PROSPEKT PODSTAWOWY
IX PROGRAMU EMISJI OBLIGACII
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KRUK

KRUK SPOEKA AKCYJNA Z SIEDZIBA WE WROCLAWIU, UL. WOLOWSKA 8, 51-116 WROCLAW,
ZAREJESTROWANA W REJESTRZE PRZEDSIEBIORCOW KRAJOWEGO REJESTRU SADOWEGO POD
NUMEREM 0000240829 (,SPOtKA”, ,.EMITENT")

PROSPEKT ZOSTAt SPORZADZONY W ZWIAZKU Z PUBLICZNA OFERTA | DOPUSZCZENIEM DO OBROTU NA RYNKU REGULOWANYM
CATALYST PROWADZONYM PRZEZ GIELDE PAPIEROW WARTOSCIOWYCH W WARSZAWIE S.A. (,GPW") OBLIGACJI NA OKAZICIELA O
£ACZNEJ WARTOSCI NOMINALNEJ NIE WYZSZEJ NIZ 700.000.000 ZtOTYCH (,OBLIGACJE”).

OBLIGACJE BEDA OFEROWANE W RAMACH OFERT PUBLICZNYCH. OBLIGACJE BEDA EMITOWANE W SERIACH W RAMACH
POWTARZAJACYCH SIE EMISJI ORAZ OFEROWANE NA WARUNKACH | ZGODNIE Z ZASADAMI OPISANYMI W NINIEJSZYM PROSPEKCIE
EMISYJNYM ORAZ OSTATECZNYCH WARUNKACH EMISJI. SZCZEGOEOWE INFORMACJE DOTYCZACE LICZBY EMITOWANYCH OBLIGACI
| WARUNKOW OFERTY W RAMACH DANEJ SERII ORAZ TERMINOW OTWARCIA | ZAMKNIECIA SUBSKRYPCJI ZAWIERAC BEDA OSTATECZNE
WARUNKI EMISJI. OSTATECZNE WARUNKI EMISJI ZOSTANA OPUBLIKOWANE NA STRONIE EMITENTA.

PROSPEKT SPORZADZONY ZOSTAt W FORMIE JEDNOLITEGO DOKUMENTU W ROZUMIENIU ART. 6 UST. 3 ROZPORZADZENIA
PARLAMENTU EUROPEJSKIEGO | RADY (UE) 2017/1129 Z DNIA 14 CZERWCA 2017 R. W SPRAWIE PROSPEKTU, KTORY MA BYC
PUBLIKOWANY W ZWIAZKU Z OFERTA PUBLICZNA PAPIEROW WARTOSCIOWYCH LUB DOPUSZCZENIEM ICH DO OBROTU NA RYNKU
REGULOWANYM ORAZ UCHYLENIA DYREKTYWY 2003/71/WE (,ROZPORZADZENIE 2017/1129”) | USTAWY Z DNIA 29 LIPCA 2005 R. O
OFERCIE PUBLICZNEJ | WARUNKACH WPROWADZANIA INSTRUMENTOW FINANSOWYCH DO ZORGANIZOWANEGO SYSTEMU OBROTU
ORAZ O SPOEKACH PUBLICZNYCH (,USTAWA O OFERCIE”). PROSPEKT ZOSTAt PRZYGOTOWANY NA PODSTAWIE ZAEACZNIKA NR 8 ORAZ
ZAEACZNIKA NR 14 DO ROZPORZADZENIA DELEGOWANEGO KOMISJI (UE) 2019/980 Z DNIA 14 MARCA 2019 R. UZUPEENIAJACEGO
ROZPORZADZENIE PARLAMENTU EUROPEJSKIEGO | RADY (UE) 2017/1129 W ODNIESIENIU DO FORMATU, TRESCI, WERYFIKACJI |
ZATWIERDZANIA PROSPEKTU, KTORY MA BYC PUBLIKOWANY W ZWIAZKU Z OFERTA PUBLICZNA PAPIEROW WARTOSCIOWYCH LUB
DOPUSZCZENIEM ICH DO OBROTU NA RYNKU REGULOWANYM, | UCHYLAJACE ROZPORZADZENIE KOMISJI (WE) NR 809/2004
(,ROZPORZADZENIE 2019/980"), A TAKZE W ODNIESIENIU DO WYMOGOW INFORMACYJNYCH ORAZ ZGODNIE Z INNYMI PRZEPISAMI
REGULUJACYMI RYNEK KAPITALOWY NA TERYTORIUM RZECZPOSPOLITEJ POLSKIEJ, W SZCZEGOLNOSCI Z USTAWA O OFERCIE.

PRZED INWESTYCJA W OBLIGACJE INWESTORZY POWINNI ROZWAZYC, CZY INWESTYCJA W OBLIGACJE JEST DLA NICH ODPOWIEDNIA.
INWESTOWANIE W OBLIGACJE OFEROWANE W RAMACH IX PROGRAMU EMISJI OBLIGACJI tACZY SIE RYZYKIEM WEASCIWYM DLA
INSTRUMENTOW RYNKU KAPITALOWEGO O CHARAKTERZE NIEUDZIALOWYM ORAZ RYZYKIEM ZWIAZANYM Z DZIALALNOSCIA GRUPY
EMITENTA, A TAKZE Z OTOCZENIEM, W KTORYM PROWADZA ONI DZIALALNOSC. W SZCZEGOLNOSCI ZWRACA SIE UWAGE
INWESTOROW, IZ OBLIGACJE NIE SA DEPOZYTAMI (LOKATAMI) BANKOWYMI | NIE SA OBJETE SYSTEMEM GWARANTOWANIA
DEPOZYTOW JAK ROWNIEZ, IZ W PRZYPADKU NIEWYPEACALNOSCI EMITENTA SPOWODOWANEJ POGORSZENIEM SIE JEGO SYTUACJI
FINANSOWEJ, W TYM UTRATA PLYNNOSCI PRZEZ EMITENTA LUB ZMIENIAJACA SIE SYTUACJA NA RYNKU KAPITALOWYM, CZESC LUB
CALOSC ZAINWESTOWANEGO KAPITALU MOZE ZOSTAC UTRACONA JAK ROWNIEZ INWESTORZY MOGA NIE OTRZYMAC ODSETEK
PRZEWIDZIANYCH W OSTATECZNYCH WARUNKACH EMISJI. ZWRACA SIE ROWNIEZ UWAGE INWESTOROW, 1Z WYCOFANIE SIE Z
INWESTYCJI PRZED UPLYWEM OKRESU, NA JAKI OBLIGACJE BEDA WYEMITOWANE (TJ. PRZED DATA WYKUPU OBLIGACJI) MOZE BYC
UTRUDNIONE LUB NIEMOZLIWE ZE WZGLEDU NA RYZYKO OGRANICZENIA PLYNNOSCI LUB RYZYKO BRAKU PLYNNOSCI OBLIGACII,
(CZYLI MOZLIWOSCI ODSPRZEDAZY OBLIGACJI), A CENA ZA ZBYWANE OBLIGACJE MOZE ODBIEGAC OD ICH WARTOSCI NOMINALNE)J
LUB CENY NABYCIA.

DODATKOWO ZWRACA SIE UWAGE INWESTOROW NA POTRZEBE DYWERSYFIKACJI INWESTYCJI (PODZIALU POSIADANYCH SRODKOW
NA POSZCZEGOLNE RODZAJE INWESTYCJI | EMITENTOW) ORAZ WSKAZUJE SIE, ZE INWESTYCJA WSZYSTKICH POSIADANYCH
SRODKOW W OBLIGACJE ZWIEKSZA RYZYKO INWESTORA.

POSZCZEGOLNE RYZYKA ZWIAZANE Z INWESTOWANIEM W OBLIGACJE ZOSTALY PRZEDSTAWIONE W CZESCI Il PROSPEKTU
IX PROGRAMU EMISJI OBLIGACJI: ,CZYNNIKI RYZYKA”.

ul. Stojatowskiego 27,
FIRMA INWESTYCYJNA: bd@ 43-300 Bielsko-Biata

Dom Maklerski BDM S.A.

. CHABASIEWICZ ul. Przybyszewskiego 56,
DORADCA PRAWNY: el
KOWALSKA 30-128 Krakéw

NINIEJSZY PROSPEKT ZOSTAL ZATWIERDZONY PRZEZ KOMISJE NADZORU FINANSOWEGO W DNIU 23 SIERPNIA 2022
ROKU. TERMIN WAZNOSCI PROSPEKTU WYNOSI 12 MIESIECY OD DNIA JEGO ZATWIERDZENIA, POD WARUNKIEM ZE
ZOSTAL UZUPEENIONY STOSOWNYMI SUPLEMENTAMI WYMAGANYMI ART. 23 ROZPORZADZENIA PROSPEKTOWEGO.

KOMISJA ZATWIERDZAJAC PROSPEKT, STOSOWNIE DO ART. 2 LIT. R ROZPORZADZENIA PARLAMENTU EUROPEJSKIEGO | RADY (UE)
2017/1129 Z DNIA 14 CZERWCA 2017 R. W SPRAWIE PROSPEKTU, KTORY MA BYC PUBLIKOWANY W ZWIAZKU Z OFERTA PUBLICZNA
PAPIEROW WARTOSCIOWYCH LUB DOPUSZCZENIEM ICH DO OBROTU NA RYNKU REGULOWANYM ORAZ UCHYLENIA DYREKTYWY
2003/71/WE, WERYFIKUJE, CZY ZAWARTE W NIM INFORMACJE O EMITENCIE ORAZ PAPIERACH WARTOSCIOWYCH, BEDACYCH
PRZEDMIOTEM OFERTY PUBLICZNEJ LUB UBIEGANIA SIE O DOPUSZCZENIE DO OBROTU NA RYNKU REGULOWANYM SA KOMPLETNE,
ZROZUMIALE | SPOJNE. ZATWIERDZAJAC PROSPEKT, KOMISJA NIE WERYFIKUJE ANI NIE ZATWIERDZA MODELU BIZNESOWEGO
EMITENTA, METOD PROWADZENIA DZIALALNOSCI GOSPODARCZEJ ORAZ SPOSOBU JEJ FINANSOWANIA. W POSTEPOWANIU W SPRAWIE
ZATWIERDZENIA PROSPEKTU OCENIE NIE PODLEGA PRAWDZIWOSC ZAWARTYCH W TYM PROSPEKCIE INFORMACJI, ANI POZIOM
RYZYKA ZWIAZANEGO Z PROWADZONA PRZEZ EMITENTA DZIAEALNOSCIA, ORAZ RYZYKA INWESTYCYJNEGO ZWIAZANEGO Z
NABYCIEM TYCH PAPIEROW WARTOSCIOWYCH.

PROSPEKT ZOSTAL SPORZADZONY ZGODNIE Z NAJLEPSZA WIEDZA | PRZY DOLOZENIU NALEZYTEJ STARANNOSCI, A ZAWARTE W NIM
INFORMACJE SA ZGODNE ZE STANEM NA DZIEN JEGO ZATWIERDZENIA. MOZLIWE JEST, ZE OD CHWILI UDOSTEPNIENIA PROSPEKTU DO
PUBLICZNEJ WIADOMOSCI ZAJDA ZMIANY DOTYCZACE SYTUACJI EMITENTA. W TAKIEJ SYTUACJI INFORMACJE O WSZELKICH
ZDARZENIACH LUB OKOLICZNOSCIACH, KTORE MOGLYBY W SPOSOB ZNACZACY WPLYNAC NA OCENE OBLIGACJI, ZOSTANA PODANE
DO PUBLICZNEJ WIADOMOSCI W FORMIE SUPLEMENTU LUB SUPLEMENTOW DO NINIEJSZEGO PROSPEKTU. OBOWIAZEK UZUPEENIENIA
PROSPEKTU W PRZYPADKU NOWYCH ZNACZACYCH CZYNNIKOW, ISTOTNYCH BEEDOW LUB ISTOTNYCH NIEDOKtADNOSCI NIE MA
ZASTOSOWANIA GDY PROSPEKT STRACI WAZNOSC.

PAPIERY WARTOSCIOWE OBJETE PROSPEKTEM PODSTAWOWYM NIE BEDA OFEROWANE POZA GRANICAMI RZECZYPOSPOLITEJ
POLSKIEJ. PROSPEKT ANI PAPIERY WARTOSCIOWE NIM OBJETE NIE BYtY PRZEDMIOTEM REJESTRACJI, ZATWIERDZENIA LUB
NOTYFIKACJI W JAKIMKOLWIEK PANSTWIE POZA GRANICAMI RZECZYPOSPOLITEJ POLSKIEJ, W SZCZEGOLNOSCI, ZGODNIE Z PRZEPISAMI
ROZPORZADZENIA W SPRAWIE PROSPEKTU LUB AMERYKANSKIEJ USTAWY O PAPIERACH WARTOSCIOWYCH.
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CZESC | - OGOLNY OPIS PROGRAMU

Niniejszy opis IX Programu Emisji Obligacji (,Program”) stanowi ogdlny opis programu ofertowego w
rozumieniu art. 25 ust. 1 lit. b) Rozporzadzenia 2017/1129 w odniesieniu do formatu, tresci, weryfikacji
i zatwierdzania prospektu, ktéory ma byé publikowany w zwigzku z ofertg publiczng papieréw
wartosciowych lub dopuszczeniem ich do obrotu na rynku regulowanym, i uchylajace rozporzadzenie
Komisji (WE) nr 809/2004. Niniejszy opis zawiera podsumowanie podstawowych parametréw Programu
i jest oparty na tresci Prospektu Podstawowego, Uchwaty Zarzagdu Emitenta numer 67/2022 z dnia 13
maja 2022 r. w sprawie ustalenia IX Programu Emisji Obligacji o tacznej wartosci nominalnej nie wyzszej
niz 700.000.000 ztotych oraz powinien by¢ czytany z pozostatymi cze$ciami niniejszego Prospektu
Podstawowego oraz wszelkich suplementami do niego, oraz odpowiednimi Ostatecznymi Warunkami
Emisji odnoszacymi sie do poszczegdlnych serii Obligaciji.

Emitent

Identyfikator podmiotu
prawnego emitenta (LEI)

Strona internetowa

Opis Programu

Wielkos¢ Programu

Firma Inwestycyjna

Sposaéb sprzedazy

Informacja o rodzajach
inwestoréw, do ktérych
kierowana jest Oferta
Obligacji

KRUK Spétka Akcyjna z siedzibg we Wroctawiu

259400T1FZYBIW8XUJ78

https://pl.kruk.eu

IX Program Emisji Obligacji niezabezpieczonych na okaziciela ustanowiony na
podstawie Uchwaty nr 67/2022 Zarzadu Spétki z dnia 13 maja 2022 roku w
sprawie ustalenia IX Programu Emisji Obligacji

W ramach IX Programu Emisji Obligacji mogg zosta¢ wyemitowane Obligacje
o tacznej wartosci nominalnej nie wyzszej niz 700.000.000 ztotych
(siedemset milionéw ztotych).

Dom Maklerski BDM Spoétka Akcyjna z siedzibg w Bielsku-Biatej

Obligacje bedg oferowane w ramach ofert publicznych. Obligacje beda
emitowane w seriach w ramach powtarzajgcych sie emisji. Poszczegdlne
emisje Obligacji moga zosta¢ podzielone na transze. Informacja o podziale na
transze i ilosci Obligacji oferowanych do objecia w poszczegdlnych
transzach zostanie podana w Ostatecznych Warunkach Emisji kazdej serii
Obligacji.

Obligacje emitowane w ramach IX Programu Emisji Obligacji mogg byc¢
aktywnie oferowane do nastepujgcych grup inwestorow: (a) Uprawnionych
Kontrahentéw nabywajacych Obligacje bezposrednio lub za posrednictwem
podmiotéw Swiadczacych ustugi w zakresie zarzadzania portfelami w sktad
ktorych wchodzi jeden lub wieksza liczba instrumentéw finansowych, (b)
Klientéw Profesjonalnych nabywajacych obligacje bezposrednio lub za
posrednictwem podmiotéw Swiadczacych ustugi w zakresie zarzadzania
portfelami w sktad ktérych wchodzi jeden lub wieksza liczba instrumentéw
finansowych, (c) Klientéw Detalicznych, bedacych klientami podmiotéw
przyjmujacych zapisy co do ktérych podmioty te dokonaty oceny wiedzy lub
doswiadczenia klienta w zakresie inwestowania na rynku finansowym i
uznaty, ze inwestycja w Obligacje jest dla danego Klienta Detalicznego
odpowiednia, a takze Klientéw Detalicznych, ktérzy nabywaja Obligacje za
posrednictwem podmiotéw $wiadczacych ustugi w zakresie zarzadzania
portfelami, w sktad ktérych wchodzi jeden lub wieksza liczba instrumentéw
finansowych lub dla Klientéw Detalicznych, dla ktérych podmiot przyjmujacy
zapisy $wiadczy ustugi doradztwa inwestycyjnego w odniesieniu do Obligacji.
Ze wzgledu na publiczny charakter Oferty, Podmioty przyjmujgce zapisy
moga dopusci¢ przyjmowanie zapisébw w szczegélnosci sktadanych przez
kanaty internetowe, od podejmujacych decyzje o objeciu Obligacji z wtasnej
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Cena emisyjna

Waluta

Forma Obligaciji

Zabezpieczenie Obligacji

Swiadczenie z Obligacji

Oprocentowanie Obligacji

Wykup Obligacji

Wczesniejszy wykup
Obligacji

Status Obligacji

inicjatywy klientéw, co do ktérych podmioty te nie dokonaty oceny
odpowiedniosci i adekwatnosci instrumentu finansowego.

Cena emisyjna jednej Obligacji emitowanych w ramach IX 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
wynoszaca 110% wartosci nominalnej jednej Obligacji

Waluta emitowanych Obligacji bedzie ztoty polski (zt, PLN) lub waluta euro
(EUR).

Obligacje beda papierami wartosciowymi na okaziciela. Obligacje nie beda
miaty formy dokumentu i beds zdematerializowane. Obligacje zostang
zarejestrowane w KDPW oraz zostanie im nadany kod ISIN. Prawa z Obligacji
powstang w chwili zapisu Obligacji na rachunkach papieréw wartosciowych
lub na rachunkach zbiorczych.

Obligacje emitowane w ramach IX Programu Emisji Obligacji bedg obligacjami
niezabezpieczonymi w rozumieniu Ustawy o obligacjach

Spetnienie przez Emitenta Swiadczen z tytutu Obligacji nastepowato w
datach ptatnosci, okreslonych oddzielnie dla kazdej serii Obligacji. Po uptywie
ostatniego okresu odsetkowego Obligacje nie beda oprocentowane.

Oprocentowanie Obligacji zostanie okreslone oddzielnie dla kazdej serii
Obligacji. Oprocentowanie moze zostac ustalone jako state (dla Obligacji w
PLN lub w EUR) lub jako zmienne w oparciu o stope procentowg WIBOR lub
stope procentowg EURIBOR lub inng stope procentows, ktéra zostanie
okreslona w uchwale Zarzadu Emitenta w sprawie emisji Obligacji danej serii
i przedstawiona w Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii Obligaciji.

Okres zapadalnosci Obligacji zostanie okre$lony oddzielnie dla kazdej serii
Obligacji, jednak okres zapadalnosci nie bedzie dtuzszy niz 6 lat od daty
przydziatu kazdej serii Obligacji. Okres zapadalno$ci dla kazdej serii Obligacji
podany zostanie w Ostatecznych Warunkach Emisji.

Woybrane serie Obligacji emitowanych w ramach IX Programu Emisji Obligacji
moga by¢ obligacjami amortyzowanymi. Amortyzacja Obligacji bedzie
polega¢ na wykupie okreslonej czesci wartosci nominalnej kazdej Obligacji
danej serii, w ustalonych z géry terminach. Ustalone uznaniowo wysoko$¢
poszczegdlnych rat wykupu stanowigcych cze$¢ wartosci nominalnej
Obligacji oraz terminy ich wykupu zostang przedstawione w Ostatecznych
Warunkach Emisji Obligacji danej serii, jesli zostanie dla tej serii ustalona
amortyzacja wartosci nominalne;j.

Wykup Obligacji nastapi poprzez zaptate kwoty pienieznej w wysokosci
wartoéci nominalnej Obligacji w dniu ich wykupu z uwzglednieniem jej
obnizenia w wyniku ptatnosci rat wykupu dla obligacji amortyzowanych.

Uchwata Zarzadu w sprawie emisji Obligacji danej serii moze stanowi¢, ze
Emitentowi przystuguje prawo wczesniejszego wykupu wyemitowanych
Obligacji, na wtasne Zzadanie. Informacja, czy dla danej serii Obligacji
Emitentowi przystuguje prawo dokonania wczesniejszego wykupu oraz tryb
wykonania tego prawa, przedstawiona zostanie w Ostatecznych Warunkach
Emis;ji.

Zobowiazania z tytutu Obligacji beda stanowi¢ bezposrednie,
bezwarunkowe, niepodporzadkowane i niezabezpieczone zobowigzania
Emitenta, ktére sa réwne i nie bedg uprawnia¢ do Zadnego uprzywilejowania
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Opodatkowanie Obligacji

Notowanie i dopuszczenie
do obrotu

Ograniczenia oferowania

pomiedzy nimi w zakresie realizacji zobowigzan z tytutu Obligacji oraz, z
zastrzezeniem zobowigzan, ktére beda uprzywilejowane na mocy
bezwzglednie obowigzujgcych przepiséw prawa, beda réwnorzedne w
stosunku do wszelkich obecnych lub przysztych niezabezpieczonych i
niepodporzadkowanych zobowigzan Emitenta.

Przepisy prawa podatkowego panstwa cztonkowskiego inwestora i panstwa
cztonkowskiego kraju zatozenia Emitenta mogg mie¢ wptyw na dochody
uzyskiwane z tytutu papieréw wartosciowych.

Podejmowanie decyzji inwestycyjnej w indywidualnych sprawach powinno
by¢ poprzedzone konsultacja z doradca podatkowym.

Emitent zamierza ubiegac sie o dopuszczenie i wprowadzenie Obligacji do
obrotu na rynku regulowanym Catalyst albo o wprowadzenie do
alternatywnego systemu obrotu Catalyst. Uchwata Zarzadu o emisji danej
serii Obligacji okresla¢ bedzie rynek notowan o wprowadzenie Obligacji na
ktéry, ubiegac¢ sie bedzie Spétka. Informacja ta zostanie wskazana w
Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii Obligaciji.

Papiery warto$ciowe objete Prospektem Podstawowym nie bedg oferowane
poza granicami Rzeczypospolitej Polskiej. Prospekt ani papiery wartosciowe
nim objete nie byty przedmiotem rejestracji, zatwierdzenia lub notyfikacji w
jakimkolwiek panstwie poza Rzeczpospolita Polska. Kazdy Inwestor
zamieszkaty badz majacy siedzibe poza granicami Rzeczypospolitej Polskiej
powinien zapoznac sie z przepisami prawa polskiego oraz przepisami praw
innych panstw, ktdre mogg sie do niego stosowac.

W zwiagzku sankcjami, ktore zostaty wprowadzone w odpowiedzi na rosyjska
inwazje na Ukraine okreslonymi w rozporzadzeniu Rady (UE) nr 833/2014 z
dnia 31 lipca 2014 r. dotyczacym srodkéw ograniczajacych w zwiazku z
dziataniami Rosji destabilizujgcymi sytuacje na Ukrainie, a takze w
rozporzadzeniu Rady (WE) nr 765/2006 z dnia 18 maja 2006 r. dotyczacym
srodkéw ograniczajagcych w zwigzku z sytuacjg na Biatorusi i udziatem
Biatorusi w agresji Rosji wobec Ukrainy, w okresie obowigzywania sankgji,
Obligacje emitowane w ramach IX Programu Emisji Obligacji nie beda
oferowane na rzecz:

- jakichkolwiek obywateli rosyjskich lub o0séb fizycznych
zamieszkatych w Rosji lub jakichkolwiek oséb prawnych, podmiotéw
lub organdéw z siedzibg w Rosji;

- jakichkolwiek obywateli biatoruskich lub o0s6b fizycznych
zamieszkatych na Biatorusi lub jakichkolwiek oséb prawnych,
podmiotéw lub organdéw z siedziba na Biatorusi.
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CZESC Il - CZYNNIKI RYZYKA

Przed podjeciem jakichkolwiek decyzji inwestycyjnych dotyczgcych Obligacji Emitenta, kazdy inwestor
powinien szczegotowo zapoznac sie z wszystkimi informacjami zawartymi w Prospekcie, tgcznie z dokumentami
witgczonymi przez odniesienie oraz z przedstawionymi ponizej czynnikami ryzyka.

Poprzez nabycie Obligacji inwestorzy potwierdzajg Swiadomosc ryzyka, ze Emitent moze stac sie niewyptacalny
lub z innych przyczyn moze nie by¢ w stanie wykonac swoich zobowigzan wynikajgcych z Obligacji. Nie jest
mozliwe zidentyfikowanie wszystkich okolicznosci, ktére mogqg doprowadzi¢ do tego, ze Emitent nie bedzie w
stanie wykonaé swoich zobowigzann wynikajgcych z Obligacji, ani stwierdzenie, wystgpienie ktorych
okolicznosci jest najbardziej prawdopodobne.

Zgodnie z regulacjami Rozporzqgdzenia o prospekcie, ryzyka przedstawione w Prospekcie Podstawowym majq
ograniczac sie do ryzyk, ktore sq wtasciwe dla danego emitenta lub dla danych papieréw wartosciowych,
Emitent opisat ponizej ryzyka specyficzne dla dziatalnosci Spétki i Grupy KRUK oraz Obligacji. Emitent nie
uwzglednit w Prospekcie Podstawowym ryzyk, na ktére moze byc¢ narazony kazdy podmiot prowadzqcy
dziatalnos¢ gospodarczq, a ktére potencjalnie mogq zmaterializowac sie u Emitenta lub innego pomiotu z Grupy
KRUK - o tego rodzaju potencjalnych ryzykach Emitent informuje w Sprawozdaniu Zarzqdu KRUK S.A. z
Dziatalnosci Grupy Kapitatowej za 2021 rok.

Materializacja przedstawionych ryzyk (jednego lub kilku jednoczesnie) moze wptyngé negatywnie na
dziatalnos¢é prowadzong przez Emitenta i jego Grupe Kapitatowq oraz ich wyniki finansowe, a w efekcie na
zdolnosé¢ Emitenta do wypetniania swoich zobowiqgzan wynikajgcych z Obligacji, w tym w szczegdlnosci na
zdolnosé do dokonywania ptatnosci z Obligacji lub ich terminowy wykup. Materializacja przedstawionych ryzyk
(iednego lub kilku jednoczesnie) moze takze negatywnie wptynqgé na rynkowg wartosé lub rentownosc Obligacii.
W opinii Emitenta wskazane ponizej czynniki ryzyka majq istotne znaczenie dla podjecia decyzji inwestycyjnej
dotyczqgcej Obligacji Emitenta. Emitent dokonat oceny czynnikéw ryzyka w oparciu o prawdopodobienstwo ich
wystgpienia jak i potencjalng skale ich negatywnego wptywu.

Emitent starat sie wskaza¢ wszystkie istotne znane mu ryzyka wtasciwe dla prowadzonej przez niego i jego
Grupe Kapitatowgq dziatalnosci, jednak nie mozna wykluczy¢, ze ryzyka, ktére zostaty ocenione przez niego jako
nieistotne lub nie sg mu obecnie znane, mogq stac sie istotne w przysztosci i mogq miec istotny, negatywny
wptyw na dziatalnosé lub sytuacje finansowq Emitenta, w tym na zdolnos¢ do wypetniania zobowigzan
finansowych z Obligacji.

Emitent starat sie zaprezentowac opisane w Prospekcie ryzyka w zaleznosci od stopnia ich istotnosci (od
najwiekszego do najmniejszego), rozumianego jako tqczna ocena potencjalnego negatywnego wptywu danego
czynnika ryzyka na Emitenta (w tym na sytuacje finansowq Emitenta i jego zdolno$¢ do wypetniania
zobowigzan finansowych z Obligacji) oraz prawdopodobienistwo jego ziszczenia sie. Niemniej jednak nalezy
bra¢ pod uwage mozliwosé, iz ryzyka zaliczone do mniej istotnych, w pewnych warunkach okazq sie bardziej
istotne i w razie ziszczenia, skutkowac¢ bedq znaczgcym negatywnym wptywem na sytuacje finansowq
Emitenta, a tym samym na zdolnos¢ do wypetniania zobowigzan finansowych z Obligacji.

1. CZYNNIKI RYZYKA ZWIAZANE Z DZIALALNOSCIA OPERACYJNA EMITENTA | Z
OTOCZENIEM, W JAKIM GRUPA EMITENTA PROWADZI DZIALALNOSC

1.1. RYZYKO ISTOTNEGO SPADKU POZIOMU SPAT Z PORTFELI NABYTYCH

Zakup wierzytelnosci na wiasny rachunek wigze sie z podjeciem ryzyka braku realizacji zatozonych sptat
od 0s6b zadtuzonych. Sptaty moga zmniejszy¢ sie w stosunku do zatozen m.in. w wyniku pogorszenia
sytuacji ptatniczej oséb zadtuzonych lub zmian w prawie, ktére ograniczg skutecznosé windykacji.
Wedtug stanu na 31.03.2022r. warto$¢ bilansowa pakietéw wierzytelnos$ci nabytych przez Grupe KRUK
wynosita 5,3 mld PLN, z czego wartos¢ niezabezpieczonych detalicznych wierzytelnosci wynosita 4,5 mld
PLN (tj. 85% wierzytelnosci ogdtem), natomiast tgczna warto$é wierzytelnosci zabezpieczonych
(hipoteczne i korporacyjne o wyzszych saldach) wynosita 0,8 mld PLN (tj. 15% wierzytelnosci ogdtem).
Poprzez monitorowanie codziennych wptat Spétka jest w stanie na biezaco monitorowaé ryzyko
zwigzane z istotnym spadkiem sptat z portfeli.

Istotny spadek poziomu sptat z portfeli nabytych, moze mie¢ istotny negatywny wptyw na sytuacje
finansowa i operacyjnag Emitenta, a w efekcie na zdolno$¢ Emitenta do sptaty zobowiazan z tytutu
Obligaciji.

Istotnos$¢ ryzyka znacznego spadku poziomu sptat z nabytych portfeli Emitent ocenia jako wysoka, a
prawdopodobienstwo jego materializacji jako $rednia, gdyz w przypadku jego materializacji niekorzystny
wptyw na sytuacje finansowa i operacyjng Emitenta moégtby by¢ znaczacy.
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1.2.RYZYKO  NEGATYWNEGO PRZESZACOWANIA WARTOSCI  BILANSOWE)J
NABYTYCH 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
przeptywéw pienieznych w zaktadanym horyzoncie czasowym konieczne bedzie przeszacowanie ich
wartosci w doét. Ryzyko to jest relatywnie wieksze na nowych rynkach lub portfelach o nietypowej
charakterystyce, w sytuacji gdy Grupa nie posiada jeszcze dostatecznie bogatych danych historycznych.
Takie ryzyko moze sie réwniez zmaterializowaé¢ w sytuacji pogorszenia koniunktury gospodarczej lub
niekorzystnych zmian w prawie. Dodatkowym elementem wptywajacym na przedmiotowe ryzyko jest
potencjalna zmiana kurséw walut obcych, ktéra moze przetozy¢ sie na wyzsze lub nizsze wptywy w
ztotych z portfeli zagranicznych (ryzyko walutowe).

W oparciu o wieloletnie doswiadczenia Grupa wypracowata system analizy i oceny powyzszego ryzyka,
na ktory sktadaja sie przede wszystkim nastepujace narzedzia:

e szczegotowa analiza i oszacowanie ryzyka na dzien nabycia danego pakietu w oparciu o
zaawansowane narzedzia ekonomiczno-statystyczne (czego odzwierciedleniem jest cena
oferowana w przetargu),

e weryfikacja w okresach kwartalnych wyceny nabytych pakietéw wierzytelnosci,

e nabywanie wierzytelnosci réznego rodzaju, o réznym stopniu trudnosci i przeterminowania,

e  polityka inwestycyjna, regulujgca ekspozycje na bardziej ryzykowne grupy aktywow.

Grupa KRUK ma duze doswiadczenie w procesach szacowania wartosci godziwej portfeli wierzytelnosci,
nabywajac w okresie od 2002 roku do korica 2021 roku blisko 1 300 portfeli wierzytelnosci i
przeprowadzajagc od poczatku dziatalnosci ponad 4,8 tys. proceséw wycen portfeli wierzytelnosci.
Zgromadzona baza informacji pozwala na ograniczenie ryzyka negatywnego przeszacowania wartosci
bilansowej nabytych pakietéw wierzytelnosci.

Emitent dokonuje wyceny wartosci pakietdbw na moment ich zakupu, a nastepnie dokonuje kwartalnej
weryfikacji dokonanej wyceny, uwzgledniajgc przy tym miedzy innymi historie odzyskéw na pakietach
od momentu ich zakupu. Gdy jest to uzasadnione, Emitent dokonuje aktualizacji prognozy wptywoéw z
pakietéw (pozytywnej lub negatywnej), co odzwierciedla w bilansowej wartosci pakietéw wierzytelnosci
oraz w przychodach z tytutu nabytych pakietéw wierzytelnosci. Analiza historycznych wartosci
wskaznika liczonego jako stosunek rocznej wartosci aktualizacji prognozy wptywoéw z pakietéw nabytych
przez Grupe do ich wartosci bilansowej na koniec danego roku, pokazuje, ze w okresie 2015 - 2019 oraz
2021 roku wartos$¢ tego wskaznika byta dodatnia, jednocyfrowa i nie przekroczyta poziomu 5,5%.
Wyjatkowym okresem byt 2020 rok, kiedy Grupa ze wzgledu na zaistniatg bezprecedensowg sytuacje
COVID-owa, dokonata historycznie najwiekszej ujemnej aktualizacji prognozy wptywéw z pakietéw
nabytych przez Grupe (-205 min PLN w skali catego roku), co przetozyto sie na ujemng wartosé
przedmiotowego wskaznika, ktéra wyniosta (-5,2%). Szczegdty Emitent przedstawit w ponizszej tabeli:

Tabela nr 1. Inwestycje w pakiety wierzytelnosci w Grupie KRUK

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

(1). Wartosc¢ bilansowa pakietow wierzytelnoscina 1598 2641 3121 4078 4197 3984 5100
koniec okresu (mIn PLN)

(2). Aktualizacja prognozy wptywow z pakietéw 51 81 103 106 79 -205 270
wierzytelnosci (mln PLN)
(3). Wskaznik wartosci aktualizacji prognozy 32% 31% 33% 26% 19% -52% 53%

wptywéw z pakietéw za okres do wartosci
bilansowe] pakietéw na koniec okresu (2)/(1)

Zr6dto: Emitent

Istotnos¢ ryzyka negatywnego przeszacowania wartosci bilansowej nabytych pakietéw wierzytelnosci,
Emitent ocenia jako wysoka, gdyz w przypadku jego materializacji w istotnej negatywnej skali,
niekorzystny wptyw na sytuacje finansowa i operacyjng Emitenta moégtby by¢ znaczacy.
Prawdopodobienstwo materializacji przedmiotowego ryzyka w istotnej, negatywnej skali Emitent ocenia
jako srednie.
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1.3. RYZYKO KREDYTOWE

Ryzyko kredytowe jest to ryzyko poniesienia straty finansowej w sytuacji, kiedy klient lub druga strona
instrumentu finansowego nie spetni obowigzkéw wynikajgcych z umowy. Ryzyko kredytowe zwigzane
jest przede wszystkim z nabytymi wierzytelno$ciami, naleznosciami z tytutu $wiadczonych ustug oraz
udzielonymi pozyczkami przez Grupe. Grupa KRUK definiuje ryzyko koncentracji kredytowej jako ryzyko
wynikajace z istotnego zaangazowania wobec pojedynczych podmiotéw lub oséb zadtuzonych. Grupa
KRUK analizuje ryzyko koncentracji wobec:

e 0s6b zadtuzonych w ramach posiadanych inwestycji w portfele wierzytelnosci,

e  pozyczkobiorcéw w ramach udzielonych pozyczek,

e  partneréw biznesowych,

e  regiondéw geograficznych.
Dodatkowe ryzyko moze by¢é generowane przez wzrost liczby upadtoéci konsumenckich oséb
zadtuzonych.
Gtéwnym narzedziem stosowanym przez Grupe majgcym na celu ograniczenie ryzyka kredytowego jest
witasciwa polityka kredytowa w stosunku do klientéw. Obejmuje ona miedzy innymi nastepujace
elementy:

e ocene wiarygodnosci kredytowej klienta przed zaoferowaniem mu terminéw ptatnosci oraz

innych warunkéw wspoétpracy,

e regularny monitoring terminowej sptaty naleznosci,

e dywersyfikacje odbiorcéw.
Grupa KRUK szczegétowo analizuje i szacuje ryzyko nabywanych pakietow wierzytelnosci,
wykorzystujagc do tego zawansowane narzedzia ekonomiczno-statystyczne oraz wieloletnie
doswiadczenie w tym zakresie. Nabywane wierzytelnosci s réznego rodzaju, o réznym stopniu trudnosci
i przeterminowania, a weryfikacja wyceny pakietow odbywa sie w okresach kwartalnych.
Duze znaczenie dla zarzadzania ryzykiem kredytowych ma struktura nabytych pakietéw wierzytelnosci.
Od momentu zakupu pierwszego pakietu wierzytelnosci do kornca marca 2022 roku Grupa KRUK nabyta
przeszto 10,2 min spraw o tacznej wartosci nominalnej ok. 92 mld PLN, co daje $rednig wartos¢
nominalng ok. 9 tys. PLN na sprawe. Na dzien 31.03.2022 zdecydowang wiekszos¢ nabytych przez Grupe
KRUK pakietéw wierzytelnosci stanowity pakiety detaliczne, niezabezpieczone. Ich wartos¢ bilansowa
wynosita 4,5 mld zt i stanowita 85% wartosci bilansowej wszystkich nabytych pakietow. Pozostate 15%
stanowity tacznie pakiety hipoteczne oraz korporacyjne.

Grupa ocenia ryzyko kredytowe zwigzane z danym pakietem na dzien nabycia pakietu wierzytelnosci
(ktore odzwierciedla w oferowanej cenie nabycia pakietu), a nastepnie na koniec kazdego okresu
sprawozdawczego. Zmiana oceny ryzyka kredytowego wptywa na oczekiwania odnosnie przysztych
wptywéw pienieznych, ktére stanowig podstawe wyceny nabytych pakietéw wierzytelnosci po zakupie
pakietu.

Grupa ocenia ryzyko kredytowe w oparciu o dane historyczne dotyczace wptywoéw z danego pakietu, a
takze z pakietéw o podobnej charakterystyce. Przy ocenie ryzyka kredytowego brane s3 rowniez pod
uwage miedzy innymi nastepujgce parametry:

e cechy dotyczace wierzytelnosci (m.in. saldo zadtuzenia, kwota kapitatu i kwota odsetek, rodzaj
produktu, przeterminowanie, czas trwania umowy, zabezpieczenie),

e cechy dotyczace osoby zadtuzonej (m.in. dotychczasowy poziom sptacenia dtugu, zgon lub
upadtos$¢ osoby zadtuzonej, zatrudnienie osoby zadtuzonej),

e cechy dotyczace procesowania wierzytelnosci przez dotychczasowego wierzyciela (m.in.
posiadanie poprawnych danych teleadresowych osoby zadtuzonej, dotychczasowa windykacja
wierzytelnosci, w tym sadowa i egzekucja komornicza).

Ustalanie wartosci rynkowej pakietu oraz maksymalnej ceny zakupu odbywa sie na podstawie analizy
statystyczno-ekonomicznej. Pakiet we wstepnej fazie dzielony jest na podpakiety wedtug kryterium
wielkoséci wierzytelnosci oraz rodzaju zabezpieczenia. Celem podziatu jest wyselekcjonowanie
wierzytelnosci, dla ktérych mozliwe jest zastosowanie statystycznych metod wyceny. Pozostate
podpakiety wyceniane s3g wedtug indywidualnego przegladu w procesie due diligence na moment nabycia
portfela.

Sposdb szacowania wptywéw oparty jest o statystyczny model zbudowany na bazie posiadanych
wybranych danych referencyjnych odpowiadajagcych danym wycenianym. Dane referencyjne dobierane
sg z bazy danych zawierajacej informacje o uprzednio nabytych i windykowanych przez Grupe pakietach.
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Z ryzykiem kredytowym Grupy zwigzana jest rowniez dziatalno$¢ w zakresie udzielania pozyczek
konsumenckich przez spétki Wonga.pl oraz Novum, ktéra nie jest kluczowg linig biznesowa w Grupie (na
dzien 31.03.2022 r. tgczna wartosc¢ bilansowa udzielonych pozyczek przez Wonga.pl i Novum stanowita
5% tacznych aktywow Grupy). Wonga oferuje pozyczki przede wszystkim poprzez kanat on-line na
otwartym rynku. Novum kieruje oferte do wezszego grona odbiorcow, tj. gtéwnie do obecnych lub
bytych klientow Grupy, ktérzy posiadajg dobrg historie sptaty diugu wobec KRUKa. Gtownym
narzedziem stosowanym przez Grupe majgcym na celu ograniczenie ryzyka kredytowego zwigzanego z
dziatalnoscig pozyczkows jest wtasciwa polityka kredytowa w stosunku do klientéw. Grupa minimalizuje
to ryzyko skrupulatnie weryfikujgc klientow przed udzieleniem pozyczki, uwzgledniajgc mozliwosé
odzyskania zainwestowanego kapitatu i szacowane koszty niezbedne w procesie sprzedazy i obstugi
pozyczek.

Na dzien zatwierdzenia Prospektu Podstawowego Grupa KRUK nie posiada pojedynczych
wierzytelnosci, ktorych brak sptaty mégtby istotnie zmniejszy¢ ptynnosc Grupy, nawet gdyby pojedyncze
wierzytelnosci o najwyzszych wartosciach bilansowych potraktowac tacznie. Sprawy te znajduja sie na
réznych etapach w procesie dochodzenia wierzytelnosci i w réznym horyzoncie czasowym spodziewany
jest odzysk z poszczegdlnych spraw.

Istotno$¢ ryzyka kredytowego Emitent ocenia jako wysoka, gdyz w przypadku jego materializacji w
istotnym zakresie, skala negatywnego wptywu na sytuacje finansowg i operacyjng Emitenta mogtaby by¢
znaczaca. Na dzien zatwierdzenia Prospektu, prawdopodobienstwo materializacji ryzyka kredytowego w
istotnym zakresie Emitent ocenia jako $rednie.

1.4. RYZYKO PLYNNOSCI

Emitent traktuje ryzyko ptynnosci, jako wtasciwe dla jego dziatalno$ci, gdyz jest skorelowane z wczesniej
opisanym ryzykiem negatywnego przeszacowania wartosci bilansowej nabytych pakietéow wierzytelnosci
oraz ryzkiem spadku sptat z tych aktywoéw Grupy KRUK. Zakup wierzytelnos$ci na wtasny rachunek
pocigga za soba konieczno$¢ duzego jednorazowego wydatku. Aby zapewnic srodki finansowe na zakup
wierzytelnosci Grupa wspomaga sie finansowaniem zewnetrznym - kredytem bankowym badz
obligacjami. Grupa KRUK korzysta i zamierza w przysztosci korzystaé z kredytéw bankowych, obligacji
oraz innych instrumentéw dtuznych dla potrzeb finansowania dziatalnosci operacyjnej w segmencie
zakupéw pakietow wierzytelnosci na wtasny rachunek. Ponadto Grupa finansuje inwestycje w rzeczowe
aktywa trwate za pomoca leasingu. Ewentualne istotne pogorszenie sie ptynnosci Grupy moze
spowodowad, ze Grupa moze nie by¢ w stanie sptaca¢ odsetek i kapitatu lub wypetnia¢ innych
zobowigzan wynikajagcych z zawartych uméw kredytowych lub emisji instrumentéw dtuznych. W
przypadku niewywigzania sie przez Grupe z postanowien zawartych w podpisanych umowach
kredytowych zadtuzenie spotek z Grupy z tytutu kredytéw bankowych moze zostaé czesSciowo lub w
catosci postawione w stan natychmiastowej wymagalnosci, a w razie braku jego sptaty, instytucje
finansujace beda uprawnione do skorzystania z zabezpieczen udzielonego finansowania ustanowionych
na aktywach Grupy. W przypadku niewywigzania sie przez Grupe z postanowien zawartych w warunkach
emisji obligacji Grupa moze zosta¢ zobowigzana do dokonania przymusowego przedterminowego
wykupu obligacji.
Postawienie w stan wymagalnosci instrumentéw finansowych, z ktérych Grupa korzysta, przed terminem
ich zapadalnosci, moze mie¢ negatywny wptyw na sytuacje finansowa Grupy, a w konsekwencji moze
mie¢ niekorzystny wptyw na zdolno$¢ Emitenta do wykonania zobowigzan z tytutu Obligacji.
W procesie zarzadzania przez Grupe ryzykiem ptynnosci stosuje ona m.in. nastepujace narzedzia:

e regularne monitorowanie potrzeb i wydatkéw gotéwkowych,

e  elastyczne zarzadzanie przeptywami gotéwki pomiedzy podmiotami Grupy,

e  prowadzenie windykacji w sposéb ciggty, co zapewnia staty doptyw gotowki,

e dziatania majace na celu spetnienie warunkéw kredytowych i warunkéw emisji instrumentéw

dtuznych,
e  korzystanie z zewnetrznych Zrédet finansowania w postaci kredytéw bankowych lub emisji
obligacji.

Zarzadzanie ryzykiem ptynnosci polega na zapewnieniu zdolnosci Grupy do regulowania zobowigzan
finansowych bez narazania na ewentualne straty lub podwazenie reputacji Grupy.
Gtéwne cele zarzadzania ptynnoscia to:

e  zabezpieczenie Grupy KRUK przed utratg zdolnosci do regulowania zobowigzan,

e  zapewnienie finansowania dla biezgcej dziatalnosci i dla rozwoju Grupy,
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e efektywne zarzadzanie dostepnymi zrédtami finansowania.

Zgodnie z zasadami zarzadzania ptynnoscia, ktorymi kieruje sie Grupa, aby nowe zadtuzenie finansowe
mogto by¢ zaciggniete przez podmiot z Grupy, muszg byc¢ spetnione nastepujace warunki:
e  sptata zadtuzenia jest mozliwa z posiadanych aktywéw Grupy,
e  zadtuzenie jest zaciggane z uwzglednieniem mozliwosci oraz czasu i kosztéw transferu srodkéw
pomiedzy podmiotami w Grupie,
e  zaciaggniecie dtugu nie spowoduje przekroczenia wskaZznikéw finansowych ustalonych w
umowach kredytowych i w warunkach emisji obligaciji.

Wskazniki zadtuzenia zaprezentowano w Czesci lll Prospektu Podstawowego, w rozdziale 10.1
Sprawozdania finansowe. Istotno$¢ ryzyka ptynnosci Emitent ocenia jako wysoka. Na dzien
zatwierdzenia Prospektu, prawdopodobienstwo materializacji ryzyka ptynnosci Emitent ocenia jako
$rednie.

1.5. RYZYKO RYNKOWE (WALUTOWE | STOP PROCENTOWYCH)

Ryzyko rynkowe to ryzyko wptywu zmian cen rynkowych, takich jak kursy walutowe i stopy procentowe
na wyniki Grupy czy tez na wartos$¢ posiadanych instrumentéw finansowych i dokonywanych inwestyciji.
Grupa identyfikuje ekspozycje na ryzyko walutowe wynikajaca z zagranicznych inwestycji (zaréwno
dokonanych jak i biezacych) w portfele denominowane w walucie. W przypadku braku dostepu do
finansowania w danej walucie, cze$¢ tych inwestycji moze by¢ finansowana dtugiem zacigganym w innej
walucie, powodujac brak dopasowania waluty wptywdw z inwestycji z walutg sptat zadtuzenia. W efekcie
istnieje ryzyko, ze Grupa bedzie ponosita dodatkowe koszty finansowe zwigzane z przewalutowaniem
lub nastapi pogorszenie ptynnosci Grupy z powodu niekorzystnych zmian kurséw walutowych. Grupa
jest réwniez narazona na ryzyko pogorszenia wyniku finansowego wynikajagce z utrzymywania
niezabezpieczonych pozycji walutowych (powstanie ujemnych réznic kursowych).

Skonsolidowane aktywa finansowe, naleznosci i Srodki pieniezne tacznie Grupy Emitenta w walucie innegj
niz PLN, w przeliczeniu na PLN, na dziert 31.03.2022 r. wynosity 2 909 mIn PLN i stanowity 47% aktywow
ogoétem, natomiast zobowigzania w walutach obcych, w przeliczeniu na PLN, na 31.03.2022 r. wynosity
996 min PLN i stanowity na ten dzien 16% pasywow ogétem. Ekspozycja Grupy na ryzyko walutowe,
dotyczaca pozycji bilansowych opisanych wyzej, z uwzglednieniem zabezpieczen, na koniec marca 2022
r. wynosita 1913 min PLN. Zgodnie z analizg wrazliwosci ekspozycji na ryzyko walutowe zaprezentowang
przez Emitenta w skréconym s$rédrocznym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za okres od 1
stycznia 2022 r. do 31 marca 2022r., w przypadku ostabienia sie PLN (spadku jego kursu) o 10% w
stosunku do wszystkich walut obcych, na ktére Emitent posiada ekspozycje, skonsolidowany zysk netto
Grupy na dzien 31.03. 20212r. wzréstby o 74 min PLN a kapitat wtasny wzrdstby o 191 min PLN.
Powyzsza analiza zaktada, Ze inne zmienne, w szczegdlnosci stopy procentowe, pozostajg na statym
poziomie.

Grupa posiada zadtuzenie w ztotym oraz w euro (kredyty oraz obligacje) oparte o zmienne stopy
procentowe, stad narazona jest na ryzyko zmian stép procentowych. Grupa identyfikuje ekspozycje na
ryzyko wzrostu stép procentowych WIBOR oraz EURIBOR. Istnieje ryzyko, ze Grupa bedzie ponosita
dodatkowe koszty finansowe (podwyzszone koszty obstugi zadtuzenia), na skutek podwyzszenia sie stop
procentowych, bedacych wypadkows zmian na rynkach finansowych.

Na 31.03.2022 r. Emitent posiadat aktywa finansowe o statej stopie procentowej w 5 674 min PLN (tj.
91% aktywow ogdtem) oraz zobowiazania finansowe o statej stopie procentowej w wysokosci 479 min
PLN (tj. 8% pasywow ogdétem). Emitent nie posiadat na 31.03.2022 r. aktywdw o zmiennej stopie
procentowej, a zobowigzania finansowe o zmiennej stopie, na dzien 31.03.2022 r., wynosity 2 551 min
PLN (tj. 41% pasywdw ogoétem). Zgodnie z analiza wrazliwosci ekspozycji na zmiane stdp procentowych
zaprezentowang przez Emitenta w skréconym $rédrocznym skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym za okres od 1 stycznia 2022 r. do 31 marca 2022r., w przypadku wzrostu stép procentowych
o jeden punkt procentowy, zysk przed opodatkowaniem na dzierh 31.03.2022 r. zmniejszytby sie o 26
min PLN, a wartos$¢ kapitatu wtasnego (bez uwzglednienia zysku lub straty biezacego okresu) nie ulegtaby
zmianie. Analiza ta oparta jest na zatozeniu, ze inne zmienne, w szczegdlnosci kursy walutowe, pozostang
na statym poziomie.
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Celem zarzadzania ryzykiem rynkowym jest utrzymanie i kontrolowanie stopnia narazenia Grupy na
ryzyko walutowe i ryzyko stop procentowych w granicach przyjetych parametréw tak, aby zapewnic:

e utrzymanie stabilnej sytuacji finansowej Grupy w horyzoncie dtugoterminowym,

e ograniczenie ryzyka pogorszenia ptynnosci finansowej Grupy,

e ograniczenie wptywu ryzyka rynkowego na wynik finansowy Grupy,

e ograniczenie ryzyka niedotrzymania wskaznikéw finansowych wynikajagcych z umoéw

kredytowych i warunkéw emisji obligacji.

Za jeden z kluczowych elementéw koniecznych dla skutecznego zarzadzania ryzykiem rynkowym w
Grupie KRUK

uznano wtasciwg polityke zarzadzania ryzykiem stép procentowych oraz polityke zarzadzania ryzykiem
walutowym.

Polityka zarzadzania ryzykiem stép procentowych obejmuje nastepujace zagadnienia:
e cele Grupy w zakresie ryzyka stop procentowych,
e  zasady zarzadzania ryzykiem stép procentowych Grupy Kapitatowej KRUK

e dopuszczalny wptyw ryzyka stop procentowych na wyniki Grupy (apetyt na ryzyko stop

procentowych)

e metody pomiaru monitorowania ryzyka stép procentowych oraz ekspozycji na ryzyko stép
procentowych,

e zasady postepowania w przypadku przekroczenia dopuszczalnego apetytu na ryzyko stép
procentowych,

e  zasady zabezpieczenia ryzyka stép procentowych.
Polityka zarzadzania ryzykiem walutowym obejmuje nastepujace zagadnienia:
e cele Grupy w zakresie zarzadzania ryzykiem walutowym,
° kluczowe zasady zarzadzania ryzykiem walutowym w Grupie,
e dopuszczalny wptyw ryzyka walutowego na wyniki i kapitaty Grupy (apetyt na ryzyko walutowe),
e  metody pomiaru i monitorowania ryzyka walutowego oraz ekspozycji na ryzyko walutowe,
e  zasady postepowania w przypadku przekroczenia dopuszczalnego apetytu na ryzyko walutowe i
okreslonych limitéw ryzyka walutowego,
e  zasady zabezpieczania ryzyka walutowego,
e role i obowigzki w procesie zarzadzania ryzykiem walutowym.

Apetyt na ryzyko walutowe to parametr okreslajgcy maksymalny ,dopuszczalny wptyw ryzyka
walutowego na wyniki i kapitaty Grupy”. Wyznaczany jest co roku, z géry na dany rok kalendarzowy, i
kazdorazowo zatwierdzany jest przez Zarzad oraz Rade Nadzorcza. Parametr ten, w wyniku cyklicznych
pomiarow ryzyka, wyznacza jaka cze$¢ ekspozycji walutowej Grupy jest dopuszczalna i moze pozostaé
niezabezpieczona, a jaka powinna zosta¢ zabezpieczona/zaadresowana. Apetyt wyrazony jest w PLN,
jako maksymalna dopuszczalna warto$¢ miar ryzyka, tj. wyliczanego comiesiecznie potencjalnego
negatywnego wptywu ekspozycji walutowej Grupy, w okreslonym negatywnym scenariuszu kursow
walut (réwniez akceptowanym przez Zarzad oraz Rade Nadzorczg), na (i) prognozowany roczny
skonsolidowany wynik finansowy oraz (ii) prognozowang warto$¢ skonsolidowanych kapitatow
witasnych. W przypadku gdy wysokos$¢ zmierzonego ryzyka przekracza wartos¢ apetytu na ryzyko,
prowadzone sg okreslone w Polityce dziatania zaradcze, majace na celu ograniczenie ryzyka walutowego.

Grupa korzysta z instrumentéw finansowych w celu zabezpieczenia przed ryzykiem zmian stép
procentowych oraz ryzykiem walutowym.

Istotno$¢ powyzszego ryzyka Emitent ocenia jako $rednig, gdyz w przypadku zmaterializowania sie
powyzszego ryzyka, skala negatywnego wptywu na sytuacje finansowa i operacyjng Emitenta moze by¢
dos¢ znaczaca. Na dzien zatwierdzenia Prospektu, prawdopodobieristwo materializacji powyzszego
ryzyka w istotnej skali Emitent ocenia jako $rednie.

1.6. RYZYKO WIZERUNKOWE

Charakter dziatalnosci Grupy KRUK generuje ryzyko publikacji fatszywych lub niekorzystnych
wizerunkowo informacji dotyczacych wspoétpracy z Grupg KRUK. Wykreowanie negatywnego PR wobec
Emitenta moze wptynaé¢ na zmniejszenie jego wiarygodnosci w oczach obecnych oraz potencjalnych
kontrahentéw. Tym samym moze wptyna¢ niekorzystnie na jego wyniki finansowe.
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Jako lider na rynku zarzadzania wierzytelnosciami Grupa KRUK jest réwniez narazona na ponoszenie
konsekwencji zwigzanych z nieetyczng dziatalnoscig innych firm z branzy zarzadzania wierzytelnosciami.
Zwigzane jest to m.in. z uogdlnianiem praktyk wybranych podmiotéw na catg branze i kojarzenie ich z
podmiotami, ktére sg najbardziej rozpoznawalne w tej branzy. Ze wzgledu na to, ze Grupa KRUK jest
wiodaca w swojej branzy, to potencjalne negatywne praktyki niektérych podmiotéow konkurencyjnych,
moga wptywac réwniez na negatywna ocene i wizerunek Grupy.

Grupa spotyka sie z rozpowszechnianiem nieprawdziwych informacji o negatywnym wydzZwieku,
podawanych na jej temat na niektérych forach serwiséw internetowych. Przyktadem sg wpisy starajgce
sie naruszy¢ dobre imie firmy oraz poréwnania Emitenta do jednej z konkurencyjnych firm, ktora jest w
procesie upadtosciowym. Podobne dziatania dotycza takze niektorych tak zwanych serwiséw
antywindykacyjnych. Dziatania takie majg na celu rozpowszechnianie nieprawdziwych informacji w celu
naruszenia dobrego imienia Grupy KRUK, a w szczegdlnosci KRUK S.A. Emitent na biezgco monitoruje
informacje w internecie i podejmuje adekwatne dziatania w stosunku do powstatych sytuacji.
Dziatalnos$¢ Grupy zwigzana jest z zarzadzaniem wierzytelno$ciami osoéb fizycznych. Dlatego tez nalezy
mie¢ na uwadze, ze czes$¢ z nich znajduje sie w trudnej sytuacji materialnej i zyciowej, posiada problemy
zdrowotne, rodzinne lub zawodowe. Wsrdd oséb zadtuzonych obstugiwanych przez Grupe KRUK
zdarzaja sie osoby, ktére leczg sie psychiatrycznie, majg depresje, zdarza sie, ze niektére osoby zadtuzone
deklarujg zamiar popetnienia samobdjstwa. Takie sytuacje powodujg, ze istnieje ryzyko publikacji
nieprzychylnych materiatéw na temat dziatalnosci Grupy KRUK.

Grupa dopetnia wszelkich staran, aby budowaé pozytywny wizerunek zaréwno catej branzy, jak i
wszystkich spétek z Grupy KRUK. W zwigzku z tym podejmuje dziatania zwigzane z budowa
pozytywnego wizerunku marki. Naleza do nich:

e  kampanie informacyjne i medialne skierowane do zadtuzonych oséb i firm,

e  projekty zwigzane z kampaniami edukacyjnymi w Polsce i za granicg wraz z publikacjami i emisja
réznych materiatéw edukacyjnych w internecie, prasie, radio i telewizji,

e cykle edukacyjne na temat zadtuzenia i mozliwosci jego sptaty w ratach, a takze o zarzadzaniu
budzetem domowym publikowane w prasie poradnikowej oraz regionalnej w: Polsce, Rumunii,
Czechach, na Stowacji, we Wtoszech oraz w Hiszpanii,

e  przygotowywanie informacji prasowych, artykutéw poradnikowych oraz indywidualnych
wypowiedzi i komentarzy dla mediéw,

e udziat w przedsiewzieciach charytatywnych majacych na celu wspieranie lokalnych spotecznosci,
w tym szczegdlnie oséb potrzebujacych pomocy, np. partnerstwo w Biegu Firmowym,

e szkolenia, materiaty informacyjne dla oséb zadtuzonych i artykuty prasowe dotyczace
omaéwienia Sciezki wyjscia z zadtuzenia i sposobdéw na kontrolowanie swojego budzetu,

e wspdtpraca z organizacjami non-profit, dziatajagcymi na rzecz finansowej edukacji spoteczenstwa,
w tym m.in. z ZPF w Polsce,

e wdrozenie procedury i zaimplementowanie w systemach informatycznych mechanizmoéw
majacych na celu zminimalizowanie ryzyka dotyczacego niezgodnego z prawem przetwarzania
danych osobowych.

e monitorowanie medidw pod katem informacji pojawiajacych sie w kontekscie branzy i samej
Grupy KRUK i podejmowanie reaktywnych dziatan w wymagajacych tego sytuacjach.

Istotno$¢ powyzszego ryzyka Emitent ocenia jako $rednig, gdyz w przypadku zmaterializowania sie
przedmiotowego ryzyka, skala negatywnego wptywu na sytuacje finansowg i operacyjng Emitenta moze
by¢ dos¢ znaczaca. Na dzien zatwierdzenia Prospektu, prawdopodobieinstwo materializacji
przedmiotowego ryzyka emitent ocenia jako srednie.

1.7. RYZYKO ZWIAZANE Z PRZETWARZANIEM PRZEZ GRUPE DANYCH OSOBOWYCH

Dziatalnos¢ Grupy KRUK wymaga przetwarzania danych osobowych na duza skale. Dane te s3
przekazywane Grupie, zgodnie z regulacjami prawnymi, do obstugi przez wierzyciela partnera
biznesowego, ktéry zdecydowat sie na zlecenie wykonywania dziatan windykacyjnych przez Grupe lub
przez zbywce pakietu wierzytelnosci nabywanego przez podmiot z Grupy Emitenta. Od momentu zakupu
pierwszego pakietu wierzytelno$ci do konca marca 2022 roku Grupa KRUK nabyta przeszto 10,2 min
spraw o facznej wartosci nominalnej ok. 92 mld PLN (warto$¢ nominalna wierzytelnosci nabytych przez
Grupe w 1 kwartale 2022 roku wyniosta 2,2 mld PLN). Wolumen nabytych spraw posrednio oddaje skale
w jakiej Grupa KRUK wykorzystuje dane osobowe, aby zarzadzac nabytymi wierzytelnosciami. Nie mozna
wykluczyé, ze dane te nie sg w petni poprawne. W wyniku otrzymania btednych danych moze sie zdarzy¢,
ze dane te beda dotyczy¢ innej osoby niz faktycznie zadtuzona osoba. Sytuacja ta moze przetozyc sie na
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wzrost liczby reklamacji lub skarg do wtasciwego organu sprawujacego nadzér nad przetwarzaniem
danych osobowych. Mimo, ze Grupa nie ma wptywu na btedy danych przekazanych przez podmioty
dokonujace cesji wierzytelnosci, nalezy mie¢ na uwadze, ze taka sytuacja moze przyczyni¢ sie do
publikacji negatywnych opinii na temat Grupy KRUK i mie¢ niekorzystny wptyw na jej wizerunek. Moze
sie to zdarzy¢ pomimo, ze Grupa posiada procedury i narzedzia, ktére majg na celu zminimalizowanie
takiego ryzyka.

W ramach ryzyk zwigzanych z przetwarzaniem danych osobowych Grupa identyfikuje réwniez:

- zagrozenia zwigzane z naruszeniem praw i wolnosci oraz prywatnosci oséb, ktérych dane sa
przetwarzane zwigzane np. z profilowaniem danych, realizacjg praw do usuniecia, przenoszeniem lub
wycofaniem zgody na przetwarzanie, spetnieniem obowigzku informacyjnego czy realizacjg
monitoringu wizyjnego,

- ryzyka zwigzane z poufnoscia, integralnoscig oraz dostepnoscia przetwarzanych danych zaréwno w
postaci elektronicznej oraz papierowej, ktére moga sie zmaterializowa¢ w wyniku ataku na
pracownika, ataku na obiekty Spoétki, klesk zywiotowych, cyberatakow, btedéow zwigzanych z
niedostepnoscia zasobdéw IT (btedy w oprogramowaniu lub sprzecie, niewydolnosé systemoéw),

- ryzyko préby atakow hakerskich na baze danych osobowych.

Grupa KRUK opracowata i wdrozyta procedury oraz zaimplementowata w systemach informatycznych
mechanizmy majace na celu ograniczenie ryzyka niezgodnego z prawem przetwarzania danych
osobowych. Grupa pozyskuje dane osobowe wytacznie z legalnych zZrédet. Szanujemy regulaminy
administratorow danych zapisanych w powszechnie dostepnych zbiorach. Grupa zapisuje zZrédto
pozyskania kazdej danej osobowej. Osoby, ktérych dane zostaty pozyskane, s3 na biezaco informowane
o tym fakcie oraz wypetniane sg wobec nich obowiazki informacyjne zapisane w przepisach dotyczacych
ochrony danych osobowych. Kazda informacja o potencjalnym btedzie jest weryfikowana a dane s3
korygowane.

Istotnos¢ powyzszego ryzyka Emitent ocenia jako srednie, gdyz w przypadku zmaterializowania sie
powyzszego ryzyka, skala negatywnego wptywu na sytuacje finansowg i operacyjng Emitenta. Na dzien
zatwierdzenia Prospektu, prawdopodobieinstwo materializacji powyzszego ryzyka w istotnej skali
Emitent ocenia jako srednie.

2. CZYNNIKI RYZYKA ZWIAZANE Z OFERTA, DOPUSZCZENIEM DO OBROTU
ORAZ OBLIGACJAMI

2.1. RYZYKO OBNIZENIA OCZEKIWANEJ RENTOWNOSCI OBLIGACJI

Oprocentowanie Obligacji poszczegdélnych serii w zaleznosci od decyzji Emitenta bedzie: state lub
zmienne oparte o odpowiednie stawki rynku pienieznego WIBOR lub EURIBOR Ilub o inng stawke
bazows, ktdora zostanie przedstawiona w suplemencie do Prospektu oraz podana w Ostatecznych
Woarunkach Emisji danej serii Obligacji.

Przy zmiennym oprocentowaniu Obligacji, w okresie od daty emisji danej serii Obligacji do daty ich
wykupu, moga nastgpi¢ znaczace zmiany stopy bazowej Obligacji. Obnizenie stopy bazowej Obligacji, w
szczegblnosci zwigzane z pogarszajgcymi sie warunkami gospodarczymi, moze wptynaé¢ na obnizenie
rentownosci Obligacji oczekiwanej w momencie ich nabycia.

W przypadku zmiany metodologii lub zasad obliczania stawki bazowej WIBOR, jak réwniez w przypadku
kiedy stawka bazowa WIBOR zostanie zastgpiona inng stopa bazowa (w okresie od daty emisji do daty
wykupu danej serii Obligacji o zmiennym oprocentowaniu denominowanych w ztotych), jej warto$¢ moze
ulec zmianie, co w konsekwencji wptynie na zmiane oprocentowania przedmiotowych Obligacji. Ponadto
nalezy pamietad, iz Wskaznik Alternatywny skorygowany o Korekte (jesli bedzie miata zastosowanie)
moze okazaé sie by¢ mniej korzystny dla inwestora niz stawka WIBOR i tym samym moze nastgpié
zmniejszenie rentownosci Obligacji. Analogiczna sytuacja moze mie¢ miejsce w przypadku zmian
dotyczacych stopy procentowej EURIBOR lub innej stawki bazowej, ktéra zostanie okre$lona w uchwale
Zarzadu Spétki w sprawie emisji Obligacji danej serii. Na dzien zatwierdzenia Prospektu Podstawowego
Emitent nie jest w stanie ocenic¢ kierunku oraz skali potencjalnej zmiany.

W zwiazku z wysokimi odczytami inflacji notowanymi przez polska gospodarke oraz perspektywami
utrzymania wysokiego wzrostu cen w kolejnych okresach (zgodnie z projekcjg inflacji NBP z marca 2022
roku), w pazdzierniku 2021 roku NBP rozpoczat cykl podwyzek stép procentowych oraz kontynuowat
go do dnia zatwierdzenia Prospektu Podstawowego. Nalezy oczekiwaé, ze stopy bazowe beda podazac
za stopami procentowymi, dlatego tez w sytuacji ustalenia dla Obligacji zmiennego oprocentowania, ich
nominalna rentownos¢ bedzie sie zmienia¢ w $lad za zmianami poziomu stép procentowych. Niemniej
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jednak, gdy zmiany stop procentowych nie beda w petni odzwierciedlaty zmiany stopy inflacji, realna
stopa zwrotu (rentowno$¢) z Obligacji moze ulec zwiekszeniu/zmniejszeniu w stosunku do oczekiwanej
przez inwestora rentownosci z Obligacji w momencie ich nabycia.

Jesli natomiast dla Obligacji zostanie ustalone oprocentowanie state, w razie podwyzek stop
procentowych, nominalna rentownos$¢ Obligacji pozostanie na tym samym poziomie, natomiast realna
stopa zwrotu (rentownos$¢) wraz ze wzrostem inflacji i podwyzkami stop procentowych bedzie sie
obniza¢. W sytuacji spadku poziomu inflacji w okresie inwestycji w Obligacje, realna stopa zwrotu
(rentownosc) z Obligacji bedzie sie zwieksza¢ w poréwnaniu do realnej stopy zwrotu na poczatku okresu
inwestycji.

Emitent ocenia istotnos¢ powyzszego ryzyka oraz prawdopodobienstwo jego wystgpienia jako wysokie.

2.2. RYZYKO OPO'Z'NIENI’A W WYPLACIE SWIADCZEN ZWIAZANYCH Z OBLIGACJAMI
ORAZ NIEWYPLACENIA SWIADCZEN ZWIAZANYCH Z OBLIGACJAMI

Spetnienie swiadczen przez Emitenta 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 opdznieniu, jezeli na skutek pogorszenia sytuacji finansowej, Spétka nie bedzie
dysponowac odpowiednimi $rodkami pienieznymi w terminie ich wymagalnosci. Zdolno$¢ Emitenta do
obstugi zobowigzan z tytutu Obligacji moze ulec pogorszeniu w przypadku nadmiernego zwiekszenia
poziomu jego zadtuzenia lub istotnego pogorszenia wynikéw finansowych Spoétki. Skutkiem
niedokonania wykupu Obligacji w terminie moze by¢ upadtosé Spétki, co w konsekwencji dla inwestora
oznacza ryzyko utraty catosci lub czesci sSrodkéw zainwestowanych w Obligacje.

Odsetki moga takze nie zosta¢ wyptacone na skutek zajecia $srodkéw pienieznych Emitenta w egzekucji
prowadzonej przeciwko Emitentowi lub probleméw technicznych. Dodatkowo Warunki Emisji Obligacji
zawieraja szereg klauzul, ktérych naruszenie daje prawo Obligatariuszowi (po spetnieniu okreslonych
dziatan i wypetnieniu odpowiedniej procedury) do Zzadania wczesniejszego wykupu Obligacji przez
Emitenta. W szczegélnosci istnieje ryzyko, ze w przypadku zazadania wczeéniejszego wykupu Obligacji,
Emitent nie bedzie posiadat wystarczajacych srodkéw na realizacje takiego zadania wczesniejszego
wykupu Obligacji.

W wypadku niewyptacalnosci Emitenta oraz w wypadku jego upadtosci lub restrukturyzacji obligatariusz
moze nie odzyskac catosci lub czesci srodkéw zainwestowanych w Obligacje. Emitent moze staé sie
niewyptacalny, jezeli utraci zdolno$¢ do wykonywania swoich wymagalnych zobowigzai pienieznych,
albo gdy jego zobowigzania pieniezne, beda przekracza¢ warto$¢ jego majatku. W sytuacji
niewyptacalnosci moze zostaé ogtoszenia upadtos¢ Emitenta. W takiej sytuacji sptata jego zobowiazan,
a w tym zobowigzan z Obligacji bedzie podlegata regulacjom Prawa UpadtosSciowego. Przepisy te
uniemozliwiajg réwniez skuteczna realizacje przez Obligatariuszy uprawnienia do zadania wczesniejszego
wykupu Obligacji. Skutkiem ogtoszenia upadtosci Emitenta bedzie natychmiastowa wymagalnos$¢ jego
zobowigzan, w tym zobowiazan z Obligacji. Wierzyciele beda zaspokajani na zasadach i w kolejnosci
wskazanej w przepisach Prawa Upadto$ciowego. Zgodnie z tymi przepisami, wierzytelnosci z Obligacji
beda zaspokajane po zaspokojeniu m.in. kosztéw postepowania upadtosciowego, naleznosci
pracownikéw powstatych przed ogtoszeniem upadtosci, sktadek na ubezpieczenie spoteczne za trzy
ostatnie lata przed ogtoszeniem upadtosci.

Pomimo niewyptacalnoéci Emitenta, wniosek o ogtoszenie upadtosci moze zosta¢ oddalony Ilub
postepowanie upadto$ciowe moze zosta¢ umorzone z braku majatku Emitenta na zaspokojenie kosztow
postepowania. W razie niewyptacalnosci lub zagrozenia niewyptacalnoscig Emitenta jego zobowigzania,
w tym zobowigzania z Obligacji, mogg réwniez podlegac restrukturyzacji, w trybie przepiséw Prawa
Restrukturyzacyjnego.

W razie wszczecia postepowania upadtosciowego lub postepowania restrukturyzacyjnego prowadzenie
egzekucji wobec Emitenta w celu zaspokojenia wierzytelnosci z Obligacji moze nie by¢ mozliwe lub moze
by¢ ograniczone przez przepisy prawa lub przez orzeczenia sadu.

Obligacje nie stanowig lokaty bankowej i nie s3 objete zadnym systemem gwarantowania depozytéw.
Inwestorzy podejmujac decyzje inwestycyjne powinni wiec by¢ w szczegdlnosci swiadomi wysokiego
ryzyka zwigzanego z inwestowaniem wszystkich srodkéw w obligacje jednego podmiotu i zwigzanej z
tym koniecznosci zachowania stosownej dywersyfikacji inwestycji.

Emitent ocenia istotno$¢ powyzszego ryzyka jako wysokie, a prawdopodobienstwo jego wystgpienia jako
Srednie.
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2.3.RYZYKO ZWIAZANE Z WPLYWEM ZMIAN STOP PROCENTOWYCH NA BIEZACA
WARTOSC OBLIGACJI O STALYM OPROCENTOWANIU

Oprocentowanie Obligacji poszczegolnych serii w zaleznosci od decyzji Emitenta bedzie state lub
zmienne. Cena Obligacji oprocentowanych wedtug statej stopy moze ulega¢ zmianie na rynku wtérnym
w zaleznosci od zmian rynkowych stép procentowych. Podwyzszenie rynkowych stop procentowych
moze wptynac na obnizenie ceny Obligacji w obrocie wtérnym ponizej wartosci nominalnej Obligacji, co
w przypadku decyzji inwestora o sprzedazy Obligacji moze spowodowac, ze poniesie on strate.

Na dzien zatwierdzenia Prospektu Podstawowego stopy procentowe NBP w Polsce, po kilkukrotnych
podwyzkach w IV kwartale 2021 roku oraz w | pétroczu 2022 r., znajduja sie najwyzej od 2013 roku. Nie
mozna wykluczy¢ kolejnych podwyzek stép procentowych w przysztosci ze wzgledu na spodziewane
dalsze wysokie odczyty inflacji w kolejnych miesigcach roku.

Emitent ocenia istotnos$¢ powyzszego ryzyka oraz prawdopodobienstwo jego wystgpienia jako $rednie.

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

Na dzien zatwierdzenia Prospektu Podstawowego Emitent nie precyzuje sposobu wykorzystania
wptywdw z poszczegdlnych emisji Obligacji. Wptywy z emisji Obligacji wszystkich serii zostang
przeznaczone na finansowanie ogolnych potrzeb korporacyjnych, z zastrzezeniem, ze: nie beda 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.

Whptywy netto z emisji Obligacji serii AM1, AM2 oraz AM3 (pod VIII Programem Emisji Obligacji)
otrzymane przez Emitenta, zostaty przeznaczone na finansowanie ogdlnych potrzeb korporacyjnych,
ktérych podstawowym celem jest osiggniecie zysku, jednoczesnie nie zostaty wykorzystane na udzielanie
pozyczek ani innego rodzaju finansowania osobom fizycznym lub podmiotom spoza Grupy; ani nie
zostaty przeznaczone na bezposrednie nabycie przez Emitenta portfeli wierzytelnosci.

Przed rozpoczeciem Oferty kazdej serii Obligacji emitowanej w ramach IX 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 mégt zapozna¢ sie z nimi przed podjeciem decyzji
inwestycyjnej.

Emitent moze réwniez nie sprecyzowad celu przeprowadzenia emisji danej serii, co moze utrudnié
inwestorom ocene oferowanych Obligacji.

Emitent ocenia istotnos¢ powyzszego ryzyka jako niskg oraz prawdopodobienstwo jego wystapienia jako
wysokie.

2.5. RYZYKO NIEPRZYDZIELENIA OBLIGACJI

Warunkiem przydzielenia inwestorowi Obligacji jest prawidtowe ztozenie zapisu na Obligacje oraz
optacenie zapisu w kwocie wynikajacej z iloczynu liczby Obligacji objetych zapisem i ceny emisyjnej.
Wszelkie konsekwencje wynikajace z niewtasciwego wypetnienia formularza zapisu na Obligacje ponosi
inwestor. Zapis, ktéry pomija jakikolwiek z wymaganych elementéw, moze zosta¢ uznany za niewazny.
Brak wptat na Obligacje danej serii w okreslonym terminie powoduje niewazno$¢ catego zapisu i brak
podstawy do przydzielenia Inwestorowi Obligacji danej serii.

Ponadto emisja Obligacji poszczegdlnej serii nie dojdzie do skutku w przypadku odstgpienia przez
Emitenta od Oferty danej serii Obligacji lub w przypadku, gdy w okresie trwania Oferty nie zostanie
prawidtowo subskrybowana i optacona wskazana w uchwale emisyjnej minimalna liczba Obligacji danej
serii albo w przypadku, gdy nie zostaty spetnione wymagania okreslone w regulacjach KDPW i KDPW
odméwi zarejestrowania danej serii Obligacji w KDPW. Zaistnienie powyzszego przypadku moze
spowodowacé zamrozenie $rodkéw finansowych na pewien czas i utrate potencjalnych korzysci przez
Inwestoréw, bowiem wptacone kwoty zostang zwrdcone subskrybentom bez odsetek i odszkodowan.
Dodatkowo zapisy na Obligacje danej serii mogg podlega¢ redukcji w przypadkach i na zasadach
opisanych w Prospekcie. Istnieje ryzyko, iz w szczegdlnych okolicznosciach, jak przyktadowo duza
redukcja zapiséw i niewielki zapis na Obligacje danej serii, inwestorowi nie zostanie przydzielona ani
jedna Obligacja.
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W przypadku nieprzydzielenia Inwestorowi catosci lub czesci Obligacji danej serii, na ktére ztozyt zapis
na skutek redukcji zapiséw, ztozenia przez Inwestora niewaznego zapisu lub niedojscia emisji danej serii
Obligacji do skutku, wptacona przez Inwestora kwota zostanie mu zwrécona w sposob okreslony w
formularzu zapisu w ciggu 7 dni bez odsetek lub odszkodowan.

Zapisy ztozone pod warunkiem lub z zastrzezeniem terminu bedg uznane przez Emitenta za niewazne.
Emitent ocenia istotnos¢ powyzszego ryzyka jako niska oraz prawdopodobienstwo jego wystapienia jako
niskie.

2.6. RYZYKO ZWIAZANE Z BRAKIEM ZABEZPIECZENIA OBLIGACJI

Obligacje emitowane w ramach IX Programu Emisji Obligacji beda obligacjami niezabezpieczonymi w
rozumieniu Ustawy o obligacjach. W szczegdlnosci oznacza to, ze ani Emitent, ani zaden inny podmiot
nie obcigzyt swoich aktywoéw na rzecz uprawnionych z Obligacji ani tez nie dokonat wyodrebnienia
$Srodkoéw pienieznych z przeznaczeniem na ten cel. Ewentualne dochodzenie przez Obligatariuszy
roszczen wynikajgcych z Obligacji bedzie przebiega¢ na zasadach ogdlnych, w oparciu o powszechnie
obowigzujace przepisy prawa. W przypadku trwatej utraty ptynnosci finansowej przez Emitenta aktywa
posiadane przez Emitenta mogg okazac sie niewystarczajgce do zaspokojenia roszczen finansowych
Obligatariuszy. Do dnia zatwierdzenia Prospektu Emitent wywigzywat sie terminowo ze wszystkich
zobowigzan wynikajacych z wyemitowanych obligacji i dotychczas nie doszto do opdznien w wyptacie
Swiadczen zwigzanych z obligacjami lub niewyptacenia $wiadczen zwigzanych z obligacjami. Nie mozna
jednak wykluczyé, ze taka sytuacja nie zaistnieje w przysztosci.

Emitent ocenia istotnos¢ powyzszego ryzyka oraz prawdopodobienstwo jego wystapienia jako niskie.

2.7.RYZYKO WCZESNIEJSZEGO WYKUPU OBLIGACJI

Uchwata Zarzadu w sprawie emisji Obligacji danej serii moze stanowi¢, ze Emitentowi przystuguje prawo
wczesdniejszego wykupu wyemitowanych Obligacji, na wtasne zadanie. Informacja, czy dla danej serii
Obligacji Emitentowi przystuguje prawo dokonania wczes$niejszego wykupu przedstawiona zostanie w
Ostatecznych Warunkach Emisji w pkt C. Prawo Emitenta do wczesniejszego wykupu Obligacji moze
zosta¢ wykonane zaréwno w odniesieniu do wszystkich subskrybowanych Obligacji danej serii, jak i
czesci Obligacji danej serii. Decyzje o ewentualnym wczes$niejszym wykupie Obligacji danej serii podejmie
Zarzad Emitenta wedtug wtasnego uznania.

W takim wypadku, Obligacje beda podlega¢ wykupowi przed pierwotnie wskazanym terminem wykupu,
a inwestorzy nie beda mogli uzyskac¢ przychodéw z odsetek w zatozonym horyzoncie inwestycyjnym.
Emitent w przesztosci nie korzystat z opcji wczesniejszego wykupu obligacji, ale nie mozna wykluczy¢, ze
w przysztosci moze on skorzystaé 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 srodkéw uzyskanych z wczeséniejszego wykupu Obligacji w
sposob, ktéry zapewnitby mu stope zwrotu w takiej wysokosci jak stopa zwrotu od Obligacji bedacych
przedmiotem wczesniejszego wykupu.

Emitent ocenia istotnos¢ powyzszego ryzyka oraz prawdopodobienstwo jego wystgpienia jako niskie.

2.8.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.

Emitent zamierza ubiegac sie o dopuszczenie i wprowadzenie Obligacji do obrotu na rynku regulowanym
Catalyst albo o wprowadzenie do alternatywnego systemu obrotu Catalyst. Zasadniczym celem Emitenta
jest dopuszczenie i wprowadzenie Obligacji do obrotu na rynku regulowanym Catalyst. Uchwata Zarzadu
o emisji danej serii Obligacji okresla¢ bedzie rynek notowan o wprowadzenie Obligacji na ktéry, ubiegac
sie bedzie Spétka. Informacja ta zostanie wskazana w Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii
Obligaciji.

Emitent pragnie zwréci¢ uwage, ze historycznie nie miat probleméw z wprowadzeniem obligacji do
obrotu na rynku Catalyst. Wszystkie serie obligacji, ktére miaty by¢ notowane na Catalyst i gdzie zostat
ztozony wniosek o wprowadzenie, byty notowane na rynku. Mimo najlepszych staran Emitenta w
przedmiocie wprowadzenia do obrotu Obligacji, nabywca Obligacji przy podejmowaniu decyzji
inwestycyjnej powinien uwzglednic ryzyko braku mozliwosci notowania Obligacji na Catalyst.
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Zarzad GPW moze na podstawie stosownych regulaminéw, stwierdzi¢, ze nie sg spetnione kryteria i
warunki dopuszczenia oraz wprowadzenia Obligacji okreslone w regulaminach oraz odmoéwié
dopuszczenia i wprowadzenia Obligacji do obrotu.

Jesli w przysztosci taka sytuacja bedzie miata miejsce, to moze to mie¢ negatywny wptyw na ptynnosé
Obligaciji, a w konsekwencji na warto$¢ Obligacji.

Emitent ocenia istotnos¢ powyzszego ryzyka oraz prawdopodobienstwo jego wystgpienia jako niskie.
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CZESC Ill - DOKUMENT REJESTRACYJNY

1.050BY ODPOWIEDZIALNE, INFORMACIJE OS@B TRZECICH, RAPORTY
EKSPERTOW ORAZ ZATWIERDZANIE PRZEZ WEASCIWY ORGAN

1.1. WSKAZANIE ORAZ OSWIADCZENIA WSZYSTKICH OS’éB ODPOWIEDZIALNYCH ZA
PRZEKAZANE W PROSPEKCIE INFORMACIJE LUB ICH CZESCI

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 71 79 02 867
Adres poczty elektronicznej: info@kruksa.pl
Adres strony internetowej: https://pl.kruk.eu

Emitent jest podmiotem odpowiedzialnym za wszystkie informacje zamieszczone w Prospekcie.
Osobami dziatajagcymi w imieniu Emitenta s3:

Piotr Krupa Prezes Zarzadu
Piotr Kowalewski Cztonek Zarzadu

Oswiadczenie o odpowiedzialnosci oséb dziatajgcych w imieniu Emitenta

Oswiadczamy, ze zgodnie z naszg najlepszg wiedza, informacje zawarte w Prospekcie sg zgodne ze
stanem faktycznym, oraz ze w Prospekcie nie pominieto niczego, co mogtoby wptywadé na jego znaczenie

Piotr Krupa
Prezes Zarzadu

Piotr Kowalewski
Cztonek Zarzadu
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1.1.2. FIRMA INWESTYCYJNA

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: wbi@bdm.pl
Adres strony internetowe;j: www.bdm.pl

W imieniu Domu Maklerskiego BDM SA dziataja:

Jacek Rachel Prezes Zarzadu

Tomasz Lalik Wiceprezes Zarzadu
Dom Maklerski BDM S.A. brat udziat w sporzadzaniu nastepujacych czesci Prospektu:
Czes¢ Il Czynniki ryzyka: pkt. 2,
Czes¢ Il Dokument rejestracyjny: pkt 5,
Czes¢ IV Dokument ofertowy: pkt 3.1, 4.8 - 4.10, 5, 6, 7.1.1.

Oswiadczenie o odpowiedzialnosci oséb dziatajacych w imieniu Firmy Inwestycyjnej

Oswiadczam, ze zgodnie z moja najlepsza wiedzg, informacje zawarte w Prospekcie w czesciach, za ktoére

Dom Maklerski BDM S.A. jest odpowiedzialny, s3 zgodne ze stanem faktycznym i, ze w tych czesciach
Prospektu nie pominieto niczego, co mogtoby wptywacé na jego znaczenie.

Jacek Rachel Tomasz Lalik
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu
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1.1.3. DORADCA PRAWNY

Nazwa (firma): Chabasiewicz, Kowalska i Wspélnicy spotka komandytowo-akcyjna
Siedziba: Krakow

Adres: ul. Przybyszewskiego 56, 30-128 Krakow

Telefon: 12 297 38 38

Fax: 12 297 38 39

Adres poczty elektronicznej: kancelaria@ck-legal.pl

Adres strony internetowe;j: www.ck-legal.pl

W imieniu Doradcy Prawnego dziata:

Wojciech Chabasiewicz Komplementariusz

Doradca Prawny brat udziat w sporzadzaniu nastepujacych czesci Prospektu:

Czes¢ lll Dokument Rejestracyjny: pkt: 4.; 8.; 9.; 10.3.; 12.
Czes¢ IV Dokument Ofertowy: : 4.1. - 4.3.;4.5.;4.7.; 4.11.-4.15.; 7.1.2.

Oswiadczenie oséb dziatajgcych w imieniu
Doradcy Prawnego

Oswiadczam, ze zgodnie z moja najlepsza wiedzg, informacje zawarte w Prospekcie w cze$ciach, za ktoére
Doradca Prawny jest odpowiedzialny, s3 zgodne ze stanem faktycznym i, ze w tych czes$ciach Prospektu
nie pominieto niczego, co mogtoby wptywac na jego znaczenie.

Wojciech Chabasiewicz
Komplementariusz
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Emitent informuje, ze informacje zawarte na wskazanych w pkt 1.1. powyzej stronach internetowych
podmiotow zaangazowanych w sporzadzenie Prospektu, nie stanowig czesci Prospektu i nie zostaty
zweryfikowane ani zatwierdzone przez wtasciwy organ nadzoru (Komisje Nadzoru Finansowego).

1.2. OSWIADCZENIE LUB RAPORT OSOBY OKRESLANEJ JAKO EKSPERT

Nie dotyczy. Prospekt nie zawiera o$wiadczen lub raportow ekspertow.

1.3. INFORMACJE OSOB TRZECICH

W Prospekcie nie zostaty zamieszczone informacje pochodzace od ekspertéw, ktérzy dziataliby na
zlecenie Spoétki, w celu przygotowania analiz branzowych lub rynkowych.

Wszelkie dane makroekonomiczne, rynkowe i statystyczne zawarte w Prospekcie pochodzg z publicznie
dostepnych zrédet lub zostaty przygotowane na podstawie informacji pochodzacych od Zarzadu
Emitenta.

W przypadku informacji pochodzacych od oséb trzecich, ktére znajduja sie w Prospekcie Podstawowym,
informacje te zostaty doktadnie powtdrzone w zakresie, w jakim Emitent jest Swiadomy oraz jest w stanie
oceni¢ na podstawie informacji opublikowanych przez osoby trzecie, ze nie pominieto zadnych faktéw,
ktérych pominiecie mogtoby sprawi¢, ze informacje pochodzace od oséb trzecich bytyby niedoktadne
badz wprowadzatyby w bfad. Zrédta informacji oséb trzecich wykorzystanych w Prospekcie zostaty
podane w Zrédtach tabel oraz w przypisach dolnych, w miejscach gdzie zostaty one przytoczone.

1.4. ZATWIERDZENIE PRZEZ WEASCIWY ORGAN NADZORU

Oswiadczamy, ze niniejszy Prospekt zostat zatwierdzony przez Komisje Nadzoru Finansowego bedaca
wiasciwym organem zgodnie z rozporzadzeniem (UE) 2017/1129. Komisja Nadzoru Finansowego
zatwierdza niniejszy Prospekt wytacznie jako spetniajacy standardy kompletnosci, zrozumiatosci i
spéjnosci natozone rozporzadzeniem (UE) 2017/1129. Zatwierdzenie nie powinno by¢é uznawane za
zatwierdzenie emitenta, ktéry jest przedmiotem tego Prospektu.

Dokument rejestracyjny stanowigcy czes¢ Prospektu zostat sporzadzony w ramach uproszczonego
prospektu zgodnie z art. 14 rozporzadzenia (UE) 2017/1129.

Zatwierdzenie nie powinno by¢ uznawane za zatwierdzenie jakosci papieréw wartosSciowych, ktére sa
przedmiotem Prospektu. Inwestorzy powinni dokonaé wtasnej oceny adekwatnosci inwestowania w te
papiery wartos$ciowe.

2. BIEGLI REWIDENCI

Biegtym rewidentem dokonujacym badania skonsolidowanych informacji finansowych Emitenta za rok
2021 jest Pani Magdalena Grzesik (kluczowy biegty rewident, nr w rejestrze 12032) dziatajaca w imieniu
KPMG Audyt Spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscia Sp. k. z siedzibg w Warszawie, ul. Inflancka 4A,
00-189 Warszawa, wpisang na liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod
nr 3546.

Biegty rewident nie odmowit wyrazenia opinii ani wydania wniosku o badanych historycznych
informacjach finansowych. Opinia biegtego rewidenta dotyczaca skonsolidowanego sprawozdania
finansowego Emitenta za rok zakonczony 31 grudnia 2021 r. nie byta negatywna ani nie zawierata
zastrzezen.

2.1.INFORMACJE NA TEMAT REZYGNACIJI, ZWOLNIENIA LUB ZMIANY BIEGLEGO
REWIDENTA W OKRESIE OBJETYM HISTORYCZNYMI INFORMACJAMI FINANSOWYMI

W okresie objetym historycznymi informacjami finansowymi, biegty rewident nie zrezygnowat z badania
sprawozdan finansowych Emitenta i nie zostat zwolniony.

3. CZYNNIKI RYZYKA

Czynniki ryzyka zostaty przedstawione w Czesci Il niniejszego Prospektu.
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4. INFORMACIJE O EMITENCIE

4.1. PRAWNA (STATUTOWA) | HANDLOWA NAZWA EMITENTA

Nazwa prawna (statutowa) Emitenta: KRUK Spétka Akcyjna

Nazwa handlowa Emitenta: KRUK S.A.

Prawng (statutowa) nazwa Emitenta jest jego firma okreslona w § 1 Statutu Emitenta w brzmieniu: KRUK
Spétka Akcyjna. W obrocie Emitent moze uzywac skréotu 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).

4.2. SIEDZIBA | FORMA PRAWNA EMITENTA

Nazwa (firma): KRUK Spétka Akcyjna

Forma Prawna: Spétka 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 elektroniczne;j: info@kruksa.pl

Adres strony internetowej: https://pl.kruk.eu

Kod LEI Emitenta: 259400T1FZYBIW8XUJ78

REGON: 931189985

NIP: 894-23-89-605

Przepisy prawa zgodnie z Spétka dziata na podstawie Kodeksu Spoétek Handlowych i innych
ktérymi dziata Emitent: przepisdw prawa dotyczacych spoétek prawa handlowego, a takze

postanowien Statutu i innych regulacji wewnetrznych.

Emitent zostat zatozony w formie spétki z ograniczong odpowiedzialnoscig w dniu 21 kwietnia 1998 r.,
pod firmg KRUK Sp. z 0.0. Spétka ta zostata wpisana do rejestru handlowego pod numerem RHB 7826
w dniu 3 maja 1998 r. Nastepnie, na mocy uchwaty zgromadzenia wspdlnikow z dnia 28 czerwca 2005
r., KRUK Sp. z o0.0. zostata przeksztatcona w spétke akcyjng. Emitent zostat wpisany do Krajowego
Rejestru Sgdowego w dniu 7 wrzesnia 2005 r. Emitent zostat utworzony na czas nieokreslony.

Na dzien zatwierdzenia Prospektu sad ten jest wtasciwym dla Emitenta sadem rejestrowym.

Emitent, jako spotka 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 sagdem rejestrowym.

Czas trwania Emitenta jest nieoznaczony.

Emitent informuje, ze informacje zawarte na wskazanej powyzej stronie internetowej nie stanowia czesci
Prospektu i nie zostaty zweryfikowane ani zatwierdzone przez wtasciwy organ nadzoru (Komisje Nadzoru
Finansowego).

5. OGOLNY ZARYS DZIALALNOSCI

5.1. KROTKI OPIS PODSTAWOWEJ DZIALALNOSCI EMITENTA WRAZ Z PODANIEM
GLOWNYCH KATEGORII SPRZEDAWANYCH PRODUKTOW LUB SWIADCZONYCH
UStUG

Grupa KRUK jest liderem rynku zarzadzania wierzytelno$ciami w Europie Centralnej. Grupa zaczynata
swoja dziatalno$¢ 23 lata temu jako niewielki podmiot z siedzibg w Polsce. Obecnie Grupe tworzy 26
podmiotéw powigzanych kapitatowo oraz 2 jednostki kontrolowane osobowo, ktére oferuja
kompleksowy, nowoczesny i zintegrowany pakiet ustug. Operacyjnie Grupa jest obecna w Polsce,
Rumunii, Wtoszech, Hiszpanii, Czechach i w Stowacji, ponadto posiada aktywa w Niemczech. Na dzien
zatwierdzenia Prospektu Grupa nie ma sprecyzowanych planéw ekspansji na inne rynki, jednak Emitent
nie wyklucza takiej ewentualnosci w przysztosci.
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Grupa KRUK zajmuje sie przede wszystkim windykacjg wierzytelnosci nabytych na wtasny rachunek.
Prowadzi dziatalnos¢ gtéwnie na rynkach niezabezpieczonych i zabezpieczonych wierzytelnosci
bankowych w Polsce i w Rumunii, a takze niezabezpieczonych wierzytelnosci bankowych w Czechach,
w Stowacji, w Niemczech, we Wtoszech i w Hiszpanii. Grupa nabywa réwniez wierzytelnosci
korporacyjne.

Grupa KRUK jest takze aktywna na rynku zarzadzania wierzytelno$ciami na zlecenie zewnetrznych
podmiotéw, w tym bankéw, firm telekomunikacyjnych, ubezpieczycieli i innych zewnetrznych
podmiotow.

Z uwagi na wielko$¢ przychodéw segmentacja geograficzna Grupy KRUK wyodrebnia rynek polski,
rumunski, wtoski, hiszpanski i pozostate (Czechy, Stowacja, Niemcy). Kryterium podziatu na segmenty
rynkowe stanowi przekroczenie udziatu 10% przychodéw w catosci przychodéw danego segmentu.
Kryterium to nie wyklucza podjecia przez Zarzad Emitenta decyzji o wyodrebnieniu danego rynku w
sytuacji, gdy kryterium 10% nie zostanie przekroczone.

W ramach Grupy, w Polsce i Rumunii, udzielane sg rowniez pozyczki konsumenckie. Ponadto w Polsce
prowadzone jest biuro informacji gospodarczej, zajmujgce sie gromadzeniem i udostepnianiem informacji
gospodarczej.

Od 2011 roku akcje KRUK S.A. s3 notowane na Gietdzie Papieréw Warto$ciowych w Warszawie, a
emitowane przez Spétke obligacje s3 notowane na rynku Catalyst Gietdy Papieréw Warto$ciowych w
Warszawie.

Grupa KRUK zatrudnia na wszystkich rynkach ponad 3 tysigce specjalistow i wspoétpracuje z
najwazniejszymi lokalnymi partnerami biznesowymi, réwniez tymi o zasiegu miedzynarodowym.

Szczegdlne momenty (kroki milowe) w rozwoju dziatalnosci Grupy prezentuje ponizszy spis:

1998 Zawigzanie Spo6tki KRUK Sp. z o.0.

Pozyskanie pierwszych partneréw biznesowych do obstugi pakietéw wierzytelnosci o
1999-2003 charakterze masowym

Osiagniecie wiodacej pozycji na rynku ustug windykacyjnych w Polsce

2003 Enterprise Investors inwestuje w KRUKa 21 mlIn dolaréw (PEF 1V)
Zakup pierwszego portfela wierzytelnos$ci na wtasny rachunek

Przeksztatcenie KRUK Sp. z 0.0. w spotke akcyjng

Utworzenie Prokura NS FIZ - jednego z pierwszych funduszy sekurytyzacyjnych

2005 w Polsce

Utworzenie oddziatu operacyjnego w Watbrzychu

Wejscie na rynek rumunski - utworzenie w Rumunii KRUK International z siedzibg w

2007 Bukareszcie i zakup pierwszego pakietu wierzytelnosci na rynku rumunskim

Wdrozenie na masowg skale strategii windykacji opartej na ugodach z osobami

2008 -2009 zadtuzonymi (postepowanie ugodowe lub proces sadowy)

Pierwsza w historii polskiej branzy windykacyjnej kampania telewizyjna skierowana do
0s6b zadtuzonych

2010 Wprowadzenie ustugi ,Pozyczka Novum” dla oséb rzetelnie regulujacych porozumienia
ratalne (ugody) wobec Grupy

Uruchomienie platformy internetowej e-KRUK

Debiut KRUK S.A. na Gietdzie Papieréw Warto$ciowych w Warszawie
2011 Debiut KRUK S.A. na rynku obligacji Catalyst w Warszawie

Rozpoczecie dziatalnosci operacyjnej w Czechach i Stowaciji
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Zakup pierwszego duzego portfela zabezpieczonego hipotecznie w Polsce

2014 Wejscie na rynek niemiecki - utworzenie spotki KRUK Deutschland GmbH z siedzibg w
Belinie

Zakup pierwszych portfeli w Niemczech

Wejscie na rynek wtoski - utworzenie spotek KRUK ltalia S.r.l oraz ItaCapital S.r.l i zakup

2015 pierwszego portfela we Wtoszech
Wejscie na rynek hiszpanski - utworzenie spo6tki KRUK Espana S.L. w Hiszpanii
Zakup pierwszego portfela w Hiszpanii
Zakup 100% udziatéw w spétce Credit Base International z siedzibg w La Spezia,
zajmujacej sie obstugg wierzytelnosci na rynku wioskim
Objecie 100% udziatow w spétce Espand Soluciones de Gestion z siedzibg w Madrycie,
prowadzaca dziatalno$é w zakresie obstugi wierzytelnosci na rynku hiszparskim

2016 Finalizacja z jednostka Banku Swiatowego ,IFC”, najwiekszej dotychczas transakgji
portfela wierzytelnosci konsumenckich w Rumunii (2,4 mld PLN wartosci nominalnej) -
koinwestycja w udziale 2/3 Grupa KRUK oraz 1/3 IFC (na podstawie uméw o udziatach
w prawach do aktywow i zobowigzan spétki ProsperoCapital - wtasciciela portfela
wierzytelnosci)
Finalizacja przejecia portfela wierzytelnosci od P.R.E.S.C.O. (transakcja na rynku
wtérnym)

2017 Podpisanie kredytu rewolwingowego o wartosci 250 min euro z konsorcjum czterech
bankéw na dalszy rozwdj w Europie

2018 Przejecie spétki Agecredit, dziatajgcej na rynku inkaso we Wtoszech
20- lecie dziatalno$ci KRUKa

2019 Przejecie spétki Wonga.pl dziatajacej na rynku pozyczek konsumenckich on-line

2020 Rozwdj narzedzi online, zachowanie efektywnosci procesowej w pracy zdalnej podczas

pandemii COVID-19

Istotny wzrost skali dziatalnosci i zyskow KRUKa (rekordowe wyniki w zakresie
inwestycji i zysku netto opublikowane w skonsolidowanym raporcie rocznym za 2021

2021 rok)

Wdrozenie polityki dywidendowej (raport biezacy w tej sprawie opublikowany na stronie
Emitenta w dniu 2.12.2021 r)

Przedmiot dziatalnosci Grupy Kapitatowej KRUK

Gtéwng dziatalnoscia Grupy jest nabywanie i zarzadzanie wierzytelnosciami na wiasny rachunek.
tacznie, od poczatku dziatalnosci do 31.03.2022r., Grupa nabyta przeszto 10,2 min spraw o tgcznej
wartosci nominalnej okoto 92 mld PLN. Najwiekszy udziat w strukturze pakietéw nabytych wedtug
wartosci bilansowej maja pakiety detaliczne niezabezpieczone (85% na 31.03.2022 r.), pozostata grupe
(15% na 31.03.2022r.) stanowity tacznie pakiety detaliczne hipoteczne, korporacyjne zabezpieczone i
niezabezpieczone

Ponadto Grupa oferuje ustugi zarzadzania wierzytelno$ciami na rzecz instytucji finansowych oraz innych
podmiotow instytucjonalnych (bankow, posrednikéw kredytowych, firm ubezpieczeniowych, firm
leasingowych, operatoréw telefonii stacjonarnych i komérkowych, telewizji kablowych, platform
cyfrowych oraz na rzecz podmiotéw z sektora débr szybkozbywalnych).

Dodatkowo KRUK jest wiascicielem firmy ERIF BIG zajmujacej sie gromadzeniem i udostepnianiem
informacji gospodarczej w Polsce. Grupa oferuje takze produkty pozyczkowe pod marka NOVUM. Oferta
pozyczek konsumenckich NOVUM, udzielanych z przeznaczeniem na dowolny cel (najczestszy cel jaki
wskazuja pozyczkobiorcy, to wydatki na remont), skierowane przede wszystkim do najlepszych klientéw,
ktorzy regularnie sptacaja lub sptacili swoje zadtuzenie wobec Grupy w Polsce i w Rumunii. W roku 2021
Grupa KRUK udzielita w Polsce i Rumunii tgcznie 9,5 tys. pozyczek gotéwkowych NOVUM o wartosci
udzielonego kapitatu 45 min zt. W ramach prowadzonej dziatalnosci NOVUM w Polsce udzielane byty
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pozyczki konsumenckie w wysokosci do 12 000 zt na okres od 3 do 30 miesiecy. W Rumunii NOVUM
udziela pozyczek konsumenckich w wysokosci do 60 000 lei z okresem sptaty do 60 miesiecy.

Ponadto, tylko na rynku polskim, Wonga.pl oferuje pozyczki konsumenckie do klientéw na rynku
otwartym, przede wszystkim w kanale on-line. W zakresie tej dziatalnosci w Polsce Wonga.pl w 2021
roku udzielita 236 tys. pozyczek konsumenckich w wysokosci do 20 000 zt na okres do 48 miesiecy, o
tacznej wartosci 651 min zt.

W 1 kwartale 2022 roku podmioty z Grupy KRUK udzielity 55,6 tys. pozyczek gotowkowych w
poréwnaniu do 52 tys. pozyczek gotéwkowych udzielonych w 1 kwartale 2021 roku. Wartos$¢
udzielonego kapitatu pozyczek wyniosta w od stycznia do marca 2022 roku 153,6 min zt (rok wczesniej
byto to 134 min ztotych). W Polsce i Rumunii pod marka Novum udzielono 3 tys. pozyczek gotéwkowych
o wartosci kapitatu 14,2 min zt. Natomiast Wonga.pl uruchomita w Polsce 52,7 tys. pozyczek
gotéwkowych o wartosci netto 139,4 min zt.

Ustugi i narzedzia zarzadzania wierzytelno$ciami

1. Monitoring naleznosci to szybka, wczesna i skuteczna odpowiedz na nieregularnosci w ptatnosciach,
w tym nawet na kilkudniowe opdznienia w ich realizacji. Na tym wczesnym etapie obstugi wazne jest
posiadanie odpowiedniego know-how oraz gotowych rozwigzan uwzgledniajacych specyfike
wczesnego kontaktu z klientem. Istotne jest wiec nawigzanie wspétpracy z partnerem biznesowym,
ktéry dysponuje odpowiednimi narzedziami oraz podejsciem procesowym. Monitoring naleznosci
korzysta gtéwnie z technologii Contact Center. Kluczowym celem kontaktu jest przywrécenie sprawy
do regularnej sptaty. W ramach monitoringu nalezno$ci dziatania maja charakter relacyjny i opieraja
sie przede wszystkim na kontaktach telefonicznych. Bardzo istotny jest fakt, ze na tym etapie
skutecznos¢ dotarcia i rozmowy z klientem jest bardzo wysoka. Narzedzia stosowane w tym procesie
to: kontakty telefoniczne, wiadomosci tekstowe, wiadomosci gtosowe, zindywidualizowane
wezwania do zaptaty.

2. Obstuga polubowna wierzytelnosci prowadzona w celu odzyskania wierzytelnosci w maksymalnie
krotkim okresie w porozumieniu z osobg zadtuzong, przy wykorzystaniu narzedzi dobranych do
specyfiki portfela naleznosci oraz potrzeb partneréw biznesowych Grupy. Dlatego kazdorazowo
analizowany jest pakiet wierzytelnosci, ktéry przyjmowany jest do obstugi. Odpowiednie know-how,
znajomo$¢ specyfiki branzy oraz czynnosci dostosowanych do rodzaju spraw pozwalajg Grupie
skutecznie zarzadzaé portfelami i precyzyjne planowaé dziatania windykacyjne. KRUK realizuje
rowniez procesy restrukturyzacji oraz podpisuje porozumienia sptaty ratalnej. Celem Grupy jest
dotrzec¢ do klienta, nawigzaé z nim kontakt i ustalié¢ realng mozliwos$¢ sptaty zadtuzenia.

Cele obstugi polubownej:
¢ odzyskac¢ naleznosé w maksymalnie krétkim czasie;
e pozyskac informacje na temat kondycji finansowej osoby zadtuzonej, ustali¢ mozliwosci
sptaty zadtuzenia;
e uaktualni¢ dane teleadresowe;
e odzyska¢ naleznosci od oséb zadtuzonych, wobec ktérych zostat juz wczesniej bezskutecznie
przeprowadzony proces.
W ramach procesu polubownego stosowane sg miedzy innymi:
* kontakty telefoniczne; wykorzystywane sg rowniez czaty,
e kontakty pisemne, w tym réwniez e-mail.
e wizyty doradcow terenowych; kontaktuja sie z klientami, gdy inne metody dotarcia nie s3
skuteczne.
e narzedzia online; za posrednictwem e-KRUKa klient moze m.in. podpisac¢ ugode czy sptacié¢
zadtuzenie. Réwniez ptatnosci mogg by¢ dokonane online.

3. Obstuga wierzytelnosci zabezpieczonych hipotecznie dostosowana do specyfiki wierzytelnosci o
wysokich saldach i rodzaju zabezpieczenia. Gtéwnym zatozeniem ustugi jest indywidualne
traktowanie kazdej sprawy - s3 one poddawane szczegdtowej weryfikacji stanu faktycznego,
dokonywana jest analiza stanu i jakosci zabezpieczenia oraz sytuacji finansowej osoby zadtuzonej.
Nastepnie prowadzone s3 dziatania majace na celu przywrécenie 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. W ramach odzyskiwania naleznosci
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zabezpieczonych hipotecznie, Grupa prowadzi takze postepowania na etapie sgdowo-
egzekucyjnym.

4. Narzedzia wsparcia proceséw (ERIF - biuro informacji gospodarczej)

Biuro Informacji Gospodarczej ERIF w Polsce oferuje narzedzia, ktére pozwalajg sprawdzi¢
wiarygodnos$¢ partnera biznesowego przed podjeciem wspdtpracy oraz dyscyplinowac klientéw,
ktorzy nie regulujg ptatnosci. ERIF Biuro Informacji Gospodarczej S.A. kieruje swoje ustugi zaréwno
do duzych firm i instytucji, sredniego i matego biznesu, jak i konsumentow. ERIF gromadzi i
udostepnia informacje o terminowym wywigzywaniu sie ze zobowigzan, ale rowniez o
nieuregulowanych ptatnosciach firm i konsumentéw - dzieki takim informacjom podmioty aktywnie
korzystajace z bazy danych rejestru mogg unikna¢ wspoétpracy z nierzetelnymi kontrahentami. Jako
jedyne biuro informacji gospodarczej w Polsce udostepnia co kwartat raporty z audytu bazy danych,
ktore weryfikuje niezalezny biegty rewident - KPMG Audyt Sp. z o0.0. sp.k. Biuro Informacji
Gospodarczej ERIF oferuje réwniez narzedzia, ktore wspierajg procesy windykacyjne oraz
monitoring naleznosci. Ustugi dopisywania informacji o zadtuzeniu podmiotéow lub konsumentéw
do bazy rejestru i wysytka powiadomien o wpisie do BIG mogg sktoni¢ zadtuzonych do sptaty
zobowigzania. Wedtug stanu na koniec grudnia 2021 roku, Rejestr obejmowat 133,5 mIn rekordow
o tacznej wartosci 57, 5 mid zt.

5. Obstuga proceséw sadowych i egzekucyjnych prowadzona przez KRUKa obejmuje miedzy innymi:

e prowadzenie postepowan przedsagdowych majacych na celu polubowne rozwigzanie sporu,

e prowadzenie postepowan sgdowych majacych na celu uzyskanie tytutu wykonawczego; w
Polsce m.in. w ramach postepowania zwyktego, klauzulowego oraz postepowan odrebnych,
zwtaszcza postepowania nakazowe, upominawcze, EPU oraz uproszczone,

e reprezentowanie wierzycieli w toku postepowan upadtosciowych i naprawczych,

e prowadzenie postepowan spadkowych. W szczegdlnosci ustalenie kregu spadkobiercéw
klientéw i wszczecie postepowan majacych na celu uzyskanie tytutu wykonawczego na
spadkobierce,

o dochodzenie wierzytelnosci zabezpieczonych oraz wierzytelnosci z sektora MSP,

e aktywny nadzor nad przebiegiem postepowan sadowych (monitoring sgdowy),

e wspotpraca z organami prowadzacymi postepowanie egzekucyjne - prowadzenie monitoringu
egzekucyjnego.

e prowadzenie proceséw due diligence, w szczegdélnosci weryfikacja dokumentacji klienta.

6. Ustugi specjalistyczne. W ramach ustug KRUK realizuje nowoczesne i niestandardowe procesy
obstugi dla réznych kategorii spraw. Jest gotowy dopasowac ustugi do potrzeb kazdego partnera.
Dla wierzytelnosci hipotecznych realizuje zindywidualizowany odrebny proces. Wykorzystuje w
nim wszystkie narzedzia, jakimi dysponuje Grupa Kapitatowa KRUK. Najwazniejsze s3 w nim
indywidualna obstuga oraz dopasowanie rozwigzania do specyfiki sprawy i wysokosci
zobowigzan, ktére stanowig naleznosci o wysokich saldach, zabezpieczone hipoteka
ustanowiong na nieruchomosci. Proces ten zostat zaprojektowany w oparciu o niestandardowe
rozwiagzania. Jego celem jest dobrowolna sprzedaz nieruchomosci. Pracownicy KRUKa petnig w
nim funkcje doradcéw i wspierajg partnera na kazdym etapie procesu. Przy obstudze
wierzytelnosci hipotecznych KRUK wspoétpracuje z partnerami w zakresie posrednictwa
nieruchomosci badz posrednictwa finansowego. Kazda sprawe szczegétowo analizuje pod katem
sytuacji finansowej klienta oraz sprawdza stan i jako$¢ zabezpieczenia. Nastepnie - w zaleznosci
od sytuacji i ustalen - przeprowadza dziatania, ktére majg przywréci¢ regularnos$é spftat,
doprowadzi¢ do restrukturyzacji kredytu, sprzedazy nieruchomosci na wolnym rynku lub w
ostatecznosci doprowadzi¢ do licytacji i sprzedazy nieruchomosci w toku egzekucji, ewentualnie
jej przejecia. Optymalny system zarzadzania naleznosciami hipotecznymi pozwala na sprawne
doprowadzenie do sptaty zadtuzenia.

Pozostate ustugi

Pozyczki konsumenckie - Grupa KRUK oferuje ustuge udzielania krétkoterminowych pozyczek
gotéwkowych na rynku polskim (pod marka Wonga i Novum) oraz rumunskim (pod marka Novum).
Oferta produktowa NOVUM skierowana jest do najlepszych klientéw, ktérzy regularnie sptacaja lub
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sptacili swoje zadtuzenie wobec Grupy, natomiast oferta Wonga.pl kierowana jest do klientéw na rynku
otwartym przede wszystkim w kanale on-line.

Dziatalno$¢ w podziale na charakter wierzytelnosci

Dziatalno$¢ Grupy KRUK mozna rowniez rozpatrywacé biorac 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, pozyczkowych instytucji niebankowych, zaktadéw ubezpieczen, ustugodawcéw (np.
operatoréw sieci telekomunikacyjnych, telewizji kablowych).

2. Rynek wierzytelnosci detalicznych zabezpieczonych, obejmujagcy przede wszystkim
wierzytelnosci hipoteczne wobec bankéw.

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

KRUK zarzadza réowniez wierzytelnosciami wobec matych i srednich przedsiebiorstw, ktére obstugiwane
sg w ramach segmentu wierzytelnosci detalicznych i korporacyjnych.
KRUK nabywa pakiety wierzytelnosci gtéwnie od instytucji bankowych.

Dziatalno$¢ w podziale na modele biznesowe
Grupa KRUK zarzadza nabytymi wierzytelnosciami na wtasny rachunek (ryzyko braku sptaty zadtuzenia
przez osobe zadtuzona ponosi nabywca danej wierzytelnosci - podmioty z Grupy KRUK), a ponadto
$wiadczy ustugi z zakresu zarzadzania wierzytelnosciami na zewnatrz Grupy (prewencja, windykacja) na
zlecenie podmiotu bedacego wierzycielem (w tym przypadku ryzyko braku sptaty zadtuzenia nie
przechodzi na zleceniobiorce):
1. Obstuga pakietéw wierzytelnosci zakupionych na wtasny rachunek (90% udziat w przychodach
Grupy w 2021 roku, 91% udziat w przychodach Grupy w 1 kwartale 2022 roku).
2. Obstuga wierzytelnosci na zlecenie (4% udziat w przychodach Grupy w 2021 roku, 3% udziat w
przychodach Grupy w 1 kwartale 2022 roku).

Tabela nr 2. Wyniki poszczegélnych segmentéw sprawozdawczych

01.01.2022- 01.01.2021 -

dane w tys. zt 31.03.2022 Udziat 31.03.2021 Udziat
Przychody ogétem 544 851 100% 383070 100%
Nabyte pakiety wierzytelnosci 493273 91% 340556 89%
Ustugi windykacyjne 15 989 3% 14 794 4%
Pozostate produkty i pozostate przychody 35589 7% 27 720 7%
operacyjne
Koszty bezposrednie i posrednie 169 708 100% 148301 100%
Nabyte pakiety wierzytelnosci 139 113 82% 122768 83%
Ustugi windykacyjne 11911 7% 10 985 7%
Pozostate produkty i koszty nieprzypisane 18 684 11% 14 549 10%
Marza posrednia 375143 100% 234769 100%
Nabyte pakiety wierzytelnoéci 354 160 94% 217788 93%
Ustugi windykacyjne 4078 1% 3810 2%
Pozostate produkty i przychody/koszty 16 905 5% 13171 6%

nieprzypisane

Zrédto: Emitent
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Obstuga pakietéw wierzytelnosci zakupionych na wtasny rachunek

Ogélny schemat funkcjonowania segmentu:

1. Nabycie przez podmioty z Grupy KRUK, w ramach umoéw cesji, pakietow wierzytelnosci
(historycznie byty to przede wszystkim masowe pakiety przeterminowanych zobowigzan
detalicznych np. z tytutu kredytéw konsumenckich, optat za media itp.) z dyskontem do ich
wartosci nominalnej - w roku 2021 nabyte zostaty pakiety o tgcznej wartosci nominalnej ponad
9,7 mld PLN za taczng cene 1,7 mld PLN ($rednio ok. 18% wartosci nominalnej nabywanych
wierzytelnosci), a w roku 2020 pakiety o wartosci 3,1 mld PLN za cene 456 min PLN (Srednio ok.
15% wartosci nominalnej nabywanych wierzytelnosci).

2. Co do zasady, w obszarze nabytych portfeli niezabezpieczonych wierzytelnosci detalicznych,
pierwszg strategig jest polubowne uzgodnienie z osobg zadtuzong optymalnych warunkéw
sptaty zadtuzenia. W procesie dochodzenia wierzytelnosci stosowany jest réwniez proces
postepowania sgdowo-egzekucyjnego, jak rowniez proces hybrydowy (nawet przy rozpoczetym
postepowaniu sgdowym mozliwe jest prowadzenie dziatan majgcych na celu polubowne
rozwigzanie problemu zadtuzenia klienta).

Na przychody z obstugi nabytych pakietéw wierzytelnosci sktadajg sie miedzy innymi:
e przychody odsetkowe,
e odchylenia wptat rzeczywistych od planowanych,
e aktualizacja prognozy wptywoéw z pakietéw wierzytelnosci.

Zgodnie z interpretacjg Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej, Grupa zalicza
nabyte pakiety wierzytelnosci do aktywéw finansowych wycenianych wedtug metody zamortyzowanego
kosztu.

W segmencie zakupu wierzytelnosci na wtasny rachunek kluczowe znaczenie ma odpowiednie podejscie
do wyceny portfeli, a nastepnie zarzadzania wierzytelnosciami. Grupa nabywa portfele wierzytelnosci od
2002 roku i do konca 1 kwartatu 2022 roku, Grupa nabyta przeszto 10,2 min spraw o tacznej wartosci
nominalnej okoto 92 mld PLN. Grupa przeprowadzita kilka tysiecy wycen pakietéw wierzytelnosci.
Wycena pakietéw dokonywana jest w oparciu o zaawansowane narzedzia statystyczne oraz przy
wykorzystaniu informacji statystycznych o zachowaniu oséb zadtuzonych. Dany pakiet lub grupa
pakietéw poddawane s3 szczegdtowej analizie i wycenie, przeprowadzanej na podstawie informacji o
osobach zadtuzonych, informacji na temat produktéw (ktérych zakup byt podstawg powstania
wierzytelnosci) i zabezpieczen oraz danych behawioralnych dotyczacych zachowania oséb zadtuzonych.

Obstuga wierzytelnosci na zlecenie

W ramach segmentu wierzytelnosci na zlecenie (tzw. inkaso) Grupa KRUK obstuguje wierzytelnosci w
imieniu swoich partneréw biznesowych, najczesciej bankéw. W zaleznosci od specyfiki i statusu
naleznosci oraz preferencji partnera, zarzadzanie wierzytelnosciami przeprowadzane jest w sposéb
dopasowany do jego potrzeb, a dziatania prowadzone s3 w sposéb profesjonalny i zgodny z
obowigzujacymi regulacjami. Zarzadzane sg wierzytelnos$ci na wszystkich etapach przeterminowania, z
zastosowaniem instrumentéw adekwatnych do danego pakietu naleznosci i potrzeb partnera. .

Grupa KRUK w relacjach z osobami zadtuzonymi

Relacje z klientami

Pracownicy Grupy KRUK traktujg osoby zadtuzone z szacunkiem, niezaleznie od etapu windykacji.
Informuja klientéw o zobowigzaniu i konsekwencjach braku sptaty. Przedstawiajg mozliwe rozwigzania,
ale odpowiedzialno$¢ za sptate zobowiazania ponosza klienci. W komunikacji z klientami KRUK ostrzega
o mozliwych skutkach braku sptaty zadtuzenia oraz - w razie koniecznosci - realizuje zapowiedziane
konsekwencje prawne.
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Kontakt z klientem

Grupa KRUK stosuje wiele kanatéw kontaktu (dotarcia) z klientami: telefonicznych, pisemnych (w tym e-
mail), online czy bezposrednich (doradcy terenowi). Klienci mogg zawrzec ugode lub sptaci¢ zadtuzenie
rowniez korzystajagc z e-KRUKa lub e-ptatnosci. Kontakty z klientami sg zgodne z obowigzujgcymi
normami i zasadami etycznymi i prawnymi. Grupa KRUK stale poprawia jakos¢ obstugi klienta,
wykorzystujac do tego m.in. badanie jakosci obstugi klientow.

Efektywno$¢ procesdow
Efektywnos¢ procesu analizowana jest na kazdym jego etapie i wybierany jest proces optymalny. W
przypadku nieefektywnego procesu polubownego, wszczynane jest postepowanie sagdowe, a nastepnie
egzekucyjne. Wszczecie postepowania sgdowego nie wyklucza mozliwosci zawarcia ugody - stuzy temu
tzw. proces hybrydowy.

Dziatania edukacyjne

Grupa KRUK prowadzi wiele dziatarn edukacyjnych, by poszerza¢ wiedze klientéw na temat finanséw i
zadtuzenia. KRUK jest inicjatorem Dnia bez Dtugéw - prowadzonej w Polsce, Rumunii, Czechach i
Stowacji akcji edukacyjnej zachecajacej do sptaty zadtuzenia.

Dziatalno$¢ poszczegdlnych podmiotéw z Grupy KRUK

Emitent wraz z 25 podmiotami zaleznymi powigzanymi kapitatowo oraz 2 podmiotami kontrolowanymi
(sktad na dzien zatwierdzenia Prospektu Podstawowego) tworzy Grupe Kapitatowa KRUK, z czego
wszystkie podmioty Grupy objete sa konsolidacja sprawozdan finansowych. Ponizej przedstawiony
zostat opis dziatalnosci poszczegdlnych podmiotéw z Grupy powigzanych kapitatowo:

1. KRUK S.A. z siedzibg we Wroctawiu, Emitent, spétka konsolidujgca. Spétka posiada wieloletnie
doswiadczenie w zarzadzaniu wierzytelnos$ciami i jest jedng z najdtuzej obecnych firm z branzy
na polskim rynku. Kompleksowa oferta Spétki obejmuje ustugi prewencyjne w zakresie
zarzadzania wierzytelnosciami, monitoring prewencyjny, obstuge polubowng wierzytelnosci
detalicznych i korporacyjnych na rachunek wtasny (obstuga zakupionych przez Grupe na rynku
krajowym pakietow wierzytelnosci, serwis i zarzadzanie sekurytyzowanymi wierzytelnosciami)
oraz na zlecenie (inkaso). Spétka zatrudnia najwieksza cze$¢ pracownikow Grupy.

2. Kancelaria Prawna RAVEN P. Krupa Sp. K. z siedzibg we Wroctawiu prowadzaca dziatalno$¢ w
zakresie obstugi postepowan sadowo-egzekucyjnych, dziata wytacznie na potrzeby procesu
operacyjnego Grupy KRUK oraz jej partneréw. Zespét Kancelarii tworzy grupa doswiadczonych
radcéw prawnych oraz oséb posiadajgcych wyzsze wyksztatcenie prawnicze.

3. ERIF Biuro Informacji Gospodarczej S.A. z siedzibg w Warszawie zajmujaca 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
pozn. zm.). ERIF zajmuje sie gromadzeniem, przetwarzaniem oraz udostepnianiem informacji o
osobach fizycznych i podmiotach gospodarczych, zaréwno zadtuzonych, majgcych opdznienie w
regulowaniu zobowigzan 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,
zakupoéw ratalnych czy zawierania uméw z dostawcami ustug np. telekomunikacyjnych. Gtéwne
korzysci ze wspodtpracy z ERIF BIG obejmujg wzrost efektywnosci proceséw oraz mozliwosé
wyeliminowania ze wspétpracy kontrahentéw o niskiej reputacji kredytowe;j.

4. KRUK Roménia S.rl. z siedzibg w Bukareszcie, prowadzaca dziatalnos¢ w zakresie obstugi
wierzytelnosci na zlecenie oraz obstugi pakietéw wierzytelnosci nabytych przez Grupe na rynku
rumunskim. Zastosowany model biznesowy spétki stanowi udana replike sprawdzonych na rynku
polskim technologii, know-how i doswiadczenia KRUK S.A. Spétka $wiadczy peten zakres ustug
wypracowany na potrzeby rynku rumunskiego.

5. SeCapital S.a.r.l. z siedzibg w Luksemburgu, bedaca sp6tka sekurytyzacyjna, ktoérej dziatalnosc
polega na inwestowaniu w wierzytelnosci lub aktywa zwigzane z wierzytelno$ciami.

6. Fundusz sekurytyzacyjny Prokura NS FIZ stanowigca platforme sekurytyzacyjno-inwestycyjng
opartg na profesjonalnych metodach oceny ryzyka i zarzadzania wierzytelnosciami. Wchodzace
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10.

11.

12.

13.

14.

15.

16.

17.

18.

19.

20.

21.

22.

23.

24,

25.

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 pakietéw wierzytelnosci organizowanych przez banki i inne instytucje.

ERIF Business Solutions Sp. z 0. o. z siedzibg we Wroctawiu - gtéwng dziatalnoscig spotki jest
posrednictwo finansowe i agencyjne oraz ustugi wspomagajace dla sektora matych i srednich
przedsiebiorstw, w tym oséb prowadzacych jednoosobowg dziatalnos¢ gospodarcza. Spétka
oferuje kompleksowy pakiet ustug pomagajgcych w podejmowaniu decyzji biznesowych,
poprawiajgcych rotacje naleznosci i ptynnoéé finansowa.

Novum Finance Sp. z 0.0. z siedzibg we Wroctawiu, zajmujgca sie udzielaniem pozyczek
konsumenckich przede wszystkim bytym lub obecnym osobom zadtuzonym, ktére terminowo
wywigzaty lub wywigzuja sie ze swoich zobowigzan wobec Grupy KRUK.

KRUK Ceska a Slovenska republika s.r.0. z siedzibg w Hradec Kralové, prowadzaca dziatalno$é¢ w
zakresie obstugi wierzytelnosci na zlecenie oraz obstugi pakietow wierzytelnosci nabytych przez
Grupe na rynku czeskim i stowackim.

KRUK Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibg we Wroctawiu, zajmujaca sie
zarzadzaniem funduszem Prokura NS FIZ., P.R.E.S.C.O. Investment | NS FIZ oraz Bison NS FIZ.

InvestCapital Ltd. z siedziba na Malcie, spétka sekurytyzacyjna specjalnego przeznaczenia,
inwestujaca w wierzytelnosci lub aktywa zwigzane z wierzytelnosciami.

RoCapital IFN S.A. z siedzibg w Bukareszcie, zajmujaca sie nabywaniem i serwisowaniem portfeli
zabezpieczonych hipotecznie na rynku rumunskim, a takze udzielaniem pozyczek.

Kruk Deutschland GmbH z siedzibg w Berlinie, zajmujaca sie zarzadzaniem wierzytelno$ciami
nabytymi przez podmioty z Grupy KRUK oraz na zlecenie podmiotéw zewnetrznych na rynku
niemieckim.

KRUK Espana S.L.U. z siedzibg w Madrycie, zajmujgca sie zarzadzaniem wierzytelno$ciami
nabytymi przez podmioty z Grupy KRUK oraz na zlecenie podmiotéw zewnetrznych na rynku
hiszpanskim i innych rynkach europejskich.

KRUK ltalia S.r.I z siedzibg w Mediolanie, zajmujgca sie zarzagdzaniem wierzytelno$ciami nabytymi
przez podmioty z Grupy KRUK oraz na zlecenie podmiotéw zewnetrznych na rynku wtoskim i
innych rynkach europejskich.

[taCapital S.r. z siedzibg w Mediolanie (spdétka sekurytyzacyjna specjalnego przeznaczenia)
zajmujaca sie inwestowaniem w wierzytelnosci lub aktywa zwigzane z wierzytelno$ciami.

ProsperoCapital S.a.r.l. z siedzibg w Luksemburgu, bedaca spétka sekurytyzacyjna, ktorej
dziatalno$¢ polega g na inwestowaniu w wierzytelnosci lub aktywa zwigzane z wierzytelno$ciami.

Presco Investments S.a.r.l. z siedzibg w Luksemburgu, bedaca spétka sekurytyzacyjna, ktorej
dziatalno$¢ polega gtéwnie na inwestowaniu w wierzytelnosci lub aktywa zwigzane z
wierzytelnosciami.

P.R.E.S.C.O. Investment | NS FIZ stanowiacy platforme sekurytyzacyjno-inwestycyjna. Fundusz
oparty na profesjonalnych metodach oceny ryzyka i zarzadzania wierzytelno$ciami. Posiadaczem
certyfikatéw emitowanych przez fundusz jest w 100% spétka Presco Investments S.ar.l.

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

Bison NS FIZ stanowiacy platforme sekurytyzacyjno-inwestycyjna. Fundusz oparty na
profesjonalnych metodach oceny ryzyka i zarzadzania wierzytelno$ciami. Posiadaczem
certyfikatéw emitowanych przez fundusz jest w 100% spétka KRUK S.A.

Agecredit S.r.l. z siedzibg w Cesenie, Wtochy, zajmujgca sie windykacja wierzytelnosci na
zlecenie na rynku wtoskim.

Wonga.pl Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, udzielajaca pozyczek konsumenckich online w
Polsce. Firma dziata w Polsce od kwietnia 2013 r., w kwietniu 2019 r. stata sie czescig Grupy
KRUK.

KRUK Investimenti S.r.l. z siedzibg w Mediolanie, ktorej podstawowym przedmiotem
dziatalnosci sa inwestycje w portfele wierzytelnosci.

KRUK TECH S.R.L. z siedzibg w Bukareszcie, spétka prowadzaca dziatalnos¢ w zakresie
tworzenia oprogramowania oraz ustug informatycznych.
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26. Zielony Areat Sp. z 0.0. z siedzibg we Wroctawiu, prowadzaca dziatalno$¢ w zakresie kupna i
sprzedazy nieruchomosci na wtasny rachunek oraz ustug wspomagajacych produkcje roslinna.
Spotka zostata powotana w zwigzku z dostosowaniem do wymogow regulacyjnych procesu
windykacyjnego prowadzonego w stosunku do wierzytelnosci zabezpieczonych
nieruchomosciami rolnymi.

27. Corbul S.r.| z siedzibg w Bukareszczie, spétka prowadzaca dziatalnos¢ detektywistyczng,
wspomagajaca proces zarzadzania wierzytelnosciami.

28. Gantoi, Furculita Si Asociatii S.p.a.r.l. z siedzibg w Bukareszcie, kancelaria prawna
wspomagajgca proces zarzadzania wierzytelnosciam

Misja i wizja Grupy KRUK:

Misja i dtugofalowa wizja Grupy w wyniku jej cyklicznego przegladu ulegty zmianie i od 2021 brzmig jak
ponizej:

MISJA

Stoimy na strazy norm spotecznych i prawnych nakazujacych regulowanie zaciggnietych
zobowigzan zawsze okazujac ludziom szacunek.

WIZJA: WARTOSCI-LUDZIE-LEAN

Wartosci Niezaleznie co robimy trzymamy sie naszych wartosci.

Ludzie Chcemy przyciagac ludzi, ktorzy podzielaja wspotdziela nasze wartosci i wierza, ze potrzeba
postepu nie mija w zadnych okolicznosciach, nawet jesli osiggniemy sukces.

Lean Wierzymy w dazenie do nieustajacej poprawy efektywnosci naszych procesow. Nie boimy sie
nazywac probleméw i szukac najlepszych sposobéw ich rozwigzywania.

Szacunek Wozajemny szacunek stanowi podstawe naszego biznesu. Traktujemy wszystkich w taki
sposdb, w jaki sami chcielibySmy by¢ traktowani.
Wspotpraca Razem mozemy wiecej. Budujemy partnerskie relacje oparte na jasnych zasadach.

Nazywamy rzeczy po imieniu.
Odpowiedzialnos¢  Kazdy jest odpowiedzialny za swoje decyzje, dziatania lub brak dziatan i ich konsekwencje.

Rozwoj Stale sie doskonalimy. Mamy wewnetrzng potrzebe postepu, ktéra nie mija w zadnych
warunkach, nawet gdy osiagamy sukces.

Prostota Proste jest pigkne. Upraszczamy nasze procesy i eliminujemy marnotrawstwa. Zrobione jest
lepsze od doskonatego.

Strategia Grupy KRUK

Grupa KRUK kontynuuje realizacje strategii na lata 2019 - 2024, ktéra zostata ogtoszona w grudniu 2018
r. a nastepnie zmodyfikowana w 2019 r. (o czym Spétka poinformowata w dniu 29 maja 2019 roku
raportem biezacym nr 21/2019), i wedtug ktérej gtéwnym celem Emitenta jest rozwdj biznesu poprzez
wzrost skali dziatalnosci oraz wzrost efektywnosci proceséw Grupy KRUK (w tym poprzez optymalizacje
kosztow procesow).

Grupa KRUK weryfikuje zatozenia strategii nie tylko w ramach cyklicznych przegladéw, ale kazdorazowo
kiedy zmieniaja sie czynniki, ktére moga wywiera¢ wptyw na mozliwos¢ jej realizacji.
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W wyniku weryfikacji zatozen strategii utrzymane i potwierdzone zostaty wszystkie zdefiniowane
wczesniej kierunki strategiczne. natomiast utrzymujaca sie rzeczywistos$c¢ ,pandemiczna” nadata nowy
wymiar myslenia o transformacji cyfrowej.

Rok 2021 byt rokiem wielu zmian w zakresie realizowanych proceséw. Byty one optymalizowane w duzej
mierze poprzez implementowanie rozwigzan technologicznych i analitycznych. Zdaniem Emitenta, na
wszystkich rynkach aktywnosci KRUKa, potencjat, ktéry daje technologia oraz ,nowa normalnos¢”
bedace cyfrowa rzeczywistoscia wkraczajaca w wiele obszaréw funkcjonowania, jest kluczowa do
zrozumienia i zbudowania przewagi konkurencyjnej Grupy KRUK. Ale transformacja cyfrowa zapisana w
strategii KRUKa ma by¢ nie tylko transformacja w wymiarze technologicznym, ale przede wszystkim
transformacja w wymiarze kultury organizacyjnej, wzmacniania kompetencji cyfrowych wsréd
pracownikéw i klientéw oraz w wymiarze biznesowym.

Emitent utrzymuje wizualizacje strategii po modyfikacjach z roku 2021 i nadal wykorzystuje jg zaréwno
w procesach komunikacji, jak i procesach implementacji strategii.

Ponizej wizualizacja i szczegbty Planu strategicznego na lata 2019-2024:

% Cel gtéwny: rozwoj biznesu poprzez wzrost skali dziatalnosci

Zrealizowanie zaktadanego celu zaktada:
- utrzymanie konserwatynego poziomu zadfuzenia Grupy oraz wyplate dywidendy
- skoncentrowanie rozwoju istniejacych linii beznesowyh na obecnych rynkach. Uruchmianie dziatalnosci biznesowej na nowych rynkach
jest traktowane jako dodatkowy potencjat wzrostu.

Co chcemy osiagnac?
Jaki jest oczekiwany
rezultat naszych
dziatan?

Doskonatosc inwestycyjna Doskonatosc operacyjna

=

= .
Jakie procesy P74 il @ gRl ‘%
sa kluczowe
do zrealizowgnija Optymalne Doskonatosé Precyzja Precyzja Rozwdj Rozwoj Rozwdj Strategia marki
naszych celow? finansowanie procesow wycen porfeli prognoz proceséw technologiczny on-line i marketing

inwestycyjnych | wierzytelnosci finansowych analitycznych | i bezpieczenstwo operacyjny
(360)

=

Jakiej wiedzy/
komeptencji/systemow/
narzedzi potrzebujemy
aby sie rozwijac?

Ludzie (Rozwéj) i Doskonatosé organizacyjna

Rozwdj kompetenciji, przywdédztwo, kultura organizacyjna. System zarzadzania firma.

Strategia Grupy koncentruje sie na rozwoju obecnych linii biznesowych na dotychczasowych rynkach.
Emitent szacuje, ze ponad 90% wyniku Grupy bedzie pochodzito z biznesu windykacji portfeli nabytych,
szczegblnie z portfeli detalicznych niezabezpieczonych. W tym obszarze podtrzymane zostajg zatozenia
przyjete w momencie tworzenia dtugoterminowej strategii. Uruchomienie nowych linii biznesowych oraz
wejscie na nowe rynki geograficzne stanowi dodatkowy potencjat wzrostu, ale priorytetowy jest obszar
wierzytelnosci detalicznych niezabezpieczonych. Ponadto strategia nadal zaktada:

e zachowanie konserwatywnego poziomu zadtuzenia Grupy (istotnie ponizej obecnego limitu
wskazZnika APM 4x Dtug netto/EBITDA gotéwkowa)

e wyptate dywidendy zgodnie z zasadami polityki dywidendowej przyjetej i ogtoszonej przez
Emitenta w grudniu 2021 roku .

Strategia nadal opiera sie na dwodch filarach:

e doskonatosci inwestycyjnej, ktéra polega na optymalnym finansowaniu, efektywnosci procesu
zakupu portfeli i precyzji wycen portfeli przed zakupem oraz precyzji prognozowania wyniku
uzyskiwanego na juz nabytym portfelu,

e doskonatosci operacyjnej, ktéra bedzie budowana przede wszystkim poprzez: rozwoj analityki
biznesowej, rozwdj technologiczny i bezpieczenstwo, rozwdj on-line, strategie marki i
marketing operacyjny.

Fundamentem rozwoju Grupy jest LEAN. LEAN to system zarzadzania przedsiebiorstwem opierajacy sie
na zasadach pozwalajacych na minimalizowaniu marnotrawstw i ciagtym doskonaleniu procesowym.
Emitent zaktada, ze praca zgodnie z zasadami LEAN bedzie zrédtem przewagi konkurencyjnej Grupy.
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Kluczowym elementem s3 pracownicy - ich kompetencje i zaangazowanie. Pozyskanie wtasciwych
pracownikdw i ich rozwdj to nadal fundamentalny element strategii Grupy.

Zasady wyceny nabywanych wierzytelnos$ci (metoda zamortyzowanego kosztu)

Nabyte pakiety wierzytelnosci s3 to masowe pakiety przeterminowanych zobowigzan (np. z tytutu
kredytow konsumenckich, optat za media itp.) nabywane przez Grupe w ramach umoéw cesji
wierzytelnosci za cene znaczaco nizszg od wartosci nominalnej tych zobowigzan.

Wszystkie nabywane pakiety wierzytelnosci klasyfikowane sg do kategorii instrumentéw wycenianych
metoda zamortyzowanego kosztu, z zastosowaniem efektywnej stopy procentowej. Poczatkowe ujecie
w ksiegach nastepuje w dacie zakupu, w cenie nabycia, to jest wartosci godziwej uiszczonej zaptaty,
powiekszonej o istotne koszty transakcyjne, ktére mozna bezposrednio przyporzadkowad. Na podstawie
pierwotnej prognozy oczekiwanych wptywoéw pienieznych, uwzgledniajacej warto$c¢ poczatkows (cene
nabycia powiekszong o bezposrednio przyporzadkowane koszty transakcyjne), wyznaczana jest
efektywna stopa procentowa réwna wewnetrznej stopie zwrotu zawierajacej element uwzgledniajacy
ryzyko kredytowe, stosowana do dyskontowania szacowanych wptywéw pienieznych, ktéra pozostaje
niezmienna przez caty okres utrzymywania portfela. Korekta efektywnej stopy dyskontowej jest mozliwa
w przypadku pomniejszenia ceny nabycia bedacego nastepstwem zwrotu czeséci wierzytelnosci
nalezacych do danego pakietu wierzytelnosci do zbywcy pakietu wierzytelnosci.

Przychody odsetkowe naliczane s od wartosci portfela ustalonego na podstawie modelu
zamortyzowanego kosztu, przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, o ktérej mowa powyzej i
ujmowane sg w biezacym okresie w wyniku finansowym w pozycji ,Przychody odsetkowe z pakietow
wierzytelnosci i udzielonych pozyczek wycenianych wedtug zamortyzowanego kosztu”. Przychdéd z
tytutu odsetek w catosci rozpoznawany jest jako zwiekszenie wartosci portfela. Rzeczywiste wptaty
otrzymywane w okresie w wyniku windykacji, w catosci rozpoznawane s3 jako zmniejszenie wartosci
portfela.

Wartos$¢ sktadnika aktywéw na dany dzien bilansowy jest réwna jego wartosci poczatkowej
powiekszonej o przychody odsetkowe oraz pomniejszonej o rzeczywiste wptywy oraz dodatkowo
zmodyfikowanej o zmiane szacunkéw dotyczacych przysztych wptywoéw pienieznych. W efekcie wartosé
sktadnika aktywow na dzien bilansowy jest réwna zdyskontowanej wartosci oczekiwanych wptywow
pienieznych.

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

6. INFORMACJE O TENDENCJACH

6.1. OSWIADCZENIE O TENDENCJACH EMITENTA

Zarzad Emitenta oswiadcza, ze od daty zakonczenia ostatniego okresu sprawozdawczego, za ktory
opublikowano zbadane informacje finansowe, tj. 31.12.2021 r. do dnia zatwierdzenia Prospektu
Podstawowego nie wystgpity zadne istotne niekorzystne zmiany w perspektywach Emitenta, ani zadne
znaczace zmiany wynikéw finansowych Grupy za okres od 31.12.2021 r. do dnia zatwierdzenia
Prospektu Podstawowego. Na uwadze nadal nalezy mie¢ pandemie Covid-19. bo cho¢ Grupa pomimo
trwajacej drugi rok pandemii, wypracowata w 2021 roku rekordowe wyniki, to nie mozna wykluczy¢, ze
jesli wystagpia kolejne fale pandemii i pojawig sie jej nowe negatywne konsekwencje w Polsce i w innych
krajach, w ktérych Grupa KRUK prowadzi dziatalnos¢, to mogg mieé one negatywny wptyw na sytuacje
gospodarczg oraz wyniki finansowe Grupy. Jednoczes$nie na moment zatwierdzenia Prospektu, Spotka
nie moze okresli¢ skali wyzej opisanego, potencjalnego negatywnego wptywu rozprzestrzeniania sie
koronawirusa i jego skutkdw na sytuacje gospodarcza oraz wyniki finansowe Grupy.

Inny zewnetrzny czynnik majacy wptyw na sytuacje makroekonomiczng Polski i Europy jest konflikt
zbrojny w Ukrainie, ktéry rozpoczat sie 24 lutego 2022 roku zbrojna agresja Rosji na Ukraine.

Grupa KRUK nie posiada aktywéw w Ukrainie ani w Ros;ji, jak rowniez nie prowadzi tam dziatalnosci
gospodarczej. Jednym z dostawcéw ustug rozwojowych IT w spétce zaleznej Wonga jest spoétka
ukrainska. W obecnej sytuacji wspotpraca z ukrainskim dostawca jest kontynuowana w ograniczonym
zakresie. Nie wptywa to na biezaca dziatalnos¢ Wongi, a realizacja tych ustug w Polsce jest mozliwa.
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W zwigzku z brakiem dziatalnosci w Ukrainie i w Rosji Emitent ocenia, ze wptyw konfliktu na dziatalnos¢
Grupy bedzie posredni i ograniczony. Ponizej Emitent przedstawit ocene wptywu konfliktu w Ukrainie na
wybrane obszary jego dziatalnosci do dnia Zatwierdzenia Prospektu Podstawowego.

Sptaty z wierzytelnosci nabytych
Do dnia zatwierdzenia niniejszego Prospektu Emitent nie zaobserwowat zmian zachowan ptatniczych
klientéw po wybuchu konfliktu.

Inwestycje w portfele wierzytelnosci
Do dnia zatwierdzenia niniejszego Prospektu Emitent nie zaobserwowat dotychczas wptywu konfliktu
ani na podaz portfeli ani na poziom cen za portfele.

Zarzqgdzanie ptynnosciq

W ocenie Emitenta, na dzien zatwierdzenia niniejszego Prospektu, aktualna sytuacja w Ukrainie nie mai
nie powinna mie¢ w przysztosci istotnego negatywnego wptywu na wymienione ponizej obszary
dziatalnosci Grupy KRUK:

1. Utrzymanie wymaganego poziomu kowenantéw finansowych - na dzieh zatwierdzenia niniejszego

Prospektu kowenanty sg na bezpiecznych poziomach, duzo nizszych niz graniczne poziomy
wynikajace z uméw kredytowych lub warunkéw emisji obligacji.
Emitent przewiduje potencjalne niewielkie krétkoterminowe wahania wskaznika Dtug
netto/EBITDA gotowkowa (APM) ze wzgledu na zastosowanie innych kurséw EUR/PLN do
przeliczenia licznika (warto$¢ dtugu netto w PLN obliczamy na podstawie $redniego kursu z
konkretnego dnia) i mianownika (warto$¢ EBITDA w PLN obliczamy na podstawie $redniego kursu
z ostatnich 12 miesiecy), ale wptyw wahan nie powinien by¢ istotny.

2. Bezpieczenstwo ptynnosci finansowej Grupy Kapitatowej KRUK - Grupa utrzymuje bezpieczny
poziom wskaznikdw ptynnosci i ocenia bezpieczenstwo ptynnosci jako wysokie, dzieki czemu
zwiekszone koszty finansowania czy wzrost kursu EUR/PLN nie majg istotnego wptywu na ptynnosc
Grupy. Dodatkowym czynnikiem zmniejszajagcym podatnos¢ Grupy na zmiany kurséw walutowych i
stopy WIBOR jest finansowanie przez Grupe inwestycji w aktywa EUR z kredytéw w EUR oraz z
srodkéw wtasnych w EUR. Ponadto, zadtuzenie Grupy wrazliwe na zmiane stopy WIBOR stanowi
jedynie 52% catego zadtuzenia (wg stanu na 31.12.2021), co wynika z faktu, ze czes$¢ dtugu jest
oparta na stopie statej lub EURIBOR, lub podlega zabezpieczeniu przy wykorzystaniu stosownych
instrumentéw finansowych.

Udzielone Pozyczki

Wojna w Ukrainie przetozyta sie na wzrost cen nosnikéw energii oraz silne ostabienie ztotego. W zwiazku
z powyzszym, Grupa spodziewa sie dalszych podwyzek stép procentowych. Konsekwencja tej sytuacji
dla gospodarstw domowych jest wzrost kosztéw zycia - w tym obstugi juz zaciggnietych kredytéw.
Emitent identyfikuje ryzyko pogorszenia jakosci portfela kredytowego Wonga ze wzgledu na utrate przez
cze$¢ pozyczkobiorcéw ptynnosci finansowej. Wonga bada zdolno$¢ kredytowa w procesie udzielania
pozyczek. Ok. 90% pozyczek jest udzielanych klientom z najwyzsza oceng zdolnosci kredytowej, przez
co omawiane ryzyko jest marginalne. Na dzieh zatwierdzenia niniejszego Prospektu obserwowane
odczyty opdznien w sptatach sg stabilne.

Bezpieczenstwo cyfrowe
Grupa podjeta szereg dziatan z zakresu bezpieczenstwa cyfrowego:
1. Nawigzano wspotprace z zespotem CERT Polska oraz wdrozono jego rekomendacje, wydane
zakresie infrastruktury informatycznej Spétki w zwiazku z konfliktem na Ukrainie.
2. Szczegblng ochrong objete zostaty kopie bezpieczenstwa (backup) naszych krytycznych systeméw.
3. Podjeto prace modernizacyjne rezerwowej serwerowni.
4. Podjeto kroki w zakresie statej wspotpracy z zewnetrznym centrum bezpieczenstwa operacyjnego.
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6.2. INFORMACJE NA TEMAT JAKICHKOLWIEK ZNANYCH TENDENCJI, NIEPEWNYCH
ELEMENTOW, ZADAN, ZOBOWIAZAN LUB ZDARZEN, KTORE WEDLE WSZELKIEGO
PRAWDOPODOBIENSTWA MOGA MIEC ZNACZACY WPLYW NA PERSPEKTYWY
EMITENTA PRZYNAJMNIEJ W CIAGU BIEZACEGO ROKU OBROTOWEGO

Ponizej zostaty przedstawione czynniki (w podziale na czynniki zewnetrzne oraz wewnetrzne) mogace
miec istotny wptyw na Emitenta i jego Grupe Kapitatowa oraz na branze, w ktérej Emitent i jego Grupa
Kapitatowa prowadzi dziatalno$¢:

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 rumunskim oraz na pozostatych rynkach zagranicznych (tj. czeskim,
stowackim, niemieckim, hiszpannskim i wtoskim). Istotnym czynnikiem mogacym mieé¢ wptyw na
sytuacje makroekonomiczng w Europie jest konflikt zbrojny w Ukrainie. Udziat przychodow
zrealizowanych na poszczegolnych rynkach w 2021 roku wynidést odpowiednio: 50% w Polsce, 24%
w Rumunii, 16% we Wtoszech, 6% w Hiszpanii i 4 % na pozostatych rynkach. Wptyw maja tu przede
wszystkim stopy wzrostu PKB oraz ogdélna koniunktura gospodarcza, w tym poziom bezrobocia.
Wyniki finansowe sg rowniez czesciowo uzaleznione od kursu wymiany PLN do innych walut obcych,
w ktorych realizowany jest zakup portfeli wierzytelnosci, jak réwniez ponoszona jest czes¢ kosztow
operacyjnych.

Analizujac wptyw sytuacji makroekonomicznej na wyniki Grupy KRUK nalezy pamietac o ztozonosci
i wielos$ci czynnikdéw makroekonomicznych przektadajgcych sie na zachowania oséb zadtuzonych i
mogacych mie¢ wptyw na biezaca i przewidywana sptacalno$¢ wierzytelnosci, stad trudno tez jest
jednoznacznie  wskazaé wyizolowane korelacje miedzy wynikami Grupy KRUK i sytuacja
makroekonomiczna. W konsekwencji, wrazliwos¢ wynikéw finansowych Grupy KRUK, na
wyizolowany jeden czynnik makroekonomiczny moze istotnie rézni¢ sie od catkowitego efektu
wszystkich czynnikéw wptywajacych na dziatalnos¢ Emitenta.

Sytuacja na rynku obrotu wierzytelnosci

Perspektywy rozwoju Emitenta uzaleznione s3 od dynamiki rozwoju i wielkosci poszczegdlnych
rynkéw obrotu wierzytelnosci, na ktérych dziata Emitent. Szczegdlnie istotna jest wielko$¢ podazy
pakietéw wierzytelnosci dostepnych na rynku, jak rowniez sktonnos$¢ podmiotéw gospodarczych do
korzystania z ustug outsourcingu w zakresie zarzadzania wierzytelnosciami. W roku 2020, tj. w
okresie istotnej niepewnoséci wywotanej koronawirusem i jego potencjalnymi skutkami, podaz
pakietéw znaczaco spadta, co przetozyto sie na mniejsze inwestycje KRUKa w poréwnaniu do roku
wczesdniejszego. W 2021 r., kiedy banki i instytucje finansowe powrécity do organizowania
przetargdw na sprzedaz wierzytelnosci, KRUK zintensyfikowat aktywnos¢ inwestycyjng, skutkiem
czego byty rekordowe naktady na pakiety wierzytelnosci w wysokosci 1,7 mld zt (+281% r/r) co
przetozyto sie rowniez na wyzsze wydatki na zakup portfeli przez Emitenta.

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 konkurencyjnym, w ktérym funkcjonuja zaréwno podmioty
krajowe, jak i zagraniczne. Podmioty te podejmuja dziatania majace na celu poprawe swoich wynikéw
i pozycji rynkowej. Emitent nie moze wykluczyé, ze dziatania te mogg wzméc sie w przysztosci.
Jednoczesnie Grupa KRUK realizuje swoja strategie dziatania i kierunki rozwoju, ktérych skutecznosc
potwierdzajg historyczne udziaty rynkowe Grupy KRUK i wiodgca pozycja na rynku polskim i
rumunskim.

Regulacje prawne

Elementem, ktéry wptywa na kazdy rodzaj dziatalnosci s 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.

Dziat Compliance Spétki monitoruje na biezaco zmiany w prawie, stanowiskach regulatoréw rynku
oraz orzecznictwie sadéw krajowych i unijnych. W zwiagzku z tym Dziat Compliance udziela informacji
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prawnych i regulacyjnych spotkom Grupy KRUK i ich jednostkom organizacyjnym, konsultuje
rowniez wdrazanie zmian w procesach spotek.

W zwigzku z pandemia wirusa COVID-19, ustawodawcy w Polsce i krajach, w ktérych dziata Grupa
podejmowali aktywne dziatania na rzecz ograniczenia negatywnych skutkéw pandemii COVID