czesci prospektu emisyjnego
podstawowego:

Czesc Il Czynniki ryzyka: pkt. 3,

Czesc lll Dokument rejestracyjny: pkt 1.2.1, 3, 5.2, 6, 8, 16, 17,

Czesc¢ IV Dokument ofertowy: pkt 3.1, 4.6 —4.9,4.12, 5,6, 7,

Zataczniki

oraz odpowiadajgcych tym punktom elementéw Podsumowania

7.1.2. GLOBALNY KOORDYNATOR | WSPOtOFERUJACY — DOM MAKLERSKI PKO BANKU POLSKIEGO

Powszechna Kasa Oszczednosci Bank Polski S.A. Oddziat — Dom Maklerski PKO Banku Polskiego w Warszawie
(adres: ul. Putawska 15, 02-515 Warszawa) petnigcy funkcje Globalnego Koordynatora i Wspdtoferujgcego
odpowiedzialnego za posredniczenie w proponowaniu przez Spétke nabycia Obligacji jest podmiotem
odpowiedzialnym za czynnosci o charakterze doradczym, majace na celu przygotowanie, organizacje i
koordynacje projektu polegajgcego na przygotowaniu i przeprowadzeniu procesu zatwierdzenia prospektu
emisyjnego podstawowego dla V Programu Emisji Obligacji, przygotowaniu i przeprowadzeniu poszczegdlnych
emisji Obligacji realizowanych w ramach V Programu oraz dopuszczenia Obligacji do obrotu na rynku Catalyst.
Dom Maklerski PKO Banku Polskiego odpowiedzialny jest za sporzadzenie nastepujacych czesci prospektu
emisyjnego podstawowego:

Czes¢ IV Dokument ofertowy: pkt 3.1 w czesci dotyczgcej Domu Maklerskiego PKO Banku Polskiego, pkt. 5.1.1 z
wytgczeniem danych dotyczacych Domu Maklerskiego BDM S.A. oraz Domu Maklerskiego mBanku, pkt 5.1.2 —
5.1.8, pkt 5.2 — 5.3, pkt 5.4.1 z wylgczeniem danych dotyczacych Domu Maklerskiego BDM S.A. oraz
Domu Maklerskiego mBanku.

7.1.3. GLOBALNY KOORDYNATOR | WSPOtOFERUJACY — DOM MAKLERSKI MBANKU

mBank S.A. prowadzgca dziatalno$s¢ maklerskg w ramach wyodrebnionej jednostki organizacyjnej — Biura
Maklerskiego postugujgcego sie nazwg Dom Maklerski mBanku (adres: ul. Senatorska 18, 00-950 Warszawa)
petnigcy funkcje Globalnego Koordynatora i Wspdtoferujgcego odpowiedzialnego za posredniczenie w
proponowaniu przez Spotke nabycia Obligacji jest podmiotem odpowiedzialnym za czynnosSci o charakterze
doradczym, majgce na celu przygotowanie, organizacje i koordynacje projektu polegajgcego na przygotowaniu
i przeprowadzeniu procesu zatwierdzenia prospektu emisyjnego podstawowego dla V Programu Emisji Obligacji,
przygotowaniu i przeprowadzeniu poszczegdlnych emisji Obligacji realizowanych w ramach V Programu oraz
dopuszczenia Obligacji do obrotu na rynku Catalyst.

Dom Maklerski mBanku odpowiedzialny jest za sporzadzenie nastepujgcych czesci prospektu emisyjnego
podstawowego:

Czes$¢ IV Dokument ofertowy: pkt 3.1 w czesci dotyczacej Domu Maklerskiego mBanku, pkt. 5.1.1 z wytgczeniem
danych dotyczgcych Domu Maklerskiego BDM S.A. oraz Domu Maklerskiego PKO Banku Polskiego, pkt 5.1.2 —
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5.1.5, pkt 5.2 — 5.3, pkt 5.4.1 z wyfaczeniem danych dotyczgcych Domu Maklerskiego BDM S.A. oraz Domu
Maklerskiego PKO Banku Polskiego, pkt 5.4.2.

7.1.4. DORADCA PRAWNY

Kancelaria Chabasiewicz, Kowalska i Partnerzy, Radcowie Prawni odpowiedzialna jest za sporzadzenie
nastepujacych czesci prospektu emisyjnego podstawowego:

Czes¢ Il Dokument Rejestracyjny: pkt: 5.1; 7; 10-12; 13.6; 14; 15.

Czesd¢ IV Dokument Ofertowy: pkt: 4.1 -4.6; 4.10-4.14 ;7.

oraz odpowiadajgcych tym punktom elementéw Podsumowania

Doradca Prawny odpowiada réwniez za przygotowanie projektéw uchwat organéw korporacyjnych Emitenta
zwigzanych z V Programem Emisji Obligacji, a takze biezgce doradztwo prawne w sprawach zwigzanych z
realizacjq V Programu.

Nie byty podejmowane dodatkowe dziatania doradcéw zwigzane z emisjg i przeprowadzeniem Publicznej Oferty.

7.2. WSKAZANIE INNYCH INFORMACJI, KTORE ZOSTALY ZBADANE LUB PRZEJRZANE PRZEZ UPRAWNIONYCH
BIEGLYCH REWIDENTOW ORAZ W ODNIESIENIU DO KTORYCH SPORZADZILI ONI RAPORT

Nie byty sporzadzane dodatkowe raporty przez biegtych rewidentow, z wyjgtkiem wskazanych w Prospekcie
raportow dotyczgcych sprawozdan finansowych.

7.3. DANE NA TEMAT EKSPERTA

Nie byty podejmowane dodatkowe dziatania ekspertéw zwigzane z emisja.

7.4. POTWIERDZENIE, ZE INFORMACJE UZYSKANE OD OSOB TRZECICH ZOSTALY DOKLADNIE POWTORZONE;
ZRODLA TYCH INFORMACIJI

Emitent nie zamieszczat w Czesci IV Prospektu dodatkowych informacji pochodzacych od osdb trzecich.

7.5. RATINGI KREDYTOWE PRZYZNANE EMITENTOWI LUB JEGO DLUZNYM PAPIEROM WARTOSCIOWYM

Emitentowi ani emitowanym przez niego dtuznym papierom wartosciowym nie zostaty przyznane zadne ratingi
kredytowe.
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ZAtACZNIKI

1. ZALACZNIK. STATUT

ukhwh e

Zatgcznik do uchwaty Zarzqdu KRUK S.A. z dnia 20 grudnia 2017 r.

»STATUT SPOLKI AKCYJNEJ KRUK - TEKST JEDNOLITY
§1
Postanowienia ogélne
Spétka dziata pod firma: ,,KRUK” Spétka akcyjna.
Spodtka moze uzywad skrétu ,KRUK” S.A. oraz wyrdzniajgcego ja znaku graficznego.
Spodtka moze takze uzywacé do firmy , Kruk” dodatku ,,Systemy inkaso”
Siedzibg Spotki jest Wroctaw.
Zatozycielami Spotki sa:

(a) Piotr Krupa, -
(b) Wojciech Kuznicki, oraz
(c) POLISH ENTERPRISE FUND 1V, L.P.

Spotka powstata w wyniku przeksztatcenia spétki pod firma: ,,KRUK Spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig” z siedzibg we Wroctawiu.
Spodtka dziata na obszarze Rzeczypospolitej Polskiej i poza jej granicami.
Spdtka moze tworzy¢ na obszarze swego dziatania oddziaty, zaktady i przedstawicielstwa oraz
uczestniczy¢ w innych spétkach w kraju i za granica.

§2

Przedmiot dziatalnosci

Przedmiotem dziatalnosci Spotki jest:
1) (PKD 58.14.Z) wydawanie czasopism i pozostatych periodykéw,
2) (PKD 64.19.Z) pozostate posrednictwo pieniezne,

3) (PKD 66.19.Z) pozostata dziatalnos¢ wspomagajgca ustugi finansowe, z wytgczeniem ubezpieczen
i funduszéw emerytalnych,

4) (PKD 62.01.Z) dziatalno$¢ zwigzana z oprogramowaniem,

5) (PKD 63.11.Z) przetwarzanie danych; zarzadzanie stronami internetowymi (hosting) i podobna
dziatalnosc,

6) (PKD 62.09.Z) pozostata dziatalno$¢ ustugowa w zakresie technologii informatycznych i
komputerowych,

7) (PKD 80.30.Z) dziatalnos¢ detektywistyczna,

8) (PKD 82.91.7Z) dziatalno$¢ swiadczona przez agencje inkasa i biura kredytowe, ------------=------—--—-

9) (PKD 64.99.Z) pozostata finansowa dziatalnos¢ ustugowa, gdzie indziej niesklasyfikowana, z

wytaczeniem ubezpieczern i funduszow emerytalnych, w tym obrét oraz zarzadzanie
wierzytelnosciami,
10) (PKD 64.92.Z) pozostate formy udzielania kredytow,

11) (PKD 18.13.Z) dziatalno$¢ ustugowa zwigzana z przygotowywaniem do druku, ----------------------
12) (PKD 18.12.7Z) pozostate drukowanie

13) (PKD 82.20.Z) dziatalno$¢ centrow telefonicznych (Call Center)

14) (PKD 68.10.Z) kupno i sprzedaz nieruchomosci na wiasny rachunek

15) (PKD 47.99.Z) pozostata sprzedaz detaliczna prowadzona poza siecig sklepdéw, straganami i

targowiskami,
16) (PKD 47.91.Z) sprzedaz detaliczna prowadzona przez domy sprzedazy wysytkowej lub Internet,

17) (PKD 45.11.Z) sprzedaz hurtowa i detaliczna samochodéw osobowych i furgonetek, --------------
18) (PKD 45.19.Z) sprzedaz hurtowa i detaliczna pozostatych pojazdéw samochodowych, z

wytgczeniem motocykli,
19) (PKD 69.20.Z) dziatalnos¢ rachunkowo-ksiegowa, doradztwo podatkowe.
Jezeli podjecie lub prowadzenie przez Spétke okreslonej dziatalnosci wymagac bedzie uzyskania koncesji
lub zezwolenia, Spétka podejmie takg dziatalnos¢ po uzyskaniu stosownej koncesji lub zezwolenia.------
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Czas trwania Spotki jest nieograniczony.

Nouvks

§3

Czas trwania Spotki

84
Kapitat zaktadowy
Kapitat zaktadowy Spotki wynosi 18.807.900 (stownie: osiemnascie miliondw osiemset siedem tysiecy
dziewiedset) ztotych i podzielony jest na 118.807.900 (stownie: osiemnascie miliondw osiemset siedem
tysiecy dziewiecset) akcji o wartosci nominalnej 1 (jeden) ztotych kazda, w tym: ----- -—-----—--——-

(a) 2.692.220 (stownie: dwa miliony szes¢set dziewiecdziesigt dwa tysigce dwiescie dwadziescia)
akcji zwyktych na okaziciela serii A,

(b) 11.366.600 (stownie: jedenascie miliondw trzysta szes¢dziesigt szes¢ tysiecy szescset) akcji
zwyktych na okaziciela serii AA,

(c) 1.250.000 (stownie: jeden milion dwiescie piecdziesiat tysiecy) akcji zwyktych na okaziciela
serii B,

(d) 491.520 (stownie: czterysta dziewiecdziesigt jeden tysiecy pie¢set dwadziescia) akcji zwyktych
na okaziciela serii C,

(e) 1.100.000 (stownie: jeden milion sto tysiecy) akcji zwyktych na okaziciela serii D, ----------------

() 843.876 (stownie: osiemset czterdziesci trzy tysigce osiemset siedemdziesigt sze$¢) akcji
zwyktych na okaziciela serii E,

(g) 63.684 (stownie: szesc¢dziesigt trzy tysigce szesSéset osiemdziesigt cztery) akcje zwykte na
okaziciela serii F,

(h) 1.000.000 (stownie: jeden milion) akcji zwyktych na okaziciela serii G.

Akcje serii A oraz akcje serii AA, o ktorych mowa w ust. 1 pkt (a) i pkt (b) powyzej, zostaty pokryte w
catosci majgtkiem przeksztatconej spotki pod firmg ,KRUK” Spétka z ograniczong odpowiedzialnosScig o
wartosci 14.520.900 zt (stownie: czternascie miliondw piec¢set dwadziescia tysiecy dziewiecset ztotych).
Akcje serii B oraz akcje serii C, o ktdrych mowa w ust. 1 pkt (c) i (d) powyzej zostaty pokryte w catosci
wktadami pienieznymi.
Akcje imienne serii A, AA i B, o ktérych mowa w ust. 1 powyzej, stang sie akcjami na okaziciela z dniem
dematerializacji akcji danej serii, tj. akcji serii A, akcji serii AA i akcji serii B, zgodnie z art. 5 ust. 1 ustawy
z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi (Dz. U. 2005 r. Nr 183, poz. 1538, z pdin.
zm.).
Z zastrzezeniem ust. 3 powyzej, zamiana akcji imiennych na akcje na okaziciela jest niedopuszczalna.
Spdtka ma prawo emitowac akcji imienne i na okaziciela.
Zamiana akcji na okaziciela na akcje imienne jest niedopuszczalna.
Akcje moga by¢ pokrywane wktadami pienieznymi lub niepienieznymi.

§4a
Warunkowe podwyiszenie kapitatu zaktadowego

Kapitat zaktadowy zostat warunkowo podwyiszony o nie wiecej niz 845.016 zt (stownie: osiemset
czterdziesci piec tysiecy szesnascie ztotych) poprzez emisje nie wiecej niz 845.016 (stownie: osiemset
czterdziesci piec tysiecy szesnascie) akcji zwyktych na okaziciela serii E o wartosci nominalnej 1 zt
(stownie: jeden ztoty) kazda.
Celem warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego, o ktéorym mowa w ust. 1 powyzej, jest
przyznanie praw do objecia akcji serii E posiadaczom warrantéw subskrypcyjnych wyemitowanych na
podstawie uchwaty Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia nr 1/2011 z dnia 30 marca 2011 r. ---------
Uprawnionymi do objecia akcji serii E bedg posiadacze warrantéw subskrypcyjnych wyemitowanych przez
Spotke na podstawie uchwaty Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia nr 1/2011 z dnia 30 marca 2011
r. Warranty subskrypcyjne, o ktérych mowa w zdaniu poprzednim, nie mogg by¢ obcigzane, podlegajg
dziedziczeniu oraz nie sg zbywalne poza nastepujgcymi przypadkami:

(a) zbycia Warrantéow Subskrypcyjnych Spétce w celu ich umorzenia;

(b) zbycia Warrantéw Subskrypcyjnych na rzecz podmiotu lub podmiotéw wskazanych przez
Spétke; oraz

(c) zbycia Warrantéw Subskrypcyjnych w wyjgtkowych okolicznosciach pod warunkiem uzyskania

uprzedniej zgody wyrazonej w formie uchwaty Rady Nadzorczej Spotki.
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4, Posiadacze warrantow subskrypcyjnych, o ktérych mowa w ust. 3 powyzej, bedg uprawnieni do
wykonania prawa do objecia akcji serii E nie wczesniej niz po uptywie 6 miesiecy od daty nabycia/objecia
warrantow subskrypcyjnych oraz nie pdzniej niz do dnia 30 czerwca 2016 roku.

5. Posiadacze warrantow subskrypcyjnych, o ktérych mowa w ust. 3 powyzej, bedg uprawnieni do
wykonania prawa do objecia akcji serii E przed uptywem 6 miesiecy od daty nabycia/objecia warrantow
subskrypcyjnych w sytuacji, jezeli przed uptywem tego okresu:

(a) podmiot inny niz Polish Enterprise Fund IV, L.P. osiggnie lub przekroczy poziom 50% gtoséw na
Walnym Zgromadzeniu Spoéfki; lub
(b) zostanie ogtoszone wezwanie do sprzedazy wiecej niz 33% akcji Spotki w trybie przewidzianym

przez ustawe z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania
instrumentow finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach publicznych
(t.j. Dz. U. 22009 r. Nr 185, poz. 1439 z pdzn. zm.).
6. Akcje serii E pokrywane bedg wktadami pienieznymi. -

§4c

1. Kapitat zaktadowy zostat warunkowo podwyzszony o nie wiecej niz 847.950,00 zt (stownie: osiemset
czterdziesci siedem tysiecy dziewiedset piecdziesigt ztotych) poprzez emisje nie wiecej niz 847.950
(stownie: osiemset czterdziesci siedem tysiecy dziewiecset piecdziesiat) akcji zwyktych na okaziciela serii

F o wartosci nominalnej 1 zt (stownie: jeden ztoty) kazda.

2. Celem warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego, o ktdrym mowa w ust. 1 powyzej, jest
przyznanie praw do objecia akcji serii F posiadaczom warrantéw subskrypcyjnych wyemitowanych na
podstawie uchwaty Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia nr 26/2014 z dnia 28 maja 2014 r.----------------

3. Uprawnionymi do objecia akcji serii F bedg posiadacze warrantéw subskrypcyjnych wyemitowanych
przez Spoétke na podstawie uchwaty Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia nr 26/2014 z dnia 28 maja
2014 r. Warranty subskrypcyjne, o ktérych mowa w zdaniu poprzednim, nie mogg by¢ obcigzane,
podlegajg dziedziczeniu oraz nie sg zbywalne.

4. Posiadacze Warrantéow Subskrypcyjnych, nie bedacy Cztonkami Zarzadu Spoétki, bedg uprawnieni do
wykonania wynikajacych z Warrantédw Subskrypcyjnych praw do objecia Akcji Serii F nie wczesdniej niz

po uptywie 6 miesiecy od daty objecia Warrantéw Subskrypcyjnych (lock-up na prawo do objecia Akcji
Serii F przez posiadaczy Warrantéw Subskrypcyjnych) oraz nie pdzniej niz do dnia 31 grudnia 2021 roku,

z zastrzezeniem postanowien ust. 6.

5. Posiadacze Warrantow Subskrypcyjnych, bedacy Cztonkami Zarzadu Spétki, bedg uprawnieni do
wykonania wynikajgcych z Warrantéw Subskrypcyjnych praw do objecia Akcji Serii F nie wczesniej niz

po uptywie 12 miesiecy od daty objecia Warrantdw Subskrypcyjnych (lock-up na prawo do objecia Akgji
Serii F przez posiadaczy Warrantéw Subskrypcyjnych) oraz nie pézniej niz do dnia 31 grudnia 2021 roku.-

6. Posiadacze Warrantéw Subskrypcyjnych wyemitowanych w ramach | Transzy, beda uprawnieni do
wykonania wynikajacych z Warrantéw Subskrypcyjnych praw do objecia Akcji Serii F nie wczesniej niz

po uptywie 12 miesiecy od daty objecia Warrantéw Subskrypcyjnych (lock-up na prawo do objecia Akgcji
Serii F przez posiadaczy Warrantéw Subskrypcyjnych) oraz nie pdzniej niz do dnia 31 grudnia 2021 roku.-

7. Posiadacze Warrantéw Subskrypcyjnych bedg uprawnieni do wykonania wynikajgcych
z Warrantéw Subskrypcyjnych praw do objecia Akcji Serii F przed uptywem terminu, o ktérym mowa w

ust. 4-6 w sytuacji, jezeli przed uptywem tego okresu zostanie ogtoszone wezwanie do sprzedazy wiecej

niz 33% akcji Spotki w trybie przewidzianym przez ustawe z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i
warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o
spoétkach publicznych (t.j. Dz. U. z 2009 r. Nr 185, poz. 1439 z pdin. zm.).

8. Akcje serii F pokrywane bedg wktadami pienieznymi.

§5
Umorzenie akcji
1. Akcje mogg by¢ umorzone za zgoda akcjonariusza w drodze ich nabycia przez Spdétke. Umorzenie
dobrowolne nie moze by¢ dokonane czesciej niz raz w roku obrotowym.
2. Umorzenie akcji wymaga uchwaty Walnego Zgromadzenia. Uchwata powinna okreslac
w szczegdélnosci podstawe prawng umorzenia, wysokos¢ wynagrodzenia przystugujgcego
akcjonariuszowi akcji umorzonych badz uzasadnienie umorzenia akcji bez wynagrodzenia oraz sposéb
obnizenia kapitaty zaktadowego.
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Organami Spotki sg: Zarzad, Rada Nadzorcza i Walne Zgromadzenie.

10.

1a.

3.

Nabycie akcji wtasnych przez Spdétke w celu umorzenia nie wymaga zgody Walnego Zgromadzenia, z
zastrzezeniem art. 393 pkt 6 Kodeksu spétek handlowych.

§6
Organy Spoftki

§7

Sktad i wybor Zarzadu
Zarzad sktada sie z od 3 (trzech) do 8 (oSmiu) cztonkdw, w tym Prezesa Zarzgdu oraz powotywanych w
razie potrzeby Wiceprezesa lub Wiceprezesow Zarzadu.
Liczba cztonkdw Zarzadu, w tym Wiceprezesow Zarzadu, jest kazdorazowo okreslana przez Rade
Nadzorczg na podstawie wniosku Prezesa Zarzadu.
Prezes Zarzadu jest powotywany i odwotywany przez Rade Nadzorcza.
Pozostali cztonkowie Zarzadu, w tym Wiceprezesie Zarzadu, sg powotywani i odwotywani przez Rade
Nadzorczg, przy czym ich powotanie przez Rade Nadzorczg nastepuje na wniosek Prezesa Zarzadu. -----
Jezeli Prezes Zarzadu nie ztozy wniosku, o ktdrym mowa w § 7 ust. 2 powyzej lub nie wskaze
kandydatow na cztonkdéw Zarzadu zgodnie § 7 ust. 4 powyzej w terminie 7 (siedmiu) dni od daty
powotania go na Prezesa Zarzadu lub w terminie 7 (siedmiu) dni od daty, kiedy liczba cztonkéw
Zarzadu spadta ponizej minimum okreslonego w § 7 ust. 1 powyzej, cztonkdw Zarzgdu powotuje Rada
Nadzorcza w liczbie przez siebie ustalone;j.
Cztonkowie Zarzadu sa powotywani na okres wspdlnej kadencji, ktéra wynosi 3 lata.
Mandaty cztonkdow Zarzgdu wygasajg z dniem odbycia Walnego Zgromadzenia zatwierdzajgcego
sprawozdanie finansowe za ostatni petny rok obrotowy petnienia funkcji cztonka Zarzadu. -----------------
Rada Nadzorcza ustala zasady wynagradzania cztonkdéw Zarzadu oraz wysokos¢ wynagrodzenia Prezesa
Zarzadu. Z uwzglednieniem zasad wynagrodzenia okreslonych przez Rade Nadzorczg, Prezes Zarzadu
sktada wnioski do Rady Nadzorczej w zakresie okreslania wysokosci wynagrodzenia poszczegdlnych
cztonkdw Zarzadu innych niz Prezes Zarzadu, ktére jest zatwierdzane przez Rade Nadzorczg. --------------
Z zastrzezeniem § 7 ust. 1 powyzej, Rada Nadzorcza moze z waznych powodéw powotac¢ cztonkéw
Zarzadu oraz ustali¢ wysokos$¢ ich wynagrodzenia.
Postanowienia § 7 ust. 2, ust. 4, ust. 5, ust. 8 oraz ust. 9 powyzej wchodzg w zycie z dniem
dematerializacji wszystkich akcji serii A, akcji serii AA, akcji serii B zgodnie z art. 5 ust. 1 ustawy z dnia
29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi ( Dz. U. 2005 r. Nr 183, poz. 1538, z pdzn. zm.).
Do tego czasu Zarzad jest powotywany i odwotywany przez Rade Nadzorcza, ktéra ustala takze liczbe
cztonkéw Zarzadu, zasady wynagradzania i wysoko$é wynagrodzenia cztonkéw Zarzadu, w tym Prezesa
Zarzadu.

§8
Kompetencje Zarzadu
Zarzad kieruje dziatalnoscig Spotki, zarzadza jej majagtkiem oraz reprezentuje Spotke na zewnatrz przed
sgdami, organami wtadzy i wobec oséb trzecich. Zarzad podejmuje decyzje we wszystkich sprawach,
niezastrzezonych przez postanowienia Statutu lub przepisy prawa do wytgcznej kompetencji Rady
Nadzorczej lub Walnego Zgromadzenia.

Zarzad podejmuje decyzje w zakresie nabycia i zbycia przez Spoétke nieruchomosci, uzytkowania wieczystego

lub udziatu w nieruchomosci, jezeli ich cena nabycia netto lub cena zbycia netto wynosi nie wiecej niz
5 000 000 (pie¢ miliondéw) ztotych;
Do wytgcznej kompetencji Prezesa Zarzadu nalezy podejmowanie wszelkich decyzji z zakresu tworzenia
i likwidacji jednostek organizacyjnych funkcjonujgcych w Spotce.
Zarzad dziata na podstawie niniejszego Statutu oraz uchwalonego przez Rade Nadzorczg Regulaminu
Zarzadu.
Uchwaty Zarzadu zapadajg zwyktg wiekszoscig gtoséw. W razie réwnosci gtoséw decyduje gtos Prezesa
Zarzadu.
Posiedzenia Zarzadu zwotuje Prezes Zarzadu lub w jego zastepstwie Wiceprezes Zarzadu, o ile jest
powotany.
Cztonkowie Zarzadu powinni zosta¢ zawiadomieni o zwotaniu posiedzenia Zarzadu na pismie lub poczta
elektroniczng co najmniej na 3 dni przed terminem posiedzenia Zarzadu.

130

M)

KRUK



Prospekt Emisyjny Podstawowy

10.

E

.

W nagtych przypadkach Prezes Zarzadu lub w jego zastepstwie Wiceprezes Zarzadu, o ile zostanie
powotany, moze zarzadzic¢ inny sposéb i termin zawiadomienia cztonkdw Zarzadu o terminie posiedzenia
Zarzadu.
Posiedzeniami Zarzadu kieruje Prezes Zarzadu lub w jego zastepstwie Wiceprezes Zarzadu, o ile zostanie
powotany. Prezes Zarzadu albo Wiceprezes Zarzgdu kierujgcy posiedzeniem Zarzgdu ma prawo:

(a) ustalaé porzadek obrad posiedzenia Zarzadu;

(b) zmienié porzadek obrad posiedzenia Zarzadu;

(c) wprowadzac jawny lub tajny tryb gtosowania;

(d) udziela¢ gtosu poszczegdlnym cztonkom Zarzgdu oraz ograniczy¢ czas wystgpien pozostatych
cztonkéw Zarzadu w trakcie posiedzenia

(e) zarzadzac przerwy w posiedzeniach Zarzgdu; oraz

() formutowac tres¢ projektow uchwat Zarzadu.

Zarzad uwazany jest za zdolny do podejmowania uchwat w przypadku gdy kazdy z cztonkéw Zarzadu
zostat skutecznie zawiadomiony o majacym sie odby¢ posiedzeniu Zarzadu oraz na posiedzeniu Zarzgdu
obecna jest co najmniej potowa z ogdlnej liczby cztonkdw Zarzadu.
Z zastrzezeniem postanowien Kodeksu spétek handlowych, Zarzagd moze podejmowac uchwaty w trybie
pisemnym lub przy wykorzystaniu Srodkéw bezposredniego porozumiewania sie na odlegtosc
(telefonicznie lub w inny sposdb gwarantujgcy mozliwos¢ porozumiewania sie ze sobg wszystkim
cztonkom Zarzadu). Uchwata podjeta w powyzszy sposdb jest wazna tylko wdéwczas, gdy wszyscy
cztonkowie Zarzadu zostali powiadomieni o tresci projektu uchwaty. Uchwata jest wazna, gdy ztozy pod
nig podpisy bezwzgledna wiekszos¢ cztonkdw Zarzadu. Podjecie uchwaty przy wykorzystaniu srodkéw
bezposredniego porozumiewania sie na odlegtos¢ jest zatwierdzane przez Prezesa Zarzadu, ktéry
odbiera gtosy od pozostatych cztonkéw Zarzadu — zatwierdzenie nastepuje poprzez odnotowanie w
uchwale trybu jej podjecia oraz gtoséw oddanych przez poszczegdlnych cztonkéw Zarzadu. W obu
opisanych powyzej trybach podejmowania uchwat, w razie rownosci gtoséw decyduje gtos Prezesa
Zarzadu.

§9
Reprezentacja

Do reprezentowania Spétki upowaznieni sg: dwaj cztonkowie Zarzadu dziatajacy facznie lub cztonek
Zarzadu dziatajacy tgcznie z prokurentem.
Do ustanowienia prokury wymagana jest zgoda wszystkich cztonkdéw Zarzgdu. Prokura moze by¢
odwotana decyzjg kazdego z cztonkdw Zarzadu.
Do wykonywania czynnosci okreslonego rodzaju mogg by¢ ustanowieni petnomocnicy dziatajacy
samodzielnie w granicach pisemnie udzielonego im przez Spétke umocowania.

§10

Zaliczka na poczet dywidendy

Na podstawie uchwaty Zarzadu Spoétka moze wyptacié akcjonariuszom zaliczke na poczet
przewidywanej dywidendy na koniec roku obrotowego, jezeli Spétka posiada srodki wystarczajgce na
wypftate, z zastrzezeniem obowigzujgcych w tym zakresie przepiséw Kodeksu spoétek handlowych.-------
Wyptata zaliczki wymaga zgody Rady Nadzorczej wyrazonej w formie uchwaty.

§11

Sktad i wybor Rady Nadzorczej

Rada Nadzorcza sktada sie z 5 (pieciu) albo 7 (siedmiu) cztonkdw.
Rada Nadzorcza jest powotywana i odwotywana przez Walne Zgromadzenie, z zastrzezeniem
postanowien ust. 3-9 ponizej. Liczbe cztonkdw Rady Nadzorczej kazdorazowo okresla Walne
Zgromadzenie.
skreslony
skreslony
W przypadku gdy Piotr Krupa posiada akcje Spotki uprawniajgce do wykonywania 8% lub wiecej ogdlnej
liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu, przystuguje mu prawo do powotywania i odwotywania: --------
(8) 1 (jednego) cztonka w piecioosobowej Radzie Nadzorczej, w tym Wiceprzewodniczgcego;------
(h) 2 (dwdch) cztonkow siedmioosobowej Radzie Nadzorczej, w tym Wiceprzewodniczgcego.------
skreslony
skreslony
Przystugujace Piotrowi Krupie uprawnienie do powotywania i odwotywania cztonkéw Rady Nadzorczej,
o ktérym mowa w ust. 5 powyzej, wykonywane jest poprzez doreczenie Spdtce pisemnego oswiadczenia
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10.

11.

12.

13.
14.

15.

o powotaniu lub odwotaniu cztonka Rady Nadzorczej. Wraz z doreczeniem oswiadczenia, o ktérym
mowa w zdaniu poprzedzajacym, Piotr Krupa jest zobowigzany przedstawi¢ Spoétce sSwiadectwo
depozytowe lub swiadectwa depozytowe wystawione przez firme inwestycyjng lub bank powierniczy
prowadzgcy rachunek papierow wartosciowych, na ktorym sg zapisane akcje Spotki, potwierdzajgce fakt
posiadania przez Piotra Krupe akcji Spétki w liczbie wskazanej w niniejszym § 11.
Jezeli Piotr Krupa nie powota cztonkdw Rady Nadzorczej w terminie 21 (dwudziestu jeden) dni od dnia
wygasniecia mandatéw powotanych przez niego cztonkédw Rady Nadzorczej, cztonkédw Rady Nadzorczej,
ktorzy nie zostali powotani zgodnie z ust. 5 powyzej, powotuje i odwotuje Walne Zgromadzenie do czasu
wykonania przez Piotra Krupe lub jego nastepce prawnego uprawnien, o ktérych mowa w ust. 5
powyzej, co powoduje automatyczne wygasniecie mandatéw cztonkéw Rady Nadzorczej powotanych
przez Walne Zgromadzenie zgodnie z niniejszym postanowieniem, lecz nie wptywa na kadencje danej
Rady Nadzorczej.
W odniesieniu do wskazanych w niniejszym § 11 uprawnien przystugujacych Piotrowi Krupie, prég 8%
lub wiecej ogdlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu oznacza kazdorazowo gtosy przystugujace
Piotrowi Krupie, indywidualnie lub osobom dziatajagcym z nim w porozumieniu, tj. osobom wskazanym
w art. 87 ust. 4 pkt 1 i pkt 2 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania
instrumentow finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych (t.j. Dz. U.
2009 r. Nr 185, poz. 1439, z pdzn. zm.) oraz podmiotom w 100% zaleznym od Piotra Krupy. ---------------
Z zastrzezeniem bezwzglednie obowigzujgcych przepiséw prawa, Rada Nadzorcza, w sktad ktdrej w
wyniku wygasniecia mandatow niektorych cztonkéw Rady Nadzorczej (z innego powodu niz odwotanie)
wchodzi mniejsza niz okreslona przez Walne Zgromadzenie zgodnie z ust. 2 powyzej liczba cztonkdw,
jest zdolna do podejmowania waznych uchwat do czasu uzupetnienia jej sktadu.
Osoba kandydujgca do Rady Nadzorczej lub cztonek Rady Nadzorczej wyznaczany zgodnie z ust. 3, ust.
4 i ust. 5 powyzej powinni ztozy¢ Spétce niezwtocznie po ich powotaniu pisemne oswiadczenie o
spetnieniu kryteriéw niezaleznosci okreslonych w Zatgczniku Il do ,,Zalecenia Komisji Europejskiej z dnia
15 lutego 2005 r. dotyczacego roli dyrektorow niewykonawczych lub bedacych cztonkami rady
nadzorczej spétek gietdowych i komisji rady (Nadzorczej)" oraz niezwtocznie poinformowaé Spétke w
przypadku, gdyby w trakcie kadencji sytuacja w tym zakresie ta ulegta zmianie.
Cztonkowie Rady Nadzorczej sg powotywani na okres wspdlnej kadencji, ktéra wynosi 3 lata. -------------
Mandaty cztonkéw Rady Nadzorczej wygasajg z dniem odbycia Walnego Zgromadzenia
zatwierdzajgcego sprawozdanie finansowe za ostatni petny rok obrotowy petnienia funkcji cztonka Rady
Nadzorcze;j.
Ustepujacy cztonkowie Rady Nadzorczej mogg by¢ ponownie wybrani lub powotani na kolejng kadencje.

§12

Zasady funkcjonowania Rady Nadzorczej
Cztonkowie Rady Nadzorczej wykonujg swoje prawa i obowigzki osobiscie.
Z zastrzezeniem postanowien § 11 ust. 3, ust. 4 oraz ust. 5 powyzej, Rada Nadzorcza wybiera na swoim
pierwszym posiedzeniu Przewodniczacego i Wiceprzewodniczgcego w gtosowaniu tajnym,
bezwzgledng wiekszoscig gtosdw obecnych na posiedzeniu cztonkdédw Rady Nadzorczej. ---------------------
Posiedzenie Rady Nadzorczej zwotuje Przewodniczgcy, a w razie jego nieobecnosci
Wiceprzewodniczacy.
Na wniosek Zarzadu posiedzenie Rady Nadzorczej powinno sie odby¢ najpdzniej w ciggu 14 dni od daty
zgtoszenia wniosku Przewodniczagcemu lub Wiceprzewodniczgcemu.
Cztonkowie Rady Nadzorczej otrzymujg wynagrodzenie za petnienie swoich obowigzkdéw, chyba ze
organ lub podmioty uprawnione do powotania cztonkdw Rady Nadzorczej postanowig inaczej.
Wysokos$¢é wynagrodzenia cztonkéw Rady Nadzorczej okresla uchwata Walnego Zgromadzenia. ----------
Rada Nadzorcza dziata na podstawie niniejszego Statutu oraz uchwalonego przez Walne Zgromadzenie
Regulaminu Rady Nadzorczej.

§13
Uchwaty Rady Nadzorczej
Uchwaty Rady Nadzorczej zapadajg bezwzgledng wiekszoscig gtoséow cztonkdédw Rady Nadzorczej
obecnych na posiedzeniu. W razie rownosci gtoséw decyduje gtos Przewodniczgcego. -----------------------
Dla waznosci uchwat Rady Nadzorczej wymagane jest zaproszenie na posiedzenie wszystkich cztonkéw
Rady Nadzorczej i obecnos¢ na posiedzeniu co najmniej potowy jej cztonkdw.
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Z zastrzezeniem postanowien Kodeksu spotek handlowych, cztonkowie Rady Nadzorczej mogg brac
udziat w podejmowaniu uchwat Rady Nadzorczej, oddajac swdj gtos na piSmie za posrednictwem innego
cztonka Rady Nadzorczej. Oddanie gtosu na piSmie nie moze dotyczy¢ spraw wprowadzonych do
porzadku obrad na posiedzeniu Rady Nadzorczej.
Z zastrzezeniem postanowien Kodeksu spétek handlowych, Rada Nadzorcza moze podejmowac uchwaty
w trybie pisemnym lub przy wykorzystaniu srodkéw bezposredniego porozumiewania sie na odlegtos¢
(telefonicznie lub w inny sposéb gwarantujgcy mozliwos¢ porozumiewania sie ze sobg wszystkim
cztonkom Rady Nadzorczej). Uchwata podjeta w powyzszy sposéb jest wazna tylko wdweczas, gdy
wszyscy cztonkowie Rady Nadzorczej zostali powiadomieni o tresci projektu uchwaty. W przypadku
podejmowania uchwaty w trybie pisemnym, Przewodniczacy Rady Nadzorczej gtosuje pierwszy, a
nastepnie przesyta tekst uchwaty pozostatym cztonkom Rady Nadzorczej. Uchwata jest wazna, gdy ztozy
pod nig podpisy bezwzgledna wiekszo$¢ cztonkéw Rady Nadzorczej. Podjecie uchwaty przy
wykorzystaniu srodkéw bezposredniego porozumiewania sie na odlegtosé jest zatwierdzane przez
Przewodniczacego Rady Nadzorczej, ktéry odbiera gtosy od pozostatych cztonkdw Rady Nadzorczej -
zatwierdzenie nastepuje poprzez odnotowanie uchwale trybu jej podjecia oraz gtoséw oddanych przez
poszczegdlnych cztonkéw Rady Nadzorczej. W obu opisanych powyzej trybach podejmowania uchwat,
w razie rownosci gtoséw decyduje gtos Przewodniczgcego Rady.

§14

Kompetencje Rady Nadzorczej
Rada Nadzorcza sprawuje nadzér nad dziatalnoscig Spétki we wszystkich dziedzinach jej dziatalnosci.---
Do kompetencji Rady Nadzorczej, oprécz spraw okreslonych w Kodeksie spétek handlowych, nalezy w
szczegdlnosci:
1) ocena sprawozdania finansowego, sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spotki za ubiegty rok

obrotowy, w zakresie ich zgodnosci z ksiegami i dokumentami, jak i ze stanem faktycznym,
oraz ocena wnioskow Zarzgdu co do podziatu zyskow albo pokrycia strat;

2) sktadanie Walnemu Zgromadzeniu corocznego pisemnego sprawozdania z wynikéw oceny, o
ktérej mowa w pkt 1 powyzej;

3) powotywanie i odwotywanie Prezesa Zarzadu;

4) z zastrzezeniem § 7 ust. 6 powyzej, powotywanie cztonkdw Zarzadu (w tym Wiceprezesow
Zarzadu) oraz odwotywanie powotanych cztonkéw Zarzadu;

5) zawieszanie, z waznych powodow, w czynnosciach poszczegdlnych lub wszystkich cztonkéw

Zarzadu oraz delegowanie cztonkéw Rady Nadzorczej do czasowego wykonywania czynnosci
cztonkdéw Zarzadu niemogacych sprawowac swoich funkcji;

6) ustalanie, na podstawie wniosku Prezesa Zarzadu, zasad wynagradzania oraz wysokosci
wynagrodzenia cztonkdéw Zarzadu;

7) ustalanie wynagrodzenia Prezesa Zarzadu;

8) zatwierdzanie rocznych planéw finansowych (budzet) i opiniowanie strategicznych planéw

gospodarczych; przy czym budzet powinien obejmowac co najmniej plan przychodoéw i kosztéw
na dany rok obrachunkowy, prognoze bilansu na koniec roku obrachunkowego oraz plan
przeptywow pienieznych na rok obrachunkowy;
9) wyrazanie zgody na zacigganie przez Spoétke pozyczek i kredytéw oraz emisje obligacji
nieprzewidzianych w budzecie powyzej skumulowanej kwoty stanowigcej rownowartos¢ 10%
kapitatéw wtasnych Spétki rocznie, z wyjatkiem zaciggania przez Spotke pozyczek i kredytéow od
podmiotéw wchodzacych w sktad Grupy Kapitatowej KRUK. llekro¢ w niniejszym paragrafie
mowa jest o Grupie Kapitatowej KRUK, rozumie sie przez to Spotke oraz jednostki od niej
zalezne w rozumieniu ustawy o rachunkowosci;
10) wyrazanie zgody na ustanawianie zabezpieczen, poreczen i dokonywanie obcigzen majatku
Spoétki nieprzewidzianych w budzecie, powyzej skumulowanej kwoty stanowigcej
rownowartos¢ 10% kapitatow witasnych Spotki rocznie, z wyjatkiem gdy stronami czynnosci sg
wytacznie podmioty wchodzace w sktad Grupy Kapitatowej KRUK. Zgody Rady Nadzorczej nie
wymaga ustanawianie zabezpieczen i poreczen dla kredytéw, pozyczek i obligacji objetych
budzetem lub na ktore Rada Nadzorcza wyrazita zgode w trybie pkt. 9);

11) wyrazanie zgody na zacigganie przez Spétke zobowigzan dotyczacych pojedynczej transakcji lub
serii powigzanych z sobg transakcji o tgcznej wartosci przekraczajacej w jednym roku
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12)

13)

14)

15)

16)
17)

18)

19)

20)

21)

22)

Walne Zgromadzenie moze by¢ zwyczajne lub nadzwyczajne.
Walne Zgromadzenie odbywa sie w siedzibie Spétki lub w Warszawie.

obrachunkowym kwote stanowigcg rownowarto$s¢ 5% kapitatdw wilasnych Spdétki,
nieprzewidzianych w budzecie i nie bedgcych wynikiem zwyktej dziatalnosci operacyjnej Spotki;

wyrazanie zgody na nabycie lub objecie przez Spétke udziatéw lub akcji w innych spétkach
handlowych oraz na przystapienie Spétki do innych podmiotéw gospodarczych, za wyjgtkiem
nabycia lub objecia przez Spétke udziatéw lub akcji w podmiotach wchodzacych w sktad Grupy
Kapitatowej KRUK;
wyrazanie zgody na nabycie lub zbycie aktywow Spétki, ktérych wartos¢ przekracza 15%
(pietnascie procent) wartosci ksiegowej netto Spdtki ustalonej na podstawie ostatniego
weryfikowanego sprawozdania finansowego, nieprzewidziane w budzecie, za wyjgtkiem
nabycia lub zbycia aktywdw podmiotom wchodzgcym w sktad Grupy Kapitatowej KRUK;--------
wyrazanie zgody na zbycie lub przekazanie praw autorskich lub innej wiasnosci intelektualnej,
w szczegolnosci praw do patentdw i technologii oraz znakéw towarowych, za wyjatkiem, gdy
stronami sg wyfacznie podmioty wchodzace w sktad Grupy Kapitatowej KRUK; -------------=-------
wyrazanie zgody na zatrudnianie przez Spétke lub spétke zalezng od Spoétki doradcdw i innych
oséb zewnetrznych w stosunku do Spotki lub spotki od niej zaleznej w charakterze
konsultantow, prawnikéw lub agentdw, jezeli tgczne roczne nieprzewidziane w budzecie koszty
zaangazowania takich oséb poniesione przez Spétke miatyby przekroczy¢ kwote 500.000,00
(piecset tysiecy) zt;
zatwierdzanie regulaminéw opcji menedzerskich;
wybér biegtego rewidenta do zbadania corocznych sprawozdan finansowych Spétki, o ktérych
mowa w art. 395 Kodeksu spétek handlowych, zgodnie z polskimi i miedzynarodowymi
standardami rachunkowosci;
wyrazanie zgody na zawieranie lub zmiane umow pomiedzy Spdtka lub spétka zalezng od Spotki
a cztonkami Zarzadu Spétki lub cztonkami Rady Nadzorczej;

wyrazanie zgody na dokonanie przez Spotke lub spdtke zaleing od Spodtki wszelkich
nieodptatnych rozporzadzen lub zaciggniecie wszelkich nieodptatnych zobowigzan w zakresie
objetym dziatalnoscig gospodarcza Spoétki w wysokosci przekraczajgcej 1.000.000,00 (jeden
milion) zt w jednym roku obrachunkowym, za wyjatkiem, gdy stronami sg wytacznie podmioty
wchodzace w sktad Grupy Kapitatowej KRUK;
wyrazanie zgody na dokonanie przez Spotke lub spétke zaleing od Spodtki wszelkich
nieodptatnych rozporzadzen lub zaciggniecie wszelkich nieodptatnych zobowigzan w zakresie
innym niz dziatalno$¢ gospodarcza prowadzona przez Spoétke, w wysokosci przekraczajacej
200.000 (dwiescie tysiecy) zt w jednym roku obrachunkowym, za wyjatkiem, gdy stronami sg
wytacznie podmioty wchodzace w sktad Grupy Kapitatowej KRUK;
wyrazenie zgody na nabycie i zbycie przez Spdtke nieruchomosci, uzytkowania wieczystego lub
udziatu w nieruchomosci, jezeli ich cena nabycia netto lub cena zbycia netto wynosi co najmniej
5 000 000 (pie¢ milionéw) ztotych; oraz
inne sprawy przewidziane niniejszym Statutem i przepisami kodeksu spétek handlowych. ------

§15
Zwotanie Walnego Zgromadzenia

Zwyczajne Walne Zgromadzenie powinno sie odby¢ w terminie 6 (szesciu) miesiecy po uptywie kazdego

roku obrotowego.
Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie zwotuje:

(a)

(b)
(c)

(d)

Zarzad z witasnej inicjatywy lub na wniosek akcjonariusza lub akcjonariuszy, o ktérych mowa w
ust. 5 ponizej;

Rada Nadzorcza, jesli uzna zwotanie Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia za wskazane; ---
akcjonariusze reprezentujgcy co najmniej potowe kapitatu zaktadowego Spoétki lub co najmniej
potowe ogdtu gtoséw w Spodice;
akcjonariusze upowaznieni przez sad rejestrowy zgodnie z art. 400 § 3 Kodeksu spotek
handlowych.

Akcjonariusz lub akcjonariusze reprezentujgcy co najmniej 1/20 kapitatu zaktadowego Spotki moga
zadad zwotania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia i umieszczenia okreslonych spraw w porzgdku
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obrad tego Walnego Zgromadzenia. Zadanie zwotania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia
powinno zosta¢ ztozone Zarzadowi na pismie lub w postaci elektronicznej. Nadzwyczajne Walne
Zgromadzenie powinno zosta¢ zwotane w ciggu dwdch tygodni od przedstawienia Zarzagdowi przez
akcjonariusza lub akcjonariuszy zadania jego zwofania.
6. Walne Zgromadzenie zwotuje sie przez ogtoszenie dokonywane na stronie internetowej Spétki oraz w
sposdb okreslony dla przekazywania informacji biezgcych zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29 lipca
2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego
systemu obrotu oraz o spodtkach publicznych. Ogtoszenie powinno by¢ dokonane co najmniej na 26
(dwadziescia szes¢) dni przed terminem walnego zgromadzenia.
7. Walne Zgromadzenie dziata na podstawie niniejszego Statutu oraz w oparciu o uchwalony przez siebie
Regulamin Walnego Zgromadzenia.

§16
Uchwaty Walnego Zgromadzenia
1. Akcjonariusze mogg uczestniczy¢ w Walnym Zgromadzeniu oraz wykonywaé prawo gtosu osobiscie lub
przez petnomocnika.
2. Kazda akcja daje prawo do jednego gtosu na Walnym Zgromadzeniu.
3. Walne Zgromadzenie jest wazne bez wzgledu na liczbe reprezentowanych na nim akgji, o ile przepisy
Kodeksu spétek handlowych nie stanowig inaczej.
4, Uchwaty Walnego Zgromadzenia zapadajg bezwzgledng wiekszoscia gtosow, o ile przepisy Kodeksu
spétek handlowych lub niniejszego Statutu nie stanowig inacze;.
5. W przypadku gdy Piotr Krupa posiada akcje Spétki uprawniajgce do wykonywania 8% lub wiecej

ogolnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu, zmiana Statutu w zakresie uprawnien wynikajacych z
§ 11 ust. 5 powyzej wymaga oddania gtosu ,,za" przez Piotra Krupe.

8§17
Istotna zamiana przedmiotu dziatalnosci
Uchwaty Walnego Zgromadzenia w sprawie istotnej zmiany przedmiotu dziatalnosci Spétki nie wymagaja dla swej
waznosci wykupu akcji akcjonariuszy niezgadzajgcych sie na takg zmiane, o ile zostang podjete wiekszoscig dwdch
trzecich gtoséw w obecnosci oséb reprezentujgcych co najmniej potowe kapitatu zaktadowego.----------------—--—--

§18
Kompetencje Walnego Zgromadzenia
1. Do kompetencji Walnego Zgromadzenie nalezy w szczegdlnosci:
1) rozpatrywanie i zatwierdzanie sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spétki oraz sprawozdania
finansowego za ubiegty rok obrotowy;
2) podziat zysku albo pokrycie straty;
3) udzielanie cztonkom  Zarzadu oraz cztonkom Rady Nadzorczej absolutorium
z wykonania przez nich obowigzkdéw;
4) postanowienia dotyczgce roszczen o naprawienie szkody wyrzgdzonej przy zawigzaniu Spotki
lub sprawowaniu zarzadu albo nadzoru;
5) zbycie i wydzierzawienie przedsiebiorstwa Spotki lub jego zorganizowanej czesci oraz
ustanowienia na nich ograniczonego prawa rzeczowego;
6) zmiany Statutu;
7) podwyzszenie lub obnizenie kapitatu zaktadowego;
8) potaczenie, podziat lub przeksztatcenie Spotki;
9) rozwigzanie Spotki i otwarcie jej likwidacji;
10) uchwalanie Regulaminu Walnego Zgromadzenia oraz Regulaminu Rady Nadzorczej;--------------
11) rozpatrywanie i rozstrzyganie wnioskow przedstawionych przez Rade Nadzorczg;-----------------
12) inne sprawy zastrzezone do kompetencji Walnego Zgromadzenia przepisami prawa lub
postanowieniami Statutu.
2. Nie wymaga uchwaty Walnego Zgromadzenia nabycie i zbycie nieruchomosci lub udziatu w
nieruchomosci albo prawa uzytkowania wieczystego.
§19
Rok obrotowy. Rachunkowos¢.
1. Rokiem obrotowym Spétki jest rok kalendarzowy.
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2. Rachunkowos¢ Spotki bedzie prowadzona zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej zatwierdzonymi przez Unie Europejskg (MSSF). W sprawach
nieuregulowanych przez MSSF stosowane bede przepisy ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o
rachunkowosci oraz przepisy wykonawcze do tej ustawy.

§20
Kapitat zapasowy. Inne kapitaty.
1. Spodtka tworzy kapitat zapasowy, do ktdérego przelewa sie co najmniej 8% zysku za dany rok obrotowy,
dopdki kapitat ten nie osiggnie co najmniej 1/3 czesci kapitatu zaktadowego Spotki. ------------------—-—-- —
2. Walne Zgromadzenie moze tworzyc¢ inne kapitaty.
§21

Inne fundusze
Spoétka moze tworzy¢ inne fundusze, w tym m.in.:

1. fundusz swiadczen socjalnych; oraz
2. inne fundusze okreslone w obowigzujgcych przepisach prawa.
§22
Rozwigzanie Spotki
1. Spoétka moze by¢ rozwigzana w kazdym czasie uchwata Walnego Zgromadzenia oraz z innych przyczyn
przewidzianych przez prawo.
2. Rozwigzanie Spoétki nastepuje po przeprowadzeniu likwidacji. Likwidacje prowadzi sie pod firma Spoétki

z dodatkiem ,,w likwidacji”. Likwidatorami sg cztonkowie Zarzadu, chyba ze uchwata Walnego
Zgromadzenia stanowi inaczej.
3. Jezeli bilans sporzadzony przez Zarzad wykaze strate przewyzszajgcqg sume kapitatéw zapasowego i
rezerwowych oraz jedng trzecig kapitatu zaktadowego Spotki, Zarzad jest zobowigzany niezwtocznie
zwofa¢ Walne Zgromadzenie w celu powziecia uchwaty dotyczacej dalszego istnienia Spotki. --------------

§23
Postanowienia koricowe
1. W sprawach nieuregulowanych niniejszym Statutem majg zastosowanie przepisy Kodeksu spotek
handlowych i innych obowigzujgcych aktéw prawnych.
2. Z zastrzezeniem § 15 ust. 6 powyzej, Spdtka bedzie zamieszczata ogtoszenia w Monitorze Sgdowym i
Gospodarczym.
3. Wszelkie spory powstate na tle niniejszego Statutu rozpatrywane bedg przez sad wtasciwy ze wzgledu

na siedzibe Spotki.”
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2. ZAtACZNIK. UCHWALY W PRZEDMIOCIE EMISJI OBLIGACII

Uchwata nr 4g7/2017
Zarzadu KRUK S.A. z siedzibg we Wroclawiu
podjeta w trybie pisemnym okredlonym w § 8 ust. 10 Statutu Spoiki
oraz w § 9 ust. 4 a) Regulaminu Zarzadu Spétki

w sprawie: ustalenia V Programu Emisji Obligaciji

Dziatajgc na podstawie art. 2 pkt 1) i art. 4 ustawy z dnia 15 stycznia 2015 r. o obligacjach oraz art. 368

§ 1 KSH Zarzad KRUK S.A. z siedzibg we Wroclawiu (,Spétka”) postanawia, co nastepuje:

1. Spotka ustala program emisji obligacji (,,V Program Emisji Obligacji”), w ramach ktérego Spotka
moze emitowac obligacje {,,Obligacje”) w terminie 12 miesiecy od dnia zatwierdzenia prospektu
emisyjnego podstawowego, przy czym:

1) w ramach V Programu Emisji Obligacji moga zostac wyemitowane Obligacje o tacznej
wartosci nominalnej nie wyzszej niz 500.000.000 ztotych (pigcset miliondw ztotych);

2) Cbligacje mogg by¢ emitowane w ztotych lub w euro;

3) poszczegdine emisje Obligacji mogg mieé zroZnicowane astateczne warunki emisji, w tym
dotyczgce zasady ustalania oprocentowania i jego wysokosci;

4} Obligacje bedg obligacjami kuponowymi na okaziciela;

5) wszystkie Obligacje kaidej serii nie bedg mialy formy dokumentu i beda zdematerializowane,

w tym celu Spotka zawrze z Krajowym Depozytem Papierow Wartosciowych S.A. umowe lub

umowy o rejestracje Obligacji;

szczegotowe warunki emisji kazdej serii Obligacji, w tym cena emisyjna Obligacji, zawarte

bedq w prospekcie emisyjnym podstawowym i ostatecznych warunkach poszczegélnych

emisji Obligacji;

7) Obligacje bedg emitowane jako obligacje niezabezpieczone;

B8) emisje kolejnych serii Obligacji beda dokonywane kaidorazowo na mocy uchwaty Zarzadu,

ktora ustali w szczegaélnosci:

a) walute Obligacji emitowanych w ramach danej serii;

b) jednostkowg oraz taczng wartos¢ nominaing Obligacji emitowanych w ramach danej
serii;

c) oprocentowanie poszczegdlnych serii Obligacji, ktore moze byé state lub zmienne,
ustalone w oparciu o stope WIBOR odpowiednio dla trzy-(WIBOR3M), szescio-
(WIBOR6M), lub dwunasto- (WIBOR12M) miesiecznych depozytow zlotowych,
powiekszone o marze wyrazong w punktach bazowych lub ustalone w oparciu o stope
EURIBOR odpowiednio dla trzy-(EURIBOR3MY}, szescio- (EURIBOREM), lub dwunasto-
(EURIBOR12M) miesiecznych depozytow w euro, powiekszone o marie wyrazong w
punktach bazowych;

d} czas wykupu dla poszczegolnych serii Obligacji, nie diuiszy jednak niz 72
{siedemdziesiat dwa) miesigce od daty przydzialu kazde| serii Obligacji;

e) ewentualne prawo Spolki lub obligatariuszy do wczesniejszego wykupu Obligacji w
przypadku poszczegdlnych serii Obligacji;

fl wysokosé¢ ewentualnej premii platnej przy wczesniejszym  wykupie Obligacji
poszczegolnych serii;

g} okresy odsetkowe, ktore dla poszczegdlnych serii Obligacji bedg wynosily 3, 6 lub 12
miesigcy;

h) zasady ubiegania sie o wprowadzenie do obrotu na wybranym dla danej serii Obligacji
rynku regulowanym lub alternatywnym systemie obrotu Catalyst.

6

—

2. Uchwala niniejsza wchodzi w Zycie z dniem 7 grudnia 2017 roku.

Wszyscy Cztonkowie Zarzadu zostali powiadomieni o tresci projektu uchwaty.
Zdan odrebnych nie zgloszono.

‘Wszystkie podpisy na niniejszej uchwale zostaly ztozone w dniu 7 grudnia 2017 r.
Czlonkowie Zarzgdu Spétki KRUK S.A.:

— - 1 =

_Glosuje Wstrzymuje
przeciw sie od glosu

Piotr Krupa — >< 4 /
Prezes Zarzadu ~ / }:
Agnieszka Kuiton — - /?) ) -
Cztonek Zarzadu (‘ ") g
Urszula Okarma— r f

Cztonek Zarzadu

Imieg i nazwisko Glosuje za Podpis

lwona Slomska—
Czlonek Zarzgdu

Michat Zasgpa— -
Czlonek Zarzgdu S %,
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3. ZALACZNIK. DEFINICIE | SKROTY

ASO

Alternatywny System Obrotu, platforma transakcyjna w ramach rynku Catalyst

Dom Maklerski BDM S.A.

Dom Maklerski BDM Spétka Akcyjna z siedzibg w Bielsku-Biatej przy ul.
Stojatowskiego 27, 43-300 Bielsko-Biata

BondSpot S.A. spotka akcyjna prowadzaca polski rynek pozagietdowy w zakresie hurtowego
obrotu dtuznymi papierami wartosciowymi

CAGR skumulowany roczny wskaznik wzrostu (ang. Compound Annual Growth Rate)
—jest to sredni wskaznik rocznego wzrostu w badanym okresie, przy zatozeniu,
ze roczne wzrosty sg dodawane do wartosci bazy nastepnego okresu

Catalyst rynek obrotu dtuznymi papierami wartosciowymi prowadzony na platformach

transakcyjnych Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie oraz BondSpot
S.A.

Dom Maklerski mBanku

mBank S.A. z siedzibg w Warszawie przy ul. Senatorskiej 18, wpisana do
Krajowego Rejestru Sqdowego — Rejestru Przedsiebiorcow przez Sgd Rejonowy
dla m. st. Warszawy, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego,
pod numerem 0000025237, NIP: 5260215088, prowadzgca dziatalnosé
maklerskg w ramach wyodrebnionej jednostki organizacyjnej — Biura
Maklerskiego postugujacego sie nazwg Dom Maklerski mBanku

Dom Maklerski PKO Banku
Polskiego

Powszechna Kasa Oszczednosci Bank Polski Spétka Akcyjna — Oddziat Dom
Maklerski PKO Banku Polskiego w Warszawie 1z siedzibg przy
ul. Putawskiej 15, 02-515 Warszawa

Doradca Prawny

Kancelaria Chabasiewicz, Kowalska i Partnerzy Radcowie Prawni z siedzibg w
Krakowie

Dz. U.

Dziennik Ustaw Rzeczypospolitej Polskiej

Dyrektywa 2003/71/WE

Dyrektywa 2003/71/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 4 listopada
2003 r. w sprawie prospektu emisyjnego publikowanego w zwigzku z publiczng
ofertg lub dopuszczeniem do obrotu papieréw wartosciowych i zmieniajaca
dyrektywe 2001/34/WE (Dziennik Urzedowy L 345/64 z 31.12.2003 z pdzn.
zm.)

Dzien Roboczy

oznacza kazdy dzien tygodnia z wytgczeniem sobét, niedziel w ktérym KDPW
prowadzi normalng dziatalnos$¢ operacyjng

Emitent, Spétka, KRUK,

KRUK Spétka Akcyjna z siedzibg we Wroctawiu

EUR, euro Euro — jednostka monetarna Unii Europejskiej

EURIBOR (ang.) Euro Interbank Offered Rate — wysokos$¢ oprocentowania kredytow na
europejskim rynku miedzybankowym i publikowana przez European Money
Market Institute

GPW Gietda Papierow Wartosciowych w Warszawie Spétka Akcyjna z siedzibg w

Warszawie

Grupa, Grupa Kapitatowa,
Grupa Kapitatowa KRUK

Grupa Kapitatowa KRUK, w ktérej podmiotem dominujgcym jest spotka KRUK
S.A. z siedzibg we Wroctawiu

KDPW

Krajowy Depozyt Papieréw Wartosciowych Spoétka Akcyjna z siedzibg w
Warszawie

Komisja, KNF

Komisja Nadzoru Finansowego

Kodeks Spétek Handlowych,
Ksh, KSH

ustawa z dnia 15 wrzesnia 2000 r. Kodeks spotek handlowych (Dz.U. 2017.1577
t.j.)

Kredyt rewolwingowy

kredyt obrotowy o charakterze odnawialnym, dla ktérego bank okresla
maksymalny limit zadtuzenia, do wykorzystania w zaleznosci od potrzeb
klienta. Kredyt ten moze by¢ udzielany jako samodzielny lub jako uzupetnienie
kredytu w rachunku biezagcym

KRS Krajowy Rejestr Sagdowy

MSR Miedzynarodowe standardy sprawozdawczosci finansowej i miedzynarodowe
standardy rachunkowosci

NBP Narodowy Bank Polski

NWz Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie
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Obligacje

obligacje zwykte na okaziciela o facznej wartosci nominalnej do 500.000.000
zt, oferowanych w ramach V Programu Emisji Obligacji, na zasadach
okreslonych w niniejszym Prospekcie.

Oferta

oznacza oferte Obligacji przeprowadzang wytgcznie na terenie Rzeczpospolite]
Polskiej, na podstawie Prospektu zatwierdzonego przez KNF

Obligatariusz

osoba, na ktdrej rachunku papierow wartosciowych jest zarejestrowana
przynajmniej jedna Obligacja, lub inna osoba, jezeli to wynika z wtasciwych
przepisOw prawa. Za Obligatariusza uwaza sie takze osobe uprawniong z
Obligacji zapisanych na Rachunku Zbiorczym

Okres Odsetkowy

oznacza okres, za jaki naliczane sg odsetki

Ordynacja podatkowa

Ustawa z dnia 29 sierpnia 1997 r. Ordynacja podatkowa (Dz.U.2017.201 t.. z
pozni. zm.)

Ostateczne Warunki Emisji

oznacza szczegdtowe warunki emisji Obligacji danej serii zasadniczo zgodne ze
wzorem stanowigcym Zatgcznik 4 do Prospektu

PKB

Produkt Krajowy Brutto

PKD

Polska Klasyfikacja Dziatalnosci

Podsumowanie Prospektu

podsumowanie Prospektu Emisyjnego Podstawowego zamieszczone w
Ostatecznych Warunkach Emisji kazdej serii Obligacji

V Program Emisji Obligaciji,
V Program Emisji, V
Program

Program emisji Obligacji ustanowiony na podstawie uchwaty o programie, w
ramach ktorego emitowane sg Obligacje

Prospekt, Prospekt
Emisyjny Podstawowy

niniejszy Prospekt emisyjny podstawowy w rozumieniu Ustawy o ofercie
publicznej, sporzadzony w formie jednolitego dokumentu

PLN, ztoty, zt

ztoty polski

Rada Nadzorcza

Rada Nadzorcza Emitenta

Regulamin GPW
Regulamin Gietdy

Regulamin Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie SA

Regulamin KDPW

Regulamin Krajowego Depozytu Papieréw Wartosciowych SA

Regulamin ASO

Regulamin Alternatywnego Systemu Obrotu

Regulamin Zarzadu

Regulamin Zarzadu KRUK Spétka Akcyjna z siedzibg we Wroctawiu

Regulamin Rady Nadzorczej

Regulamin Rady Nadzorczej KRUK Spotka Akcyjna z siedzibg we Wroctawiu

Regulamin Walnego
Zgromadzenia

Regulamin Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy KRUK Spédtka Akcyjna z
siedzibg we Wroctawiu

ERIF BIG S.A., Rejestr
Dtuznikow ERIF, Rejestr

ERIF BIG S.A. - biuro informacji gospodarczej (BIG) utworzone i prowadzgce
dziatalnos$¢ na podstawie przepisow Ustawy z dnia 9. kwietnia 2010 roku o
udostepnianiu informacji gospodarczych i wymianie danych gospodarczych
(Dz.U.2014.1015j.t. z pézn. zm.), zgodnie z Regulaminem Zarzgdzania Danymi
z dnia 21. grudnia 2010 roku, zatwierdzonym przez Ministra Gospodarki po
uzyskaniu pozytywnej opinii Generalnego Inspektora Ochrony Danych
Osobowych

Rozporzadzenie Komisji
809/2004, Rozporzadzenie
o Prospekcie

Rozporzadzenie Komisji (WE) nr 809/2004 z dnia 29 kwietnia 2004 r.
wykonujgce dyrektywe 2003/71/WE Parlamentu Europejskiego i Rady w
sprawie informacji zawartych w prospektach emisyjnych oraz formy, wtgczenia
przez odniesienie i publikacji takich prospektéw emisyjnych oraz
rozpowszechniania reklam (Dziennik Urzedowy L 149/1 z dnia 30 kwietnia
2004 r. z pdzn. zm.)

Rozporzadzenie MAR

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 z dnia 16
kwietnia 2014 r. w sprawie naduzy¢ na rynku (rozporzadzenie w sprawie
naduzy¢ na rynku) oraz uchylajgce dyrektywe 2003/6/WE Parlamentu
Europejskiego i Rady i dyrektywy Komisji 2003/124/WE, 2003/125/WE i
2004/72/WE (Dz. Urz. UE L 173/2014)

RP

Rzeczpospolita Polska

S.A.

Spotka Akeyjna

Spoétka z o0.0., sp. z 0.0.

spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia
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Statut

Statut spoétki KRUK Spétka Akcyjna z siedzibg we Wroctawiu

Szczegotowe Zasady
Dziatania KDPW

Szczegotowe Zasady Dziatania Krajowego Depozytu Papierow Wartosciowych
(stan prawny poczgwszy od dnia 28 czerwca 2017 r.)

Szczegotowe Zasady Obrotu
Gietdowego

Szczegotowe Zasady Obrotu Gietdowego w systemie UTP uchwalone Uchwatg
Zarzadu Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie Nr 1038/2012 z dnia 17
pazdziernika 2012 r. z pézn.zm.

Unia Europejska, UE

gospodarczo-polityczny zwigzek demokratycznych panstw europejskich
utworzony na mocy Traktatu z Maastricht

Ustawa o biegtych
rewidentach

Ustawa z dnia 11 maja 2017 r.o biegtych rewidentach, firmach audytorskich
oraz nadzorze publicznym (Dz.U.2017.1089 z p6zn. zm.)

Ustawa Prawo ochrony
srodowiska

Ustawa z dnia 27 kwietnia 2001 roku o prawie ochrony srodowiska
(Dz.U.2017.519j.t. z pdzn.zm.)

Ustawa o Obligacjach

Ustawa z dnia 15 stycznia 2015 r. o obligacjach (Dz.U.2015.238)

Ustawa o Obrocie
Instrumentami
Finansowymi

Ustawa z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi
(Dz.U.2017.1768 t.j. z pdzn. zm.)

Ustawa o Ofercie, Ustawa o
Ofercie Publicznej

Ustawa z dnia 29 lipca 2005 roku o ofercie publicznej i warunkach
wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu
obrotu oraz o spétkach publicznych (Dz.U.2016.1639 t.j. z pdzn. zm.)

Ustawa o Podatku
Dochodowym od Oséb
Fizycznych; U.p.d.o.f.

Ustawa z dnia 26 lipca 1991 roku o podatku dochodowym od 0séb fizycznych
(Dz.U.2018.200 t.j.)

Ustawa o Podatku
Dochodowym od Oséb
Prawnych; U.p.o.p.

Ustawa z dnia 15 lutego 1992 roku o podatku dochodowym od osdb prawnych
(Dz.U.2016.1888 t.j. z pdzn. zm.)

Ustawa o Podatku od
Czynnosci
Cywilnoprawnych; U.p.c.c.

Ustawa z dnia 9 wrzes$nia 2000 roku o podatku od czynnosci cywilnoprawnych
(Dz.U.2017.1150 t.j.)

Ustawa o Podatku od
Spadkow i Darowizn

Ustawa z dnia 28 lipca 1983 roku o podatku od spadkéw i darowizn
(Dz.U.2017.833 t.j.)

Ustawa o Rachunkowosci

Ustawa z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz.U.2016.1047 t.j.)

Walne Zgromadzenie, WZ

Walne Zgromadzenie Emitenta

WIBOR

(ang.) Warsaw Interbank Offered Rate — wysokos$¢ oprocentowania depozytow
na polskim rynku miedzybankowym, ustalone na fixingu i publikowane przez
GPW Benchmark S.A.

Wspoétoferujacy Dom Maklerski BDM S.A., Dom Maklerski PKO Banku Polskiego, Dom Maklerski
mBanku

Zarzad Zarzad Emitenta

ZWz Zwyczajne Walne Zgromadzenie Emitenta
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4. ZALACZNIK. WZOR OSTATECZNYCH WARUNKOW EMISJI

OSTATECZNE WARUNKI
EMISJI OBLIGACII SERII [m]

EMITOWANYCH W RAMACH

V PROGRAMU EMISJI OBLIGACII

/)

KRUK

KRUK Spotka Akcyjna

z siedzibg we Wroctawiu

www|kropkalkruksa.pl

Obligacje serii [m] emitowane sg na warunkach i zgodnie z zasadami opisanymi w niniejszych
Ostatecznych Warunkach Emisji oraz Prospekcie Emisyjnym Podstawowym.

Wspotoferujacy Wspotoferujacy Wspotoferujacy
i Globalny Koordynator i Globalny Koordynator i Globalny Koordynator
. -
bd‘ul m Dom Maklerski m 1.8l Dom Maklerski

Dom Maklerski BDM S.A.

Doradca prawny:

CHABASIEWICZ
- KOWALSKA

Wroctaw, [m] roku.
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Niniejszy dokument okresla ostateczne warunki emisji Obligacji serii [m] emitowanych przez KRUK S.A. z siedzibg
we Wroctawiu, przy ul. Wotowska 8, wpisang do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego
prowadzonego przez Sad Rejonowy dla Wroctawia-Fabrycznej VI Wydziat Gospodarczy KRS, pod numerem KRS
0000240829, z kapitatem zaktadowym w wysokosci [m] zt, NIP: 894-23-89-605.

Obligacje serii [m] emitowane sg w ramach V Programu Emisji Obligacji obejmujgcego Obligacje o facznej
wartosci nie wiekszej niz 500.000.000 ztotych, ustanowionego na podstawie Uchwaty nr 487/2017 Zarzgdu Spotki
z dnia 7 grudnia 2017 roku w sprawie ustalenia V Programu Emisji Obligacji.

Niniejszy dokument stanowi informacje o szczegétowych warunkach oferty Obligacji serii [m] emitowanych w
ramach V Programu Emisji Obligacji, w rozumieniu art. 24 ust. 1 Ustawy o Ofercie Publicznej.

Do niniejszych Ostatecznych Warunkach Emisji serii [m] zataczone zostato podsumowanie Ostatecznych
Warunkow Emisji dotyczace emisji Obligacji serii [m].

Spotka zwraca uwage, ze niniejsze Ostateczne Warunki Emisji serii [m] zostaty sporzadzone do celéw wskazanych
w art. 5 ust. 4 dyrektywy 2003/71/WE Parlamentu Europejskiego i Rady i nalezy je interpretowac¢ w zwigzku z
Prospektem oraz ewentualnymi aneksami do Prospektu i komunikatami aktualizujgcymi. W celu uzyskania
petnych informacji na temat Emitenta i Oferty Obligacji konieczna jest tgczna interpretacja Prospektu i niniejszych
Ostatecznych Warunkow Emisji serii [m].

Ostateczne Warunki Emisji Obligacji serii [m] oraz informacje zawarte w Prospekcie Emisyjnym Podstawowym
wszelkich aneksach i komunikatach aktualizujgcych stanowig tgcznie warunki emisji Obligacji serii [m] w
rozumieniu art. 5 ust. 1 Ustawy o Obligacjach.

Prospekt Emisyjny Podstawowy zostat zatwierdzony przez Komisje Nadzoru Finansowego w dniu
16 kwietnia 2018 r. Prospekt zostat udostepniony, wraz z ewentualnymi aneksami oraz komunikatami
aktualizujgcymi, do publicznej wiadomosci na stronie internetowej Spétki: wwwl[kropka]kruksa.pl oraz
dodatkowo w celach informacyjnych na stronach internetowych Wspoétoferujgcych: Domu Maklerskiego BDM
S.A.: wwwl[kropka]bdm.pl, Domu Maklerskiego PKO Banku Polskiego: www/[kropkaldm.pkobp.pl oraz Domu
Maklerskiego mBanku: www/[kropka]mdm.pl.

Zgodnie z art. 16 ust. 1 Ustawy o Obligacjach, dokumenty, informacje i komunikaty publikowane na stronie
internetowej Emitenta w wykonaniu przepisow ustawy, bedg przekazywane w postaci drukowanej do Domu
Maklerskiego BDM S.A. na podstawie umowy z dnia 12 pazdziernika 2017 r.

Nie nalezy podejmowal decyzji inwestycyjnej przed zapoznaniem sie z Ostatecznymi Warunkami Emisji
dotyczacymi odpowiedniej emisji Obligacji Prospektem Emisyjnym Podstawowym oraz z wszelkimi aneksami i
komunikatami aktualizujgcymi.

Zwraca sie uwage, ze nabywanie Obligacji oferowanych wigze sie z okreslonymi ryzykami wtasciwymi dla tego
rodzaju inwestycji. Czynniki ryzyka zostaty szczegétowo opisane w Prospekcie Emisyjnym Podstawowym w czesci
,Czynniki Ryzyka”.
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Zgodnie z Uchwatg Zarzadu Spétki nr 487/2017 Zarzadu Spétki z dnia 7 grudnia 2017 r. w sprawie ustalenia V
Programu Emisji Obligacji w dniu [m] Zarzad Spotki podjgt uchwate nr [m] w sprawie emisji Obligacji serii [m].

Tre$¢ uchwaty Zarzadu nr [m]

”

-]
INFORMACIJE O WARUNKACH OFERTY OBLIGACII SERII [m]

A. PRZYCZYNY OFERTY | OPIS WYKORZYSTANIA WPLYWOW PIENIEZNYCH

Przy zatozeniu, ze objete zostang wszystkie Obligacje serii [m], wartos¢ wptywdw brutto Emitenta wyniesie [m].
Po uwzglednieniu kosztéw emisji, ktérych poziom jest planowany na [m], szacowane wptywy netto Emitenta z
emisji serii [m] wyniosg ok. [m].

Sposob wykorzystania wptywdw netto z emisji Obligacji serii [m]

[m]

B. OPIS TYPU | RODZAJU OFEROWANYCH LUB DOPUSZCZANYCH DO OBROTU PAPIEROW
WARTOSCIOWYCH

Na podstawie niniejszych Ostatecznych Warunkéw Emisji i Prospektu Emisyjnego Podstawowego, w ramach V
Programu Emisji Obligacji oferowanych jest [m] sztuk Obligacji zwyktych na okaziciela serii [HM] o wartosci
nominalnej [M] kazda o tgcznej wartosci nominalnej [m]

Walutg emitowanych Obligacji serii [m] bedzie [m].

Informacja o kodzie ISIN
Obligacje nie bedg miaty formy dokumentu. Obligacje bedg zdematerializowane. Obligacje zostang
zarejestrowane na podstawie umowy zawartej przez Emitenta z KDPW oraz zostanie im nadany kod ISIN.

Przewidywany termin dopuszczenia Obligacji serii [m]

C. PRAWO DO WYKUPU OBLIGACII

Okres zapadalnosci

Okres zapadalnosci Obligacji serii [m] wynosi [m]

Emitent wykupi Obligacje serii [m] w terminie [m] od dnia ich przydziatu, tj. w dniu zapadalnosci wskazanym w
pkt F niniejszych Ostatecznych Warunkow Emisji.

Wykup Obligacji moze nastgpi¢ wczedniej, w szczegdlnosci w przypadku skorzystania przez Emitenta lub
Obligatariusza z prawa do wczesniejszego wykupu albo natychmiastowego wykupu przewidzianego w Ustawie o
Obligacjach.

Wartos¢ wykupu
Wykup Obligacji serii [m] nastgpi po cenie wykupu, rownej wartosci nominalnej wynoszgcej [m] (stownie: [m]) za
kazda Obligacje. Wykup dokonywany bedzie na rzecz podmiotéw bedgcych Obligatariuszami w dacie ustalenia
praw do wykupu.

Data ustalenia praw do wykupu [m].

Wykup odbedzie sie poprzez uiszczenie na rachunek pieniezny Obligatariusza stuzgcy do obstugi rachunku
papieréw wartoSciowych Obligatariusza kwoty odpowiadajgcej wartosci nominalnej Obligacji. Podstawa
okreslenia wysokosci swiadczenia bedzie ilos¢ Obligacji znajdujgcych sie na rachunku papieréw wartosciowych
Obligatariusza lub przystugujgcych Obligatariuszowi Obligacji zapisanych na rachunku zbiorczym z uptywem dnia
ustalenia prawa do otrzymania $wiadczen z tytutu wykupu, ktérym bedzie dzien [m].
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Wczesniejszy wykup
Prawo Emitenta do wczesniejszego wykupu Obligacji serii [m]

[m]

Zasady realizacji prawa Emitenta do wczes$niejszego wykupu Obligacji w przypadku wczesniejszego wykupu
dotyczacego czesci Obligacji serii [H]

Wysokosc i sposob ustalenia premii dla Obligatariuszy w zwigzku z wcze$niejszym wykupem

[m]

Prawo Obligatariuszy do wczes$niejszego wykupu Obligacji serii [m]

[m]

Zasady realizacji Prawa Obligatariuszy do wczesniejszego wykupu Obligacji serii [m]

[m]

D. SWIADCZENIA Z TYTULU ODSETEK

Terminy ptatnosci odsetek od Obligacji serii [m]
Okres odsetkowy to okres, za ktéry naliczane sg odsetki od wartosci nominalnej Obligacji.

Okresy odsetkowe

Okresy odsetkowe wynoszg [ ] kazdy.

Dzien rozpoczecia wyptaty odsetek rozpoczyna sie od daty [m] wiacznie z tym dniem.

Kazdy kolejny okres odsetkowy zaczyna sie w kolejnym dniu po dacie ostatniego dnia poprzedniego okresu.
Po uptywie ostatniego okresu odsetkowego Obligacje nie bedg oprocentowane.

Daty ptatnosci odsetek
Daty ptatnosci z tytutu Obligacji serii [m]
(m]

Terminy ustalenia praw do wyptaty odsetek

Terminy ustalenia praw do odsetek z tytutu Obligacji serii [m]

(m]

E. NOMINALNA STOPA PROCENTOWA | ZASADY DOTYCZACE PLATNOSCI ODSETEK
Sposodb ustalenia oprocentowania Obligacji serii [m]

[m]

Informacja o nominalnej stopie procentowej Obligacji serii [m], informacja o marzy

[m]

W przypadku ustalenia zmiennego oprocentowania Obligacji serii [m], informacje o stopie bazowej, oraz o
dotychczasowych oraz przysztych wartosciach stopy bazowej i jej zmiennosci

[m]

F. DATA ZAPADALNOSCI

Data zapadalnosci Obligacji serii [m]

[m]

G. PRZEWIDYWANA DATA EMISJI OBLIGACII

Data emisji Obligacji serii [m]

[m]
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H. WARUNKI OFERTY

H.1. WIELKOSC EMISII

Na podstawie niniejszych Ostatecznych Warunkéw Emisji i Prospektu Emisyjnego Podstawowego, w ramach V
Programu Emisji Obligacji oferowanych jest [m] sztuk Obligacji zwyktych na okaziciela serii [m] o wartosci
nominalnej [M] kazda o tgcznej wartosci nominalnej [H]

Prog emisji [m] [jesli zostanie okreslony].

Podziat Oferty Obligacji serii [m] na transze

[m]

H.2. TERMINY OBOWIAZYWANIA OFERTY | OPIS PROCEDURY SKtADANIA ZAPISOW

Terminy przeprowadzenia Oferty Obligacji serii [H]

[m]

Termin przydziatu Obligacji serii [m]

[m]

Informacje o mozliwosci zmiany terminéw przeprowadzenia Oferty

[m]
Zmiany termindw realizacji ofert poszczegdlnych serii moga odbywac sie tylko w okresie waznosci Prospektu.

Procedura przyjmowania zapiséw na Obligacje serii [m] przy uwzglednieniu ewentualnego podziatu na transze

[m]

W celu uzyskania informacji na temat szczegétowych zasad sktadania zapisdw, w szczegdlnosci na temat
mozliwosci sktadania zapisdw w innej formie niz pisemna, inwestorzy powinni skontaktowac sie z POK-iem firmy
inwestycyjnej przyjmujacej zapisy na Obligacje, w ktérym zamierzajg ztozy¢ zapis.

Zapis moze zostac ztozony przez wiasciwie umocowanego petnomocnika inwestora.
Szczegotowe zasady dziatania przez petnomocnika okreslajg procedury firm inwestycyjnych przyjmujacych zapis.

H.3. OPIS MOZLIWOSCI DOKONANIA REDUKCJI ZAPISOW ORAZ SPOSOB ZWROTU NADPLACONYCH KWOT

Opis zasad wedtug ktérych zostanie dokonana redukcja zapisbw na Obligacje serii [m] w przypadku
wystgpienia nadsubskrypcji, przy uwzglednieniu ewentualnego podziatu na transze

[m]

Zwrot Srodkéw pienieznych inwestorom, ktérym nie przydzielono Obligacji, lub ktdrych zapisy na Obligacje
zostaty zredukowane lub byty niewaine, oraz zwrot nadptat zostanie dokonany odpowiednio na rachunek
pieniezny prowadzony dla rachunku papieréow wartosciowych, z ktérego zostat ztozony zapis, zgodnie z zasadami
obowigzujacymi w danej firmie inwestycyjnej, lub na rachunek bankowy wskazany w formularzu zapisu.

Zwrot nadptat zostanie dokonany w terminie do 7 dni roboczych odpowiednio od dnia przydziatu Obligacji
lub niedojscia oferty do skutku.

Zwrot nadptat i wptat nastgpi bez jakichkolwiek odszkodowan, odsetek oraz bez zwrotu ewentualnych kosztow
poniesionych przez inwestoréw w zwigzku ze sktadaniem zapiséw na Obligacje.

Przydzielenie Obligacji w mniejszej liczbie niz deklarowana w zapisie nie daje podstaw do odstgpienia od zapisu.
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H.4. SZCZEGOLOWE INFORMACJE NA TEMAT MINIMALNEJ | MAKSYMALNEJ WIELKOSCI ZAPISU

Wielkos$¢ minimalnego i maksymalnego pakietu Obligacji upowazniajacego do zapisu na Obligacje serii [m] przy
uwzglednieniu ewentualnego podziatu na transze

[m]

W kazdym przypadku ztozenia zapisu opiewajgcego na liczbe wiekszg niz liczba Obligacji oferowanych
odpowiednio w danej transzy lub w danej emisji, zapis bedzie uwazany za opiewajacy na liczbe Obligacji
oferowanych w danej transzy lub w danej emisji.

Sposdb postepowania w przypadku gdy inwestor ztozy wielokrotne zapisy na Obligacje Oferowane

[m]

W zadnym przypadku tgczna liczba Obligacji, okreslona w pojedynczym zapisie ztozonym przez jednego
inwestora, nie moze by¢ wieksza niz liczba Obligacji oferowanych w danej transzy lub w danej emisji w przypadku
braku podziatu oferty na transze. Inwestor ma prawo ztozy¢ wiecej niz jeden zapis.

H.5. SPOSOB | TERMINY WNOSZENIA WPLAT NA OBLIGACJE ORAZ DOSTARCZENIE OBLIGACJI

Warunkiem skutecznego ztozenia zapisu na Obligacje serii [m] jest jego optacenie, w kwocie wynikajgcej z

iloczynu liczby Obligacji objetych zapisem i ich ceny emisyjnej wynoszacej [m]

Whptaty na Obligacje dokonywane w pienigdzu powinny by¢ wnoszone w [l ]

Mozliwos¢ zaliczenia wierzytelnosci z tytutu obligacji na poczet ceny nabycia Obligacji serii [m]

[m]

Informacja o terminach i sposobie wnoszenia wptat na Obligacje serii [m]

[m]

Przydzielone Obligacje zostang zaksiegowane za posrednictwem KDPW na rachunku papieréw wartosciowych
lub rachunku zbiorczym.

H.6. SZCZEGOLOWY OPIS SPOSOBU ORAZ DATA PODANIA WYNIKOW OFERTY DO PUBLICZNEJ WIADOMOSCI
Prog emisji [m] [jesli zostanie okreslony].

Informacja o wynikach Oferty zostanie podana do publicznej wiadomosci w trybie raportu biezgcego w terminie
dwdch tygodni od zakonczenia subskrypcji Obligacji danej serii. Informacja o niedojsciu emisji Obligacji do skutku

zostanie podana do publicznej wiadomosci w formie aneksu do Prospektu zgodnie z art. 51 Ustawy o Ofercie
Publicznej oraz, w zakresie wymaganym przez przepisy prawa, w drodze raportu biezgcego.

W przypadku niedojscia Oferty do skutku, zwrot wptaconych przez inwestoréw kwot dokonany zostanie w
terminie 7 dni roboczych od dnia ogtoszenia przez Spotke o niedojsciu Oferty do skutku. Zwraca sie uwage
inwestorom, ze wptaty zostang zwrdcone bez jakichkolwiek odsetek i odszkodowan.

I.  ZASADY DYSTRYBUCII | PRZYDZIALU

I.1. PODZIAt OFERTY NA TRANSZE

Okreslenie grupy inwestorow, do ktérych kierowana jest Oferta Obligacji serii [m] przy uwzglednieniu
ewentualnego podziatu na transze

[m]
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1.2. PROCEDURA ZAWIADAMIANIA SUBSKRYBENTOW O LICZBIE PRZYDZIELONYCH OBLIGACII

Inwestorzy zostang powiadomieni o liczbie zaksiegowanych Obligacji zgodnie z odpowiednim regulaminem
dziatania podmiotu prowadzgcego firme inwestycyjng, w ktdrej na rachunku inwestora przydzielone Obligacje
zostaty zdeponowane — o ile koniecznos$¢ powiadamiania o tym fakcie jest w tym regulaminie przewidziana.

J.  CENA OBLIGACII

Wartos$¢ nominalna jednej Obligacji wynosi [m] (stownie: [m]).

taczna wartos¢ nominalna Obligacji serii [m] emitowanych na podstawie niniejszych Ostatecznych Warunkdéw
Emisji wynosi nie wiecej niz [m] (stownie: [m]).

Cena Emisyjna jednej Obligacji wynosi [m] (stownie: [m])/ [jest rowna jej wartosci nominalnej i] wynosi [[m]
(stownie: [m]) / [jest uzalezniona od dnia ztozenia zapisu i wynosi [m], jezeli zapis jest ztozony w dniu [m], ... [m]
jezeli zapis jest ztozony w dniu [m]].

K. INFORMACJA O UTWORZENIU KONSORCJUM DYSTRYBUCYJNEGO ORAZ O MIEJSCACH
PRZYJMOWANIA ZAPISOW

Podmiotami Wspotoferujgcymi Obligacje s3: Dom Maklerski BDM S.A. z siedzibg w Bielsku-Biatej, Powszechna
Kasa Oszczednosci Bank Polski S.A. Oddziat — Dom Maklerski PKO Banku Polskiego w Warszawie oraz mBank S.A.
w Warszawie, prowadzaca dziatalnosé¢ maklerskg w ramach wyodrebnionej jednostki organizacyjnej — Biura
Maklerskiego postugujgcego sie nazwg Dom Maklerski mBanku.

Informacja o utworzeniu konsorcjum dystrybucyjnego dla Oferty Obligacji serii [m]

[m]

Miejsca przyjmowania zapisow na Obligacji serii [H]

[m]

Podpisy oséb dziatajgcych w imieniu Emitenta:

[m]
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WYKAZ ODEStAN ZAMIESZCZONYCH W PROSPEKCIE

W niniejszym Prospekcie Emisyjnym Podstawowym zostaty zamieszczone nastgpujgce odestania:

Do historycznych danych finansowych Grupy Kapitatowej KRUK za okres od 1 stycznia 2017 do 31 grudnia
2017 roku, ktére zostaty przekazane do publicznej wiadomosci raportem okresowym w dniu 19 marca 2018
roku dostepnych na stronie internetowej Emitenta:

https://pl.kruk.eu/media/article/file/grupakruk sf 31122017.pdf

Do historycznych danych finansowych Grupy Kapitatowej KRUK za okres od 1 stycznia 2016 do 31 grudnia
2016 roku, ktére zostaty przekazane do publicznej wiadomosci raportem okresowym w dniu 27 lutego 2017

roku dostepnych na stronie internetowej Emitenta:
https://pl.kruk.eu/media/article/file/sprawozdanie finansowe wg ifrs grupa kapitalowa kruk 2016.pdf

Do opinii z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego za 2017 rok przekazanej do publicznej
wiadomosci raportem okresowym w dniu 19 marca 2018 roku dostepnej na stronie internetowej Emitenta:
https://pl.kruk.eu/media/article/file/gkkruk sprawozdanieniezalenegobiegegorewidentazbadaniaza2017r.pdf

Do opinii z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego za 2016 rok przekazanej do publicznej
wiadomosci raportem okresowym w dniu 27 lutego 2017 roku dostepnej na stronie internetowej Emitenta:
https://pl.kruk.eu/media/article/file/kruk opinia bieglego rewidenta sprawozdanie skonsolidowane 2016.pdf

. Tekst oswiadczenia ze wskazaniem zakresu, w jakim Emitent zadeklarowat przestrzeganie zasad, dostepny

jest takze na stronie internetowej Emitenta w lokalizacji:
http://pl.kruk.eu/pl/dla-inwestora/spolka/dokumenty-korporacyjne/.
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