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LIST PREZESA

Szanowni Akcjonariusze i Inwestorzy,

we wstepie do sprawozdania rocznego mam przyjemnosé przedstawi¢ Panstwu najwazniejsze osiagniecia finan-
sowe i biznesowe Grupy KRUK w ubiegtym roku. Zwigkszyty one warto$¢ Spotki, umocnity nasza pozycje ryn-
kowa i bedg wazne dla dalszego rozwoju naszej organizacji. Petne zaangazowanie catego zespotu pracownikow
i konsekwencja w realizacji naszej strategii sprawity, ze osiagneliSmy postawione przed Zarzadem i Grupa cele
finansowe na 2013 rok. Do osiggania coraz lepszych, z roku na rok, wynikéw finansowych motywuja nas réwniez
oczekiwania naszych Akcjonariuszy i Inwestoréw gietdowych. Dotychczas je spetnialismy i doktadamy wszelkich
staran, aby tak samo byto w przysztosci.

2013 rok byt rekordowy pod wzgledem osiagnietych wynikéw finansowych. W poréwnaniu do wynikéw z 2012
roku skonsolidowane przychody ze sprzedazy wzrosty o 18%, zysk operacyjny wzrést o 12%, a zysk netto
byt wyzszy o 20%. Wypracowanie w 2013 roku rentownosci kapitatéw wtasnych na poziomie 24%, mierzonego
wskaznikiem ROE, uwazamy za duzy sukces naszego zespotu. Osiggniecie tak dobrych wynikoéw finansowych
jest efektem znacznych inwestycji w portfele wierzytelnosci w latach 2011-2013. Na ich zakup przeznaczylismy
ponad 1,2 mid PLN. W samym 2013 roku przeznaczyliSmy na zakup portfeli wierzytelnosci 367 min PLN, czyli
0 19% wiecej niz w 2012 roku. Efektem poczynionych inwestycji jest wzrost portfela wierzytelnosci obstugiwanych
przez Grupe KRUK, ktérego wartosé nominalna na koniec 2013 roku wyniosta 22,8 mid PLN. Na te kwote sktadaja
sie zarébwno wierzytelnosci zlecone do obstugi, jak i zakupione przez Grupe KRUK w 2013 roku oraz w latach
wczesniejszych. Dla poréwnania, na koniec 2012 roku obstugiwany portfel wierzytelnosci miat warto$é nominalng
19,3 mld PLN. Inwestycje poczynione w ubiegtym roku oraz wczesniej sg jednoczesnie podstawa do budowy wy-
nikéw finansowych i przeptywoéw pienieznych w kolejnych latach.

W 2013 roku konsekwentnie realizowaliSmy strategie utrzymania pozycji lidera lub wiodacej pozy-
cji na wszystkich rynkach, na ktérych Grupa KRUK prowadzi swojg dziatalno$é¢. Silng pozycje na ryn-
ku zarzadzania wierzytelnosciami w Polsce po raz kolejny potwierdzit opublikowany przez ,Gazete Gietdy
Parkiet” ranking firm zarzadzajgcych wierzytelnosciami. W 2013 roku Grupa KRUK na rynku polskim na-
byta lub przyjeta do obstugi wierzytelnosci na zlecenie o nominalnej wartosci 5,1 mid PLN. Pozwolito nam to
ponownie osiggnaé¢ niekwestionowane pierwsze miejsce wsrdd polskich firm zarzadzajgcych wierzytel-
nosciami. Wedtug naszych szacunkéw, Grupa KRUK jest takze liderem rynku inkaso w Polsce z 28% udzia-
tem. W 2013 roku w obszarze inkaso wspotpracowalismy z 9 z 10 najwiekszych bankéw na rynku polskim.
W ubiegtym roku byliSmy rowniez aktywni na rynkach zagranicznych. Na trzech rynkach — w Rumunii, Czechach
i na Stowacji, zainwestowalismy w portfele wierzytelnoscitgcznie 161 min PLN. Dla poréwnania, w catym 2012 roku
inwestycje na rynkach zagranicznych wyniosty 85 min PLN. Oznacza to, ze wzrost wartosci inwestycji na rynkach
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zagranicznych w 2013 roku wynidst prawie 89%. Istotny wzrost inwestycji zanotowaliSmy w Rumunii. Naktady na
portfele wierzytelnosci na rynku rumunskim w 2013 roku wyniosty prawie 133 min PLN i byty o 128% wyzsze niz
w 2012 roku. Poniesione naktady pozwolity, wedtug naszych szacunkéw, na uzyskanie 49% udziatu w rynku zaku-
pow wierzytelnosci i osiagniecie wiodacej pozycji na rynku zarzadzania wierzytelnosciami w Rumunii.

Poczawszy od potowy 2008 roku konsekwentnie realizujemy strategie oparta na ugodach z osobami zadtu-
zonymi. Strategia ta zaktada postrzeganie osoby zadtuzonej jako konsumenta, ktdry nie jest w stanie sptacic¢
swoich zobowigzan z przyczyn zyciowych lub ekonomicznych. Jednoczesnie sa to osoby majace Swiadomosc
koniecznosci i wole uregulowania zaciagnietych zobowigzan. Dlatego Grupa KRUK wychodzi do nich z oferta po-
lubownego rozwigzania problemu i proponuje roztozenie dtugu na raty mozliwe do sptaty. Wdrozenie unikatowej
strategii opartej na ugodach oraz komunikacji z osobami zadtuzonymi za posrednictwem kampanii medialnych
jest istotnym czynnikiem stabilizujgcym strumient wptat i przewaga konkurencyjna Grupy KRUK. W 2013 roku
wptaty od oséb zadtuzonych wyniosty prawie 538 min PLN i byty wyzsze o 19% w poréwnaniu do wptat w 2012
roku. Wiekszos$¢ z tych sptat byta oparta na strategii ugodowej. W roku 2013 strategia prougodowa byta réwniez
wspierana kampaniami marketingowymi oraz edukacyjnymi kierowanymi do oséb zadtuzonych zaréwno w Polsce
jak i w Rumunii. Dziatania te umocnity pozytywny wizerunek Grupy oraz jej misje wspierania i utatwiania osobom
zadtuzonym wyijscia na finansowa prostg. Wyniki badan przeprowadzonych w grudniu 2013 roku na reprezen-
tatywnej grupie tysigca dorostych Polakéw oraz tysigca dorostych obywateli Rumunii potwierdzaja, ze Grupa
KRUK jest najbardziej rozpoznawalng marka z branzy zarzadzania wierzytelnosciami zaréowno w Polsce, jak
i w Rumunii.

Rok 2013 zapamietamy szczegdlnie nie tylko z powodu osiggniecia sukceséw biznesowych i rekordowych wy-
nikdw finansowych, ale takze z uwagi na jubileusz 15-lecia powstania naszej firmy. Po pietnastu latach budo-
wy biznesu od podstaw osiggneliSmy pozycje wiodacej firmy na rynku zarzadzania wierzytelnosciami w Europie
Srodkowej. Ten niewatpliwy sukces ma swoje zrédto w zespole ambitnych, dziatajacych z pasja i otwartych na
kolejne wyzwania pracownikéw wszystkich spétek Grupy KRUK.

Ubiegty rok byt takze okresem dynamicznego wzrostu kursu akcji Spotki KRUK notowanych na Gietdzie Papierow
Wartosciowych w Warszawie. W 2013 roku stopa zwrotu z akcji Spétki KRUK wyniosta 84%. Dla poréwnania,
indeks szerokiego rynku WIG wzrdst w tym okresie o 7%. Natomiast indeks srednich spotek mWIG40, w ktorego
sktad wchodza akcje KRUKa, wzrdst 0 29%. Od debiutu w maju 2011 roku do korica 2013 roku stopa zwrotu z akcji
Spotki wyniosta 98%. W tym samym okresie indeks WIG wzrdst o 4%, a indeks mWIG40 zanotowat 14% stope
zwrotu. Cieszymy sie razem z naszymi Akcjonariuszami z istotnego wzrostu wartosci Spotki KRUK od momentu
jej wejscia na gietde.

Na zakonczenie chciatbym przypomniec¢ jeszcze o jednym waznym wydarzeniu zwigzanym z obecnoscig Spotki
KRUK na gietdzie. W ubiegtym roku zostalismy wyrdznieni w konkursie European Small and Mid-cap Awards
organizowanym przez Komisje Europejska przy wsparciu Federacji Europejskich Gietd Papierow Wartosciowych
oraz organizacji Europeanlssuers. Spotka KRUK zajeta drugie miejsce w kategorii Most international minded -
europejskich spoétek gietdowych najbardziej otwartych na rynki miedzynarodowe. Jest to dla nas bardzo wazna
nagroda, poniewaz wyrdznienie przyznato nam miedzynarodowe i niezalezne jury sktadajace sie z autorytetow
rynku kapitatowego i najlepszych europejskich dziennikarzy finansowych. Startowalismy w konkursie, do ktérego
zostato zgtoszonych 31 spétek notowanych na 12 europejskich gietdach papieréw wartosciowych.

Dziekuje wszystkim, ktérzy przyczynili sie do naszego sukcesu i docenili naszg wieloletnig prace w budowaniu
pozycji Grupy KRUK na rynkach zagranicznych i w Polsce. Zapraszam do zapoznania sie ze szczeg6étowym spra-
wozdaniem z dziatalnosci oraz z wynikami finansowymi Grupy KRUK osiagnietymi w 2013 roku.

Z powazaniem

Piotra Krupa

Prezes Zarzadu
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1. WPROWADZENIE

W niniejszym rozdziale zostaty zaprezentowane najwazniejsze informacje o Grupie Kapitatowej KRUK, wybrane
skonsolidowane dane finansowe i operacyjne oraz podsumowanie dziatalnosci Grupy w 2013 roku.

EEJ Podstawowe informacie o jednostce
dominujgcej w Grupie KRUK

Forma prawna jednostki dominujace;j

Jednostka dominujgcg w Grupie KRUK jest spot-
ka KRUK Spoétka Akcyjna z siedzibg we Wroctawiu.
(,Spotka”). Spoétka rozpoczeta dziatalnosé w 1998
roku jako KRUK Spoétka z ograniczong odpowie-
dzialnoscia. Na mocy Uchwaty Nadzwyczajnego
Zgromadzenia Wspodlnikéw z dnia 28 czerwca 2005
roku KRUK Sp. z 0.0. zostata przeksztatcona w spét-
ke akcyjna KRUK S.A. i w dniu 7 wrzesnia 2005
roku zostata zarejestrowana w Krajowym Rejestrze
Sadowym - Rejestrze Przedsiebiorcéw przez Sad
Rejonowy dla Wroctawia Fabrycznej we Wroctawiu,
VI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego, pod numerem KRS 0000240829.

Akcje Spétki oraz prawa do akcji zwyktych na okazi-
ciela zostaty po raz pierwszy dopuszczone do obrotu
gietdowego na rynku podstawowym Gietdy Papierow
Wartosciowych na mocy Uchwaty nr 573/2011
Zarzadu Gietdy z dnia 5 maja 2011 roku.

Dane teleadresowe jednostki dominujacej
Nazwa: KRUK SPOLKA AKCYJNA

Adres siedziby: ul. Legnicka 56, 54-204 Wroctaw
Telefon: 71 79 02 800

Fax: 71 79 02 867

Adres strony internetowej: www.kruk.eu

Schemat organizacyjny Grupy Kapitatowej KRUK
zostat przedstawiony w rozdziale 2.1.1.
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E® \\ybrane skonsolidowane dane
finansowe i operacyjne

1.2.1 Wybrane skonsolidowane dane
finansowe

W 2013 roku Grupa KRUK kontynuowata wzrost
wynikéw finansowych z prowadzonej dziatalnosci.
Przychody Grupy wyniosty 405,6 min PLN (wzrost
0 18% r/r), zysk na dziatalnosci operacyjnej 152,9 min
PLN (wzrost o 12% r/r), a zysk netto 97,8 min PLN
(wzrost 0 20% r/r).

1.2.2 Podsumowanie wynikow
operacyjnych

Na dzien 31 grudnia 2013 roku Grupa obstugi-
wata ponad 2,8 min spraw o wartos$ci nominalnej
22,8 mld PLN. Na te kwote sktadaja sie zaréwno wie-
rzytelnosci zlecone do windykaciji, jak i zakupione
przez Grupe w 2013 roku oraz w latach wczesniej-
szych. Dla poréwnania, na koniec 2012 roku Grupa
obstugiwata ponad 2,5 min spraw o wartosci no-
minalnej 19,3 mld PLN. W samym 2013 roku Grupa
przyjeta do windykacji sprawy o tacznej wartosci no-
minalnej prawie 6,9 mid PLN.

Obserwowany wzrost wynikéw finansowych jest
skutkiem znaczacych inwestycji w portfele wierzy-
telnosci w latach 2011-2013 (ponad 1,2 mid PLN).
Nakfady na portfele w samym 2013 roku wynio-
sty facznie 367 min PLN, w tym 206 min PLN (56%)
w Polsce.

1.2.3 Wyniki na segmentach dziatalnosci

Wyniki na poszczegdlnych segmentach dziatalnosci
zostaty przedstawione w rozdziale 3.2.1. Struktura
produktowa przychoddw.

1.2.4 Podstawowe wyniki Grupy na tle
danych historycznych

W tabelach 1, 2, 3 zaprezentowane zostaty podsta-
wowe elementy rachunku zyskéw i strat za ostat-
nich szes¢ lat obrotowych. Grupa systematycznie



OKRES ZAKONCZONY 31 GRUDNIA

2013 2012 ZMIANA
Przychody 405 611 342 992 18%
EBITDA 162 274 144 008 13%
Zysk na dziatalnosci operacyjnej (EBIT) 152 945 136 673 12%
Zysk netto za okres sprawozdawczy 97 754 81194 20%
[ I B B |
Przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej, w tym: -37 181 -54 488 -32%
Inwestycje w zakup pakietéw wierzytelnosci na wtasny 367 188 -309 269 19%
rachunek
Whptaty od oséb zadtuzonych 537 727 451 329 19%
Przeptywy pieniezne z dziatalnosci inwestycyjnej -7 527 -5 804 34%
Przeptywy pieniezne z dziatalnosci finansowej 37 237 66 816 -44%
plywy pieniezne netto, ogétem -7 471 6 524 -215%
a ogotem 1162 825 971 430 20%
Kapitat wtasny 415 555 317 632 31%
I BT B
Rentownos¢ kapitatow wiasnych (ROE) 24% 26%

[ I B B
Zysk przypadajacy na jedng akcje w PLN
Podstawowy 5,7 4,80 20%

Rozwodniony 5,67 4,78 18%

Tabela 1. Wybrane historyczne dane finansowe Grupy (w tysigcach PLN, o ile nie wskazano inaczej)

Zrédto: Skonsolidowane sprawozdania finansowe.
Rentownos¢ kapitatéw wtasnych (ROE) = zysk netto okresu / kapitat wtasny ogétem

Wartosé nabytych pakietow wierzytelnosci na dzien 01.01.2013 873 497
Zakup pakietéw 367 188
Korekta ceny nabycia z tytutu dyskonta (465)
Woptaty od oséb zadtuzonych (537 727)
Zobowigzania wobec 0sob zadtuzonych z tytutu nadptat (2 001)
Wycena programu lojalno$ciowego 612
Przychody z windykacji pakietow nabytych (odsetki oraz aktualizacja) 355 733
Roznice z przeliczenia wartosci godziwej (2 924)
Wartos¢é nabytych pakietow wierzytelnosci na dzien 31.12.2013 1053913

Tabela 2. Zmiana stanu nabytych pakietéw wierzytelnosci na potrzeby rachunku przeptywéw
pienieznych (w tysigcach PLN)

Zrédto: Skonsolidowane sprawozdania finansowe
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CAGR

2013 2012 2011 2010 2009 2008 13/°08
Przychody 405 661 342 992 274 031 164 281 128 575 103 882 31%
Zysk na
dziatalnosci
operacyjnej 162 274 144 008 101 422 46 573 34 813 27 388 43%
powigkszony
0 amortyzacje
Zysk na
dziatalnosci 152 945 136 673 95 995 42 636 31723 24773 44%
operacyjnej
e preed | 08 487 85 094 68 546 35 605 27 337 16 275 43%
opodatkowaniem
Zysk netto 97 754 81194 66 392 36 119 23 489 16 688 42%

Tabela 3. Wyniki finansowe Grupy Kapitatowej KRUK w latach 2008-2013 (w tysiacach PLN)

Zrédto: Skonsolidowane sprawozdania finansowe

2013 2012 2011 {0} [0] 2009 2008
Rentownos$¢ na poziomie
zysku operacyjnego 40% 42% 37% 28% 27% 26%
powiekszonego o amortyzacje
il ric>C na poziomig 38% 40% 35% 26% 25% 24%
zysku operacyjnego
Rentownos¢ zysku brutto 24% 25% 25% 22% 21% 16%
Rentownos¢ zysku netto 24% 24% 24% 22% 18% 16%
Rentownos¢ aktywow (ROA) 8% 8% 8% 11% 11% 8%
Rentownos$¢ kapitatéw

24% 26% 28% 27% 23% 22%

wtasnych (ROE)

Tabela 4. Wskazniki rentownosci Grupy Kapitatowej KRUK w latach 2008-2013

Zrédto: Obliczenia wiasne na podstawie skonsolidowanych sprawozdan finansowych

poprawia osiggane wyniki finansowe. Od 2008 roku
przychody Grupy wzrosty o 291% (Srednio 31%
rocznie), a zysk netto o 486% (Srednio 42% rocznie).
W tym samym czasie zysk na dziatalnosci operacyj-
nej wzrést o 517% a zysk na dziatalnosci operacyjnej
powigkszony o amortyzacje o 493%.

1.2.5 Kluczowe wskazniki finansowe
W tabeli 4 zaprezentowane zostaty najwazniejsze

wskazniki rentownosci Grupy Kapitatowej KRUK
w latach 2008-2013.
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) Podsumowanie dziatalnosci Grupy

1.3.1 Podsumowanie dziatalnosci w 2013
roku

W 2013 roku zysk Grupy KRUK wyniést 97,8 min PLN
i byt 0 20% wyzszy od zysku netto osiggnietego w 2012
roku. W tym samym okresie przychody Grupy wzrosty
0 18% w poréwnaniu do roku poprzedniego i wynio-
sty 405,6 min PLN. Rentownos¢ kapitatéw wiasnych
(ROE) na koniec 2013 roku wyniosta 24%. W 2013 roku
Grupa zainwestowata ponad 367 min PLN w 65 port-
feli wierzytelnosci, nabytych gtéwnie od instytucji ban-
kowych. W grupie tej znajduja sie 2 portfele wierzy-
telnosci hipotecznych, nabytych przez Grupe KRUK



w Polsce. kgczna warto$é nominalna nabytych portfeli
wynosi prawie 3,8 mld PLN i obejmuje ponad 337 tys.
nowych wierzytelnosci. Portfele te wygenerowaty ko-
rzysci finansowe w 2013 roku oraz beda podstawa bu-
dowy wynikéw finansowych takze w kolejnych latach.
Dla poréwnania, w catym 2012 roku Grupa zainwesto-
wata ponad 309 min PLN w 53 portfele wierzytelnosci
o tacznej wartosci nominalnej prawie 3,6 mid PLN.

Grupa konsekwentnie stara sie realizowac strategie
polegajaca na utrzymaniu badz osiggnieciu wiodacej
pozycji na wszystkich rynkach, na ktérych prowadzi
dziatalno$¢. W 2013 roku Grupa prowadzita dziatal-
nos¢ na trzech rynkach zagranicznych — w Rumunii,
Czechach i na Stowacji, inwestujac na nich prawie
161 min PLN w portfele wierzytelnosci. Dla porow-
nania, w catym 2012 roku Grupa zainwestowata na
rynkach zagranicznych ponad 85 min PLN. Wzrost
wartosci inwestycji na rynkach zagranicznych w 2013
roku wyniost prawie 89%.

Grupa KRUK opiera swojg dziatalno$¢ na silnej obec-
nosci w dwdéch gtéwnych segmentach rynku zarza-
dzania wierzytelnosciami: windykacji pakietéw naby-
tych na wtasny rachunek oraz zarzgdzania wierzytel-
nosciami na zlecenie. Dualno$¢ modelu bizesowego
przynosi Grupie wydatne korzysci generujac synergie
i wzrost efektywnosci na kazdym z etapéw dziatalno-
$ci, poczawszy od relacji z partnerami biznesowymi po
nieustanne doskonalenie proceséw windykacyjnych.

Grupa oferuje bardzo szeroki pakiet ustug, poczaw-
szy od ustug prewencyjnych, poprzez ustugi windy-
kacji na wszystkich etapach windykacji polubownej
i sgdowej, a takze ustugi hybrydowe bedace kombi-
nacjg wybranych ustug i narzedzi windykacyjnych.
Dzieki temu Grupa jest w stanie kazdorazowo dopa-
sowac ustugi do potrzeb konkretnego klienta i specy-
fiki zarzadzania wierzytelnosciami. W ocenie Spotki
innowacyjnos¢ jest kluczowym czynnikiem warunku-
jacym wzrost Grupy. Od wielu lat Grupa KRUK stale
poszerza i udoskonala oferte ustug oraz stosowane
metody i narzedzia o nowe, innowacyjne rozwigzania.

Poczawszy od potowy 2008 roku Grupa konsekwent-
nie realizuje strategie oparta na ugodach z osobami
zadtuzonymi. Strategia ta oparta jest na postrze-
ganiu osoby zadtuzonej jako konsumenta, ktéry nie
jest w stanie sptaci¢ swoich zobowiazan z przyczyn
zewnetrznych, posiadajacego jednoczesnie swiado-
mos¢ koniecznosci i wole uregulowania zaciggnie-
tych zobowigzan. W zwigzku z tym Grupa koncentru-
je dziatania windykacyjne na uzyskaniu najlepszego
rozwigzania w ramach aktualnych mozliwosci finan-
sowych osoby zadtuzonej, przede wszystkim po-
przez roztozenie wierzytelnosci na raty, ktére osoba
zadtuzona jest w stanie sptacac. Efektem wdrozenia
strategii prougodowej jest maksymalizacja skutecz-
nosci oraz osiagniecie stabilizacji strumienia wptat
uzyskiwanych od oséb zadtuzonych.

W ramach Grupy KRUK, w obszarze ustug prewen-
cyjnych i wsparcia dziatann windykacyjnych funk-
cjonuje Rejestr Dtuznikéw ERIF Biuro Informaciji
Gospodarczej, gromadzacy zaréwno negatywna, jak
i pozytywng informacje o zachowaniach ptatniczych
konsumentow i podmiotow. Rejestr Dtuznikow ERIF
jest instytucja, dziatajgca w oparciu o przepisy usta-
wy o udostepnianiu informacji gospodarczych i wy-
mianie danych gospodarczych, ktéra zarzadza sys-
temem wymiany informacji gospodarczej w Polsce.
Jest to obecnie jedno z trzech dziatajacych biur in-
formacji gospodarczej, ale jednoczesnie jedyne biuro
w Polsce, ktorego baza danych jest cyklicznie we-
ryfikowana przez niezaleznego biegtego rewidenta.
Wynikiem tej weryfikacji sg cyklicznie publikowane
raporty kwartalne dotyczace stanu i struktury bazy
danych Rejestru Dtuznikow ERIF. Wedtug stanu na
dzien 2 stycznia 2014, baza ERIF posiadata 1,78 min
rekordow o wartosci wierzytelnosci 9,8 mid PLN, od-
notowujgc odpowiednio 32% i 40% wzrost w poréw-
naniu do stanu sprzed roku. Przychody wygenerowa-
ne w obszarze Swiadczonych ustug informacyjnych
BIG wyniosty w 2013 roku 6,8 min PLN i byty o 39%
wieksze niz w roku poprzednim.

W celu dywersyfikacji zrédet przychodéw, Grupa
KRUK w 2013 roku rozwijata takze ustuge udzielania
krotkoterminowych pozyczek gotowkowych bytym
osobom zadtuzonym, ktére terminowo wywigzaty sie
ze swoich zobowigzan wobec Grupy. W catym roku
2013 Grupa KRUK udzielita ponad 10 tys. pozyczek
gotéwkowych Novum o wartosci 17,5 min PLN. W ca-
tym 2013 roku przychdéd osiagniety w ramach projek-
tu Novum w Grupie wyniost 4,7 min PLN.

Wiodaca pozycje Grupy na rynku zarzgadzania wie-
rzytelnosciami w 2013 roku w Polsce po raz kolej-
ny potwierdzit publikowany przez ,Gazete Gietdy
Parkiet” ranking firm windykacyjnych. W 2013 roku
Grupa KRUK na rynku polskim nabyta lub przyjeta do
obstugi wierzytelnosci na zlecenie o nominalnej war-
tosci 5,1 mld PLN, co dato jej pierwsze miejsce wsréd
polskich firm zarzadzajacych wierzytelnosciami, kto-
re zdecydowaty sie udostepni¢ dane.

W 2013 roku Grupa obstugiwata wierzytelnosci po-
chodzace z wielu segmentéw gospodarki, jednak
koncentrowata swojg dziatalnosci gtéwnie na ryn-
ku ustug finansowych, w szczegdlnosci w obszarze
niezabezpieczonych wierzytelnosci konsumenckich.
Gtéwna grupe klientéw Grupy Kapitatowej KRUK
stanowity banki. W 2013 roku Grupa wspotpracowa-
ta z 9 sposréd 10 najwiekszych bankéw w Polsce.
Od 2007 roku Grupa dziata na rynku rumunskim,
na ktérym w ciggu ostatnich czterech lat osiggneta
wiodaca pozycje. W 2013 roku Grupa KRUK wspét-
pracowata z 7 sposréd 10 najwiekszych bankéw
w Rumunii. W 2013 roku Grupa kontynuowata row-
niez dziatalno$¢ na rynkach czeskim i stowackim.
Grupa wspotpracowata z 3 sposrdd 6 najwiekszych
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Wykres 1. Grupa KRUK na tle konkurencji w Polsce w 2013 roku (w milionach PLN)

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie artykutu Wielki test przed branza windykacyjna obublikowanego w ,Gazecie
Gietdy Parkiet”, 8 lutego 2014 roku oraz wtasnych szacunkéw dotyczacych wielkosci rynku windykacyjnego w Polsce

bankéw w Czechach oraz z 3 sposrdéd 4 najwiekszych
bankéw na Stowacji.

Zatrudnienie we wszystkich spétkach Grupy KRUK
na koniec 2013 roku wyniosto 2335 osdéb i wzrosto
0 29% w pordéwnaniu do stanu na koniec 2012 roku.

1.3.2 Dane dotyczgce emisji i wykupu
obligaciji

W roku 2013 Spétka dokonata emisji obligacji nie-
zabezpieczonych o tgcznej wartosci nominalnej
250 000 000 PLN. Cena emisyjna kazdej obligaciji
odpowiadata jej wartosci nominalnej. Zgodnie z wa-
runkami kazdej z wymienionych powyzej emisji, ob-
ligacje sa obligacjami zwyktymi na okaziciela, nie
posiadajg formy dokumentu i zostaty zarejestrowane
w Krajowym Depozycie Papierow Wartosciowych
S.A. oraz wprowadzone do Alternatywnego Systemu
Obrotu ,Catalyst” — w przypadku emisji prywatnych,
a w przypadku emisji publicznej — do obrotu na rynku
regulowanym ,Catalyst, prowadzonych przez Gietde
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Papieréw Wartosciowych. Obligacje te sg oprocen-
towane na podstawie zmiennej stopy procentowe;j
WIBOR dla trzymiesiecznych depozytéw miedzyban-
kowych powiekszonej o statg marze, ustalong od-
rebnie dla kazdej serii obligacji, obliczonej dla roku
365-dniowego. Oprocentowanie obligacji naliczane
bedzie w nastepujacych po sobie trzymiesiecznych
okresach odsetkowych. Odsetki od obligacji sa wy-
ptacane z dotu na koniec danego okresu odsetkowe-
go — w przypadku emisji prywatnych, a w przypadku
emisji publicznej — w kolejnym dniu po dniu korcza-
cym dany okresu odsetkowy.

Emisje obligacji w 2013 roku zostaty przeprowadzone
w celu pozyskania srodkéw finansowych z przezna-
czeniem na cele zwigzane z finansowaniem nabycia
pakietow wierzytelnosci przez podmioty nalezace do
Grupy Kapitatowej KRUK lub na refinansowanie za-
dtuzenia Spotki lub Grupy lub na finansowanie rozwo-
ju Grupy przez akwizycje.

Szczegodtowe informacije nt. poszczegdlnych serii ob-
ligacji zamieszczono w punkcie 3.3.2.
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2. PODSTAWOWE INFORMACJE O GRUPIE

X1 Model biznesowy Grupy

Gtéwnym obszarem dziatalnosci Grupy jest zarza-
dzanie wierzytelnos$ciami konsumenckimi na rzecz
instytucji finansowych oraz na rzecz innych podmio-
téw instytucjonalnych, a takze na wtasny rachunek.
Grupa KRUK zarzadza wierzytelnosciami bankow,
posrednikow kredytowych, firm ubezpieczeniowych,
firm leasingowych, pakietami spraw telefonii stacjo-
narnych i komérkowych, telewizji kablowych, plat-
form cyfrowych oraz z sektora FMCG. Grupa koncen-
truje swa dziatalno$¢ na rynku bankowym w oparciu
o dtugoterminowe relacje z kluczowymi klientami.

Podstawowe segmenty dziatalnosci Grupy obejmuja:

m nabywanie i zarzgdzanie zakupionymi wierzytel-
nosciami na wtasny rachunek (zakupione/nabyte
pakiety wierzytelnosci)

m ustugi zarzadzania wierzytelno$ciami na zlecenie
(inkaso).

W obszarze nabywania wierzytelnosci na wtasny ra-
chunek kluczowym elementem biznesu Grupy jest
odpowiednie podejscie do wyceny portfeli, a na-
stepnie zarzadzania wierzytelnosciami. Od 2002 do
korica 2013 roku Grupa KRUK nabyta 311 pakietow
wierzytelnosci o tacznej wartosci nominalnej prawie
18 mid PLN. Grupa nabywa pakiety wierzytelnosci
przede wszystkim od podmiotéw posiadajacych wie-
rzytelnosci o charakterze masowym na czterech ryn-
kach geograficznych: w Polsce, Rumunii, Czechach
i na Stowaciji. Liczba spraw nabytych przez Grupe
w latach 2002-2013 wyniosta okoto 2,7 min, przy
czym w samym 2013 roku Grupa nabyta ponad 337
tys. spraw. Kazdy pakiet wierzytelnosci przekazany
Grupie KRUK jest poddawany szczegétowej analizie
i wycenie, przeprowadzanej na podstawie informacji
0 osobach zadtuzonych, informacji na temat produk-
téw i zabezpieczen oraz danych behawioralnych do-
tyczacych zachowania oséb zadtuzonych, a takze na
podstawie oceny biezacej i przewidywanej sytuacji
makroekonomicznej na danym rynku. Wycena pakie-
téw wierzytelnosci dokonywana jest w oparciu o za-
awansowane narzedzia statystyczne oraz przy wy-
korzystaniu informacji statystycznych o zachowaniu
0s6b zadtuzonych gromadzonych od 2003 roku. Do
konca 2013 roku Grupa przeprowadzita ponad 1 800
wycen portfeli wierzytelnosci.

W zaleznosci od specyfiki i statusu naleznosci oraz
od preferencji klienta, zarzadzanie wierzytelnosciami
odbywa sie w sposéb dopasowany do potrzeb klien-
téw, a dziatania prowadzone sg w sposéb profesjo-
nalny i zgodny z obowigzujacymi regulacjami. W ob-
szarze nabytych portfeli wierzytelnosci podstawowa
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strategia Grupy KRUK jest uzgodnienie, wspodine
z osobg zadtuzong, najlepszych warunkéw spfaty
zadtuzenia w ramach aktualnych mozliwosci finanso-
wych tej osoby. Rozwigzanie to opiera sie na roztoze-
niu wierzytelnosci na raty, ktére osoba zadtuzona jest
w stanie sptaca¢. W obszarze inkaso Grupa KRUK
zarzadza wierzytelnosciami na zlecenie na wszyst-
kich etapach przeterminowania, z zastosowaniem
instrumentéw adekwatnych do danego pakietu na-
leznosci (okres obstugi, stosowane narzedzia, pro-
ces) i potrzeb klienta. Grupa szeroko wykorzystuje
efektywne metody operacyjne oparte na zaawanso-
wanych technologiach informatycznych, czego przy-
ktadem jest specjalistyczna platforma windykacyjna
Delfin, wspierajaca kompleksowo proces zarzadzania
wierzytelnosciami. Innowacyjna oferta Grupy KRUK
w Polsce obejmuje ustugi biura informacji gospodar-
czej (Rejestr Dtuznikéw ERIF) oraz wtasnej kancelarii
prawnej (Kancelaria Prawna RAVEN), co umozliwia
Swiadczenie kompleksowych ustug prewencyjnych
i windykacyjnych, dopasowanych do potrzeb klienta
oraz przyjetej przez niego polityki zarzadzania wie-
rzytelnosciami. W 2007 roku Grupa rozpoczeta dzia-
talnos$¢ na rynku rumunskim a w 2011 na rynku cze-
skim oraz stowackim, ktére rozwijata réwniez w 2013
roku.
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XA Struktura Grupy

2.2.1 Opis struktury Grupy

Strukture Grupy Kapitatowej KRUK na dzien 31 grudnia 2013 roku, wraz z wielkoscia udziatu KRUK S.A. w po-
szczegolnych spotkach zaleznych, przedstawia ponizszy schemat:

KRUK S.A.

Windykacja pozasadowa i sadowa,
zakupy i sekurytyzacja wierzytelnosci.

KRUK Romania S.R.L.

100% udziatow

Ustugi detektywistyczne, gietda wierzytelnosci. K R U K
-

s s
KRUK KRUK

KRUK Ceska a Slovenska
republika s.r.o.

Kancelaria Pi
«  Krupa & Stariko Spotka Komandytowa

o
na RAVEN Rejestr Diuznikéw ERIF

* Biuro Informacji Gospodarczej S.A. 3 Sp.zo.0.

100% udziatow 98% udziatow 100% udziatow 100% udziatow 100% udziatéw
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ZAMKNIETY
SEKURYTYZACYINY SEKURYTYZACYINY

nosci oraz certyfikaty funduszy

sekurytyzacyjnych

Na dzien 31 grudnia 2013 roku Grupe Kapitatowa
tworzyty jednostka dominujgca KRUK S.A. oraz 13
jednostek zaleznych:

oraz ustugi wspomagajace dla

Kapitatowym sektora MSP

dziatalno$¢ w zakresie windykacji wierzytelnosci
na zlecenie oraz windykaciji pakietéw wierzytelno-
$ci nabytych przez Grupe;

m Kancelaria Prawna RAVEN Krupa & Stanko sp. k. SeCapital S.a.r.l. z siedzibg w Luksemburgu be-
z siedzibg we Wroctawiu prowadzaca dziatalnos$¢ daca spotka sekurytyzacyjng specjalnego prze-
w zakresie kompleksowej obstugi postepowan sa- znaczenia, ktérej dziatalno$é obejmuje przede
dowo-egzekucyjnych, dziatajgc wytacznie na po- wszystkim inwestowanie w wierzytelnosci lub ak-
trzeby procesu windykacyjnego Grupy KRUK oraz tywa zwigzane z wierzytelnosciami;
jej partneréw;
InvestCapital Malta Ltd. z siedzibg na Malcie be-
m Rejestr Dituznikbw ERIF Biuro Informaciji daca spotka o charakterze inwestycyjnym, ktorej
Gospodarczej S.A. z siedzibg w Warszawie funk- gtdwnym celem jest inwestowanie w aktywa o cha-
cjonujacy jako platforma zajmujaca sie gromadze- rakterze kapitatowym, w tym réwniez w udziaty
niem, przetwarzaniem oraz udostepnianiem infor- w podmiotach z Grupy Kapitatowej KRUK.
macji o osobach fizycznych i podmiotach gospo-
darczych, zaréwno o dtuznikach, jak i podmiotach Fundusze sekurytyzacyjne Prokura NS FIZ
terminowo regulujgcych zobowigzania; i Prokulus NS FIZ stanowigce platformy sekury-
tyzacyjno-inwestycyjne oparte na profesjonalnych
m ERIF Business Solutions Sp. z 0.0. z siedzibg metodach oceny ryzyka i zarzadzania wierzytelno-
we Wroctawiu — gtéwna dziatalnoscia spofki jest $ciami. Posiadaczem certyfikatéw emitowanych
posrednictwo finansowe i agencyjne oraz ustu- przez fundusze sekurytyzacyjne jest w 100% spot-
gi wspomagajace dla sektora Matych i Srednich ka SeCapital S.a.r.l. Fundusze, o ktérych mowa
Przedsiebiorstw; powyzej, zarzadzane sg przez KRUK Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych S.A;;
m KRUK Romania s.rl. z siedzibg w Bukareszcie

(Rumunia) — do dnia 21 lutego 2013 roku jako
KRUK International S.R.L. — spétka prowadzaca

Secapital Polska Sp. z 0.0. z siedzibg we Wroctawiu —
spotka serwisujgca wierzytelnosci sekurytyzowane;
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m Novum Finance Sp. z 0.0. z siedzibg we Wroctawiu
- spotka, ktorej gtdéwnym przedmiotem dziatalno-
Sci jest posrednictwo w udzielaniu pozyczek kon-
sumenckich;

m KRUK Ceska a Slovenska republika s.r.o. z siedzi-
ba w Pradze (Czechy) - do 22 lutego 2013 roku
jako KRUK International S.r.o. z siedzibg w Pradze
- spotka prowadzaca dziatalno$é w zakresie win-
dykaciji wierzytelnosci na zlecenie oraz windykacji
pakietéw nabytych przez Grupe;

m KRUK Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.
z siedzibg we Wroctawiu — spétka zajmujgca sie za-
rzadzaniem funduszami inwestycyjnymi;

m KRUK International Z.r.t. z siedzibg w Budapeszcie
(Wegry) — spotka znajdujaca sie w fazie likwidacji.

W okresie do dnia zatwierdzenia niniejszego spra-
wozdania sktad Grupy Kapitatowej KRUK oraz przed-
stawione powyzej informacje nt. podmiotéw wcho-
dzacych w jej sktad nie ulegty zmianie.

2.2.2 Zmiany w strukturze Grupy

W dniu 15 maja 2013 roku jednostka zalezna Emitenta
Novum Finance Sp. z 0.0. zawarta z KRUK S.A. umo-
we wspotpracy dotyczacg agencyjnego prowadze-
nia dziatalnosci polegajacej na zawieraniu w imieniu
Emitenta umoéw pozyczek gotéwkowych, obstudze
tych umoéw oraz koordynacji procesu sprzedazy.
W zwigzku z zawarciem ww. umowy od dnia jej za-
warcia podmiotem udzielajgcym pozyczek konsu-
menckich w ramach projektu NOVUM jest Emitent.

W dniu 5 wrzes$nia 2013 roku zostata podjeta uchwa-
ta KRUK S.A. w sprawie zakonczenia dziatalnosci na
rynku wegierskim oraz zrzeczenia sie licencji na na-
bywanie wierzytelnosci na Wegrzech wydanej spotce
KRUK International Z.rt. przez Wegierska Komisje
Nadzoru Finansowego (PSZAF). O ww. zdarze-
niu Spoétka informowata w tresci raportu biezacego
nr 61/2013 z dnia 5 wrzesnia 2013 roku.

W dniu 8 pazdziernika 2013 roku Emitent podjat in-
formacje o podjeciu przez PSZAF w dniu 27 wrzeénia

PODMIOT
OBEJMUJACY / NA
RZECZ KTOREGO

NAZWA PODMIOTU,
KTORY WYEMITOWAL.
NOWY / UMORZYL
KAPITAL. ZAKEADOWY

KWOTA PODWYZSZENIA/
UMORZENIA KAPITALU
ZAKEADOWEGO

TYP TRANSAKCJI
UMORZONO KAPITAL
ZAKEADOWY

z kwoty 551 098 tys. PLN

SeCapital S.a.r.. KRUK S.A. Umorzenie 4 kwoty 544 734 tys. PLN
SeCapital S KRUK SA Umorzenie 0 i 535 007 e PLN
SeCapital S.a.r.l. KRUK S.A. Podwyzszenie 2 mgg 222 ggz g: Et“
SeCapital S.a.r.l. KRUK S.A. Umorzeigy d§ EXSK g?ﬁ ggé 32 ﬁtﬁ
SeCapital S.a.r.. KRUK S.A. Podwyzszenie mgg g}g égg g: ﬁtm
SeCapital S.a.r.l. KRUK S.A. Podwyzszenie di mgg g;g ggg g: ﬁtm
SeCapital S.a.r.l. KRUK S.A. Podwyzszenie dé tng ggg g% :32 gtm
SeCapital S.a.r.l. KRUK S.A. Podwyzszenie dcz) tng gég ?:g gz ;’tm
SeCapital S.a.r.l. KRUK S.A. Podwyzszenie dcz) Exgg g?g ;Sg gz itm
SeCapital S.a.r.l. KRUK S.A. Podwyzszenie Zlewoty 616 208 1S

do kwoty 632 572 tys. PLN

Tabela 5. Wykaz transakcji podwyzszenia/umorzenia kapitatu zaktadowego w spotce zaleznej
SeCapital S.a.r.l. w 2013 roku

Zrédto: Spotka
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2013 roku decyzji w sprawie rozpoczecia likwidaciji
KRUK International Z.r.t. Decyzja zostata podjeta na
wniosek KRUK International Z.r.t. z dnia 11 wrzesnia
2013 roku. Na likwidatora KRUK International Z.r.t.
zostat wyznaczony Hitelintézeti Felszamolé Nonprofit

Kft z siedzibg w Damjanich u. 11-15 1071 Budapeszt.
O ww. zdarzeniu Spoétka informowata w raporcie bie-
zacym nr 67/2013 z dnia 8 pazdziernika 2013 roku.
Aktualnie Emitent oczekuje na zakonczenie procedu-
ry likwidacyjnej ww. spofki.

DATA | CZAS CZYNNOSCI
PRAWNEJ DOTYCZACEJ
CERTYFIKATOW

PODLEGAJACEJ
UJAWNIENIU

Wykup Certyfikatow

SERIA

CERTYFIKATOW

RODZAJ
CERTYFIKATOW

Certyfikaty Inwestycyjne

LICZBA

CERTYFIKATOW

' Inwestycyjnych: 16.01.2013 seria iy Niepubliczne Imienne -T45E
g Y:&Zﬁﬁ;:ﬂﬁ?:)?ozzo13 seriafy Ceﬁﬁ?ﬁﬁ.ﬂf o -838 e
i Y:vyvl;i?ygijmmésv.voz.zo13 seria iy Ceﬁﬁﬁi@¥.22¥§ TK.‘I!AEE 735
i mﬁyg;mﬁatzozwo4zo1s seria § Ceﬁﬁ'ﬁi&%.élﬁ:?ﬁ%&ﬁﬂi -2 33018
2 YX&ZZ%S;:;E?%& 1.2013 seria i Cerr\tlﬁﬁjgug\r’wvg oS -1 000
®  Inwestyoymych 19.112013 seriaM | o bicane mienns 1903 211
T Inwesoymyoh 19.11.2013 seriaN | O cane Imionn 294714
] e | Cotlaniveboe | 7o
i Y,Y{V‘;Z?ygfj:ﬁ?gﬂ 22013 seriay Ceﬁiy;ﬁjfaynmee TI%‘;VJEZ -2 55758
o o caa

2014

1 mflfei?ygzmﬁatzoowm 2014 seria Cemﬁg.m: i -3 35
] e
g Yr\nl\yv';ﬁygz:;/gﬁégv.voz.zo1 4 seriaiy Ceﬁﬁgﬁ@:&ﬁt T:Kéﬁ:g ST
§ Yr\ul\)//vl;i?yg;:ggﬁ?ﬁégv.voz.zo1 4 sericiy Ceﬁ.y;ﬁg'gﬁvee Tfﬁ.iyn’ﬂz T
g YX\X/ZZF:yS;:;IEE?EIéQ\{VOZ.2O1 4 serialy Ceﬁ.y;gjg.gvnvee Tfﬁ.iyn’ﬂi - 105208
o Mo, | s e
e ez O o

Tabela 6. Czynnosci prawne dotyczace Certyfikatéw PROKURA w 2013 i 2014 roku

Zrédto: Spotka
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W dniu 3 grudnia 2013 roku zostata utworzona spoét-
ka zalezna Emitenta InvestCapital Malta Ltd. z sie-
dzibg na Malcie bedaca spotka o charakterze inwe-
stycyjnym, ktérej gtdwnym celem jest inwestowanie
w aktywa o charakterze kapitatowym, w tym réwniez
w udziaty w podmiotach z Grupy Kapitatowej KRUK.
Emitent posiada 100% udziatéw w InvestCapital,
przy czym bezposrednio Emitent posiada 99,5%
udziatéw InvestCapital natomiast pozostate 0,5%
jest w posiadaniu spotki 100% zaleznej od Emitenta
— Secapital Polska Sp. z o.0.

W dniu 11 grudnia 2013 roku Emitent zawart
z InvestCapital umowe sprzedazy udziatéw w SeCapital
S.a.r.l. stanowiacych 4,4% udziatu w kapitale zaktado-
wym tej spotki. Przeniesienie wiasnosci ww. udziatow
na InvestCapital nastgpito w dniu 20 grudnia 2013 roku.
Przed transakcjg Emitent posiadat bezposrednio 100%
udziatéw w kapitale zaktadowym SeCapital S.a.r.l.
W zwigzku z transakcjg Emitent posiadat bezposrednio
95,6% udziatéw w kapitale zakladowym i ogdinej liczbie
gtoséw na zgromadzeniu wspdlnikéw SeCapital S.a.r.l.
oraz posrednio pozostate 4,4% udziatéw w kapitale za-
ktadowym i ogdlnej liczbie gtoséw.

W dniu 30 grudnia 2013 roku KRUK S.A. zawart
z InvestCapital kolejna umowe sprzedazy czesci
udziatéw spotki SeCapital S.a.r.l. Przedmiotem tej
umowy byta sprzedaz na rzecz InvestCapital udzia-
tow w SeCapital S.a.r.l. stanowiacych 1,9% udziatu
w kapitale zaktadowym tej spotki. W zwiazku z trans-
akcja Emitent aktualnie posiadat bezposrednio 93,8%
udziatéw w kapitale zaktadowym i ogdlnej liczbie gto-
séw na zgromadzeniu wspdlnikdw SeCapital S.a.r.l.
oraz posrednio pozostate 6,2% udziatéw w kapitale
zaktadowym i ogdlnej liczbie gtosow.

W tabeli 5 zaprezentowano wykaz wszystkich trans-
akcji podwyzszenia/umorzenia kapitatu zaktadowego
w spoétce zaleznej SeCapital S.a.r.l. w 2013 roku.

W tabeli 6 przedstawiono informacje nt. transakciji
wykupu oraz przydziatu certyfikatow PROKURA NS
FiZ.

llos¢ Certyfikatow Inwestycyjnych PROKURA wedtug
stanu na koniec 2013 roku wyniosta 56 886 542.

W 2013 roku nie zaszty zmiany w ewidencji Uczestnikow
PROKULUS Niestandaryzowanego Sekurytyzacyjnego
Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego. llos¢ Cer-
tyfikatéw Inwestycyjnych PROKULUS wedtug stanu na
koniec 2013 roku wyniosta 1 000 000.
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2.2.3 Zmiany w podstawowych zasadach
zarzadzania Grupa

W roku obrotowym 2013 KRUK S.A. nie wprowa-
dzat zmian w podstawowych zasadach zarzadzania
Spodtka dominujaca i spotkami zaleznymi.

2.2.4 Jednostki podlegajgce konsolidacii
Wszystkie jednostki wchodzace w sktad Grupy

Kapitatowej podlegajg konsolidacji metoda petna.

2.2.5 Oddziaty Spotki

Spotka posiada osiem zarejestrowanych oddzia-
téw zlokalizowanych odpowiednio w: Poznaniu,
Warszawie, Krakowie, Katowicach, Bydgoszczy,
todzi, Gdyni oraz Szczawnie-Zdroju.

Oddziaty, o ktérych mowa powyzej, nie prowadza od-
rebnej ksiegowosci.

EX] Kapitat zaktadowy Spotki

2.3.1 Struktura kapitatu zaktadowego

Na dzient 31 grudnia 2013 roku, jak réwniez na dzien
sporzadzenia niniejszego sprawozdania, kapitat za-
ktadowy KRUK S.A. wynosit 16 959 095 PLN i dzie-
lit sie na 16 959 095 akcji o wartosci nominalnej
1,00 PLN kazda, w tym:

2 692 220 akcji na okaziciela serii A;

11 366 600 akcji na okaziciela serii AA;
1 250 000 akcji na okaziciela serii B;
491 520 akcji na okaziciela serii C;

1 100 000 akcji na okaziciela serii D;
58 755 akcji na okaziciela serii E.

2.3.2 Zmiany kapitatu zaktadowego

W roku obrotowym 2013 miaty miejsce nastepujace
zmiany w kapitale zaktadowym KRUK S.A.

W dniach 24 lipca 2013 roku i 13 grudnia 2013
roku nastgpita rejestracja w KDPW odpowiednio
27 896 oraz 30 859 akcji serii E Spotki wyemitowa-
nych w ramach kapitatu warunkowego. W dniach



rejestracji ww. akcji miato miejsce zapisanie tych ak-
cji na rachunkach papieréw wartosciowych inwesto-
réw, a tym samym (zgodnie z art. 452 § 1 w zw. z art.
451 § 3 Kodeksu Spotek Handlowych) podwyzszenie
kapitatu zaktadowego Emitenta w ramach warunko-
wego podwyzszenia kapitatu poprzez emisje akciji
zwyktych na okaziciela serii E o wartosci nominalnej
1 PLN kazda, wyemitowanych na podstawie Uchwaty
nr 1/2011 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia
Spoétki z dnia 30 marca 2011 roku. Po zapisaniu ak-
cji Emitenta na rachunkach papieréw wartosciowych
inwestorow kapitat zaktadowy Emitenta wynosi aktu-
alnie 16 959 095 PLN i dzieli sie na 16 959 095 akcji.

W dniu 18 pazdziernika 2013 roku zarejestrowano
w KRS podwyzszenie kapitatu zaktadowego Spotki
0 27 896 akcji serii E, przy czym dokonany wpis pod-
wyzszenia miat charakter deklaratywny.

W roku obrotowym 2013 jak réwniez do dnia sporzg-

dzenia niniejszego sprawozdania KRUK S.A. nie do-
konywat zmian w kapitale warunkowym.

EXA Kapitat ludzki

2.4.1 Wykwalifikowana kadra

Wysoko wykwalifikowana kadra stanowi jeden z istot-
niejszych czynnikéw sukcesu Grupy KRUK. Grupa
zatrudnia specjalistdw o bogatym doswiadczeniu
w zakresie proceséw windykacji zarzadzania wierzy-
telnosciami. Cze$¢ menedzeréw to osoby z doswiad-
czeniem zdobytym wczesniej w bankach, firmach
posrednictwa finansowego, firmach telekomunikacyj-
nych, duzych firmach dystrybucyjnych. Zatrudniony
w Spotce profesjonalny zespot zarzadzania ryzykiem
petni kluczowa role w analizie i wycenie nabywanych
pakietow wierzytelnosci oraz analizie efektywnosci
prowadzonych proceséw windykacyjnych. Grupa po-
siada takze liczny zesp6t programistéw i informatykow
skoncentrowanych na rozwoju infrastruktury informa-
tycznej. Wedtug stanu na koniec 2013 roku, okoto 65%
pracownikéw Grupy posiadato wyksztatcenie wyzsze.

Duza uwage Grupa przyktada takze do dziatan pro-
mujacych Grupe KRUK jako pracodawce, majacych
na celu dotarcie do szerszego grona potencjalnych
pracownikéw Grupy, zwiekszenie $wiadomosci rynku
pracy o zakresie dziatalnosci i mozliwosciach rozwo-
ju. Wyrazem tego byt udziat w 2013 roku m.in. impre-
zach typu ,Targi pracy” oraz zaangazowanie w akcje

~Polski Czempion”. We wrzesniu 2013 roku zostali-
$my sygnatariuszem ,Karty réznorodnosci”.

W tabeli 7 przedstawiono informacje na temat licz-
by oséb zatrudnionych (w petnym lub niepetnym
wymiarze czasu pracy na podstawie umow o prace)
w Grupie na daty w niej wskazane.

NA DZIEN 31 GRUDNIA 2013

Spotka 1170
Spétki zalezne 1165
Razem 2 335

Tabela 7. Zatrudnienie w Grupie w 2013 r.

Zrédto: Spoétka

°
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W tabeli 8 przedstawiono informacje na temat licz-
by oséb zatrudnionych (w petnym lub niepetnym
wymiarze czasu pracy na podstawie uméw o pra-
ce) w Grupie na daty w niej wskazane w podziale na
gtéwne rejony geograficzne, w ktérych Grupa prowa-

dzi dziatalnosé.
NA DZIEN 31 GRUDNIA 2013

Liczba
pracownikow, 2335
w tym:
Polska 1711
Zagranica 624

Tabela 8. Zatrudnienie w Grupie w 2013
roku z podziatem na Polske i zagranice

Zrodto: Spotka

Grupa zatrudniata w 2013 roku pracownikéw zaréwno
na podstawie uméw o prace, jak i na podstawie kon-
traktéw menedzerskich, a takze zlecata wykonywa-
nie czynnosci na podstawie uméw zlecenia i umoéw
o dzieto.
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Z uwagi na fakt, ze wysoko wykwalifikowana kadra
stanowi istotne aktywo Grupy KRUK, Grupa podej-
muje dziatania ukierunkowane na rozwdj kadry pra-
cowniczej oraz zespotu osobowego i zapewnienie jej
optymalnych warunkéw pracy. W Grupie w 2013 roku
funkcjonowat m.in.:

m rozwiniety system szkolerh wewnetrznych, dosko-
nalgcy pracownikéw operacyjnych m.in. w zakre-
sie technik negocjacyjnych, aspektéw prawnych
i psychologicznych,

m cykl szkolerh menadzerskich obejmujacy catg ka-
dre kierownicza Grupy KRUK rozwijajacy kompe-
tencje menadzerskie i niezbedng na tych stanowi-
skach wiedze,

m szkolenia zewnetrzne adresowane do zerskiej
czesci kadry w ramach programu ,,KRUK Rozwija
Skrzydfa” wspétfinansowanego ze S$rodkow
Europejskiego Funduszu Spotecznego.

Pracownicy Grupy, zatrudnieni zaréwno na podsta-
wie uméw o prace, jak i wykonujacy czynnosci na
podstawie umoéw cywilnoprawnych, objeci sg sys-
temami motywacyjnymi funkcjonujacymi w Grupie.
Dodatkowe $wiadczenia dla pracownikéw obejmu-
ja m.in.: dofinansowanie studiéw podyplomowych,
szkolen, nabywanie uprawnien, nauki jezyka angiel-
skiego specjalistycznego, kart medycznych, kart
fitness, a takze nagrody za szczegdlne osiggniecia.




Pracownicy Spétki oraz osoby Swiadczace ustugi
na rzecz Spotki w jednostkach organizacyjnych i na
stanowiskach zakwalifikowanych do pienieznych
systeméw motywacyjnych, moga otrzymaé takze
wynagrodzenie premiowe, na ktére sktada sie pre-
mia za realizacje zadan indywidualnie przypisanych
poszczegdlnych pracownikom oraz premia z tytutu
osiagniecia przez Spoétke zatozonego rocznego zysku
operacyjnego netto.

Cztonkowie Zarzadu Spétki oraz inne osoby zajmu-
jace kluczowe stanowiska menedzerskie w Grupie
KRUK stanowia grupe kilkudziesieciu wykwalifiko-
wanych specjalistéow w dziedzinach takich jak za-
rzadzanie wierzytelnosciami, sprzedaz, zarzadzanie
masowymi procesami, finanse, wycena wierzytelno-
$ci, zarzadzanie zasobami ludzkimi, obstuga prawna
oraz informatyka i public relations. Stabilnos¢ kadry
menedzerskiej w Grupie, wyrazonej chocéby niska
rotacjg oraz szeroki zakres know-how wypracowany
przez wiele lat pracy, stanowig istotng przewage kon-
kurencyjna Grupy. Kluczowi menadzerowie objeci sg
dodatkowo Programem Motywacyjnym.

2.4.2 Program Motywacyjny

W Grupie KRUK funkcjonuje Program Motywacyjny
adresowany do kluczowych cztonkéw kadry mene-
dzerskiej Spotki oraz spotek wchodzacych w sktad
Grupy Kapitatowej (Program Motywacyjny, Program).

Zasady funkcjonowania Programu Motywacyjnego
w latach 2011-2014 zostaty przyjete uchwata nr 1/2011
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia KRUK
w dniu 30 marca 2011 roku, a nastepnie zmodyfikowa-
ne uchwatg Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia
z dnia 29.08.2011 roku. W ramach Programu, osoby
uprawnione uzyskajg mozliwos¢ nabycia akcji Spotki
na preferencyjnych warunkach okreslonych w uchwa-
le oraz w Regulaminie Programu. Grono os6b upraw-
nionych stanowia Cztonkowie Zarzadu (z wyjatkiem
Prezesa Zarzadu) i pracownicy Spotki oraz spoétek
wchodzacych w sktad Grupy Kapitatowej, pod wa-
runkiem pozostawania ze Spoétka lub spotka zalez-
na w stosunku pracy lub innym stosunku prawnym
$wiadczenia ustug przez okres minimum 12 miesiecy
w roku kalendarzowym poprzedzajgcym rok ztozenia
oferty nabycia/objecia warrantéw subskrypcyjnych.

W zwigzku z realizacja Programu Motywacyjnego
Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie uchwalito wa-
runkowe podwyzszenie kapitatu zaktadowego Spétki
o nie wiecej niz 845 016 PLN w drodze emisji nie wie-
cej niz 845 016 akcji zwyktych na okaziciela serii E.
Celem warunkowego podwyzszenia kapitatu zakta-
dowego jest przyznanie praw do objecia akcji serii E
posiadaczom warrantéw subskrypcyjnych, ktére maja

by¢ wyemitowane w ramach Programu. Posiadacze
warrantéw subskrypcyjnych beda uprawnieni do wy-
konania wynikajgcych z warrantéw praw do objecia
akcji serii E po cenie emisyjnej stanowiacej réwno-
wartos¢ ceny emisyjnej akcji Spoétki z pierwszej oferty
publicznej, tj. po cenie 39,70 PLN za jedna akcje, nie
wczesniej niz po uptywie 6 miesiecy od daty objecia
warrantéw subskrypcyjnych oraz nie pdzniej niz do
dnia 30 czerwca 2016 roku.

Warranty majag zosta¢ wyemitowane w czterech tran-
szach, po jednej za kazdy rok z kolejnych lat okresu
referencyjnego, tj. za lata obrotowe 2011-2014.

Warunkiem zaoferowania przez Rade Nadzorcza
KRUK S.A. warrantéw za dany rok obrotowy jest
osiggniecie okreslonego poziomu tgacznie dwoch
wskaznikéow finansowych dla wynikéw skonsolido-
wanych Grupy KRUK - EPS oraz EBITDA lub ROE wg
nastepujacych kryteriow:

m Wzrost EPS w roku obrotowym poprzedzajacym
rok zaoferowania warrantéw subskrypcyjnych da-
nej Transzy o min. 17,5%;

m Wzrost EBITDA w roku obrotowym poprzedzaja-
cym rok zaoferowania warrantéw subskrypcyjnych
danej Transzy o min. 17,5%;

m ROE w roku obrotowym poprzedzajgcym rok za-
oferowania warrantéw subskrypcyjnych danej
Transzy wyniesie min. 20%.

Transza l

W ramach Transzy | warranty subskrypcyjne zostaty
zaoferowane osobom uprawnionym, w tym Cztonkom
Zarzadu, na podstawie uchwaty Rady Nadzorczej
z dnia 20 lipca 2012 roku w sprawie weryfikacji spet-
nienia warunkéw okreslonych w Programie celem
przyznania warrantéw subskrypcyjnych za realiza-
cje postanowienn Programu Motywacyjnego w 2011
roku oraz ustalenia listy oséb uprawnionych z tytu-
tu Transzy | za rok 2011 oraz uprawnionych z tytutu
Transzy | za rok 2011 z Puli Rezerwowe;j.

Prawa do objecia akcji, wynikajace z przyzna-
nych w ramach Transzy | za 2011 roku Warrantéw
Subskrypcyjnych, zostaty czesciowo zrealizowane:

m w dniu 24 lipca 2013 roku przez dziewie¢ osdb,
w tym m.in. przez Cztonka Zarzadu Panig Iwone
Stomska, ktéra objeta 9 257 nowo wyemitowanych
akciji serii E oraz

m w dniu 16 grudnia 2013 roku przez trzynascie osob,
w tym m.in. przez Cztonka Zarzadu Pana Michata
Zasepe, ktéry objat 5 000 akcji serii E.

Na dzien 31 grudnia 2013 roku w ramach Transzy
| w posiadaniu oséb uprawnionych znajduje sie
125 025 warrantéw subskrypcyjnych uprawniajgcych
do objecia takiej samej liczby akcji serii E.
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Transza ll

W dniu 5 sierpnia 2013 roku przyjeta zostata uchwa-
ta Rady Nadzorczej KRUK S.A. w sprawie weryfika-
cji spetnienia warunkéw okreslonych w Programie
celem przyznania warrantéw subskrypcyjnych za
realizacje postanowiern Programu Motywacyjnego
w 2012 roku oraz ustalenia listy oséb uprawnionych
ztytutu Transzy Il zarok 2012. Rada Nadzorcza Spétki
ustalita, iz spetnione zostaty warunki dla przyznania
maksymalnej liczby Warrantéw Subskrypcyjnych
przypadajacych na Transze Il za 2012 rok, a takze
ustalita Liste Osob Uprawnionych z tytutu Transzy Il
za rok 2012 oraz uprawnionych z tytutu Transzy Il za
rok 2012 z Puli Rezerwowej.

W oparciu o wspomniang Uchwate Rada Nadzorcza
Spotki przyznata wskazanym w listach osobom

IMIE | NAZWISKO

Warranty Subskrypcyjne z Programu Opcji
Menadzerskich w 2012 roku, w tym Cztonkom
Zarzadu. Wydanie warrantéw subskrypcyjnych
Osobom Uprawnionym nastgpito w dniu 1 pazdzier-
nika 2013 roku w ilosci 201 758 szt.

Liczba warrantéw przyznanych Cztonkom Zarzadu
w ramach Transzy Il za rok 2012 przedstawiona jest
w tabeli 9.

Pozostata do rozdysponowania liczba Warrantéw za
2012 rok w liczbie 30 960 szt. zostata przeniesiona do
Transzy Il za 2013 rok.

Wymienieni w tabeli 10 Cztonkowie Zarzadu Spofki
nie posiadajg innych uprawniern do akcji KRUK niz
wskazane w tabeli 10 warranty subskrypcyjne. Prezes
Zarzadu KRUK nie posiada uprawnien do akcji Spétki.

LICZBA WARRANTOW
PRZYZNANYCH W RAMACH
TRANSZY Il ZA ROK 2012

STANOWISKO

Urszula Okarma Cztonek Zarzadu 10 507
Agnieszka Kutton Cztonek Zarzadu 10 507
lwona Stomska Cztonek Zarzadu 9 257
Michat Zasepa Cztonek Zarzadu 14 507

Tabela 9. Liczba warrantéw przyznanych aktualnym Cztonkom Zarzadu w ramach Transzy I

za rok 2012

Zrédto: Spétka

IMIE | NAZWISKO STANOWISKO LICZBA WARRANTOW
Urszula Okarma Cztonek Zarzadu 21014
Agnieszka Kutton Cztonek Zarzadu 21014
lwona Stomska Cztonek Zarzadu 9 257
Michat Zasepa Cztonek Zarzadu 20 014

Tabela 10. Liczba warrantéw subskrypcyjnych posiadanych przez Cztonkéw Zarzadu na dzien

31 grudnia 2013 roku

Zrédto: Spétka
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3. ANALIZA SYTUACJI OPERACYJNEJ | FINANSOWEJ

ERH Zasady sporzadzania rocznego
skonsolidowanego sprawozdania
finansowego

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Spofki
zostato sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczosci Finansowej, ktore
zostaty zatwierdzone przez Unie Europejska, zwany-
mi dalej ,MSSF UE”.

Zasady (polityka) rachunkowosci stosowane byty
w odniesieniu do wszystkich okreséw zaprezentowa-
nych w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato
sporzadzone w oparciu o zasade kosztu historycz-
nego, za wyjatkiem nabytych portfeli wierzytelnosci
wycenianych w wartosci godziwej przez wynik finan-
sowy — wyceniane w wartosci godziwej oraz pochod-
nych instrumentéw zabezpieczajacych.

Nabyte portfele wierzytelnosci sg to masowe pakiety
przeterminowanych zobowigzan konsumenckich (np.
z tytutu kredytéw konsumenckich, optat za media
itp.) nabywane przez Grupe w ramach umoéw ces;ji
wierzytelnosci za cene nizszg od wartosci nominalnej
tych zobowiazan. Grupa zalicza nabyte pakiety wie-
rzytelnosci do aktywéw finansowych wyznaczonych
do kategorii wycenianych wedtug wartosci godziwej
przez wynik finansowy z uwagi na to, ze pakiety te sg
zarzgdzane oraz wyniki dziatalnosci Grupy w odnie-
sieniu do tych pakietéw sg oceniane w oparciu o ich
wartos¢ godziwa.

Pakiety wierzytelnosci ujmowane sa poczatkowo
w ksiegach wedtug ceny zakupu. Koszty zwigzane
z transakcjg nabycia ujmowane sa w zysku lub stracie
biezgcego okresu.

Z dniem 1 lipca 2012 roku utworzono w jednostce
zaleznej, SeCapital S.a.r.l. compartment (czes¢ jed-
nostki, dla ktorej prowadzona jest odrebna rachun-
kowosc), ktorego celem jest nabywanie pakietow
denominowanych w lejach rumunskich (RON). Z tego
powodu walutg funkcjonalng nowego compartmentu

SREDNIA WAZONA KRZYWA

SPLAT W LATACH 2005-2013

1Y 2Y 3Y

jest RON. Podejscie to jest zgodne z wymogami MSR
21, ktéry wymaga, by kazda indywidualna jednostka
sporzadzajgca samodzielnie sprawozdanie finanso-
we ustalita walute funkcjonalng, w ktérej generowane
sg gtéwne przeptywy pieniezne i w tej walucie usta-
lata swéj wynik oraz sytuacje majatkowa i finansowa.

Decyzja ta zostata podyktowana warunkami $ro-
dowiska gospodarczego, w ktérym dziata Grupa,
by odzwierciedli¢ zaistniate transakcje, zdarzenia
i uwarunkowania gospodarcze w jak najwierniejszy
sposob.

E¥ Analiza skonsolidowanych danych
finansowych

3.2.1 Struktura produktowa przychodow

Gtéwnym Zrodtem przychodoéw ze sprzedazy Grupy
KRUK sa przychody z tytutu nabytych pakietow
wierzytelnosci oraz odzyskiwania wierzytelnosci na
zlecenie. Na przychody z windykacji pakietow za-
kupionych sktadajg sie przychody odsetkowe wraz
z przychodami z réznicy na wptatach (réznica po-
miedzy rzeczywistymi wptatami a planowanymi) oraz
aktualizacje wyceny pakietéw wierzytelnosci, wyni-
kajace przede wszystkim ze zmiany szacunkéw do-
tyczacych oczekiwanych wptywdw pienieznych zwig-
zanych z danym pakietem. W przypadku ustug inkaso
w sktad uzyskiwanych przychodéw wchodzg gtéwnie
prowizje za odzyskanie wierzytelnosci przekazanych
Grupie do obstugi.

W tabeli 11 zaprezentowano historyczny rozktad
wptywdéw pienieznych z tytutu nabytych pakietow
wierzytelnosci ujetych jako udziat w wartosci nakta-
déw na zakup pakietow.

W 2013 roku Grupa KRUK osiagneta przychody
ze sprzedazy w tgcznej wysokosci 405,6 min PLN,
tj. 0 18% wyzsze niz w 2012 roku. Grupa kontynu-
owata realizacje strategii zwigzanej z umacnianiem
pozycji lidera na rosnacym rynku wierzytelnosci.

4Y 5Y 6Y 7Y )

Sptaty w kolejnych latach
jako % naktadu

24% 47% 39%

38% 30% 22% 25% 30% + 274%

Tabela 11. Srednia wazona krzywa sptat w latach 2005-2013

Zrédto: Spotka
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W 2013 roku Grupa szczegolnie skoncentrowata
dziatalno$¢ na segmencie windykacji portfeli wie-
rzytelnosci nabytych na wtasny rachunek. W konse-
kwenciji przychody z obstugi portfeli nabytych w 2013
roku wyniosty 355,7 min PLN. Przychody z tytutu
windykacji pakietéw zleconych w 2013 roku wyniosty
39,9 min PLN.

Informacje odnosnie wynikdw kazdego segmen-
tu sprawozdawczego przedstawiono w tabeli 12.
Podstawowa miarg efektywnosci kazdego segmentu
sprawozdawczego jest marza posrednia.

Marza posrednia Grupy w 2013 roku wyniosta
222,9 min PLN i w poréwnaniu do 2012 roku wzrosta
0 28,7 min PLN, tj. o 15%. Gtéwna przyczyna wzro-
stu marzy posredniej byt wysoki poziom inwestycji
w portfele wierzytelnosci w roku 2013.

Wozrost przychodéw w obszarze pakietéw nabytych
w poréwnaniu do poprzedniego roku wyniost 17%.
Przetozyto sie to na wzrost marzy w segmencie port-
feli nabytych o 12% rok do roku.

Marza posrednia w segmencie ustug na zlecenie
wzrosta o 6,3 min PLN, czyli o 51% w pordwnaniu
do poprzedniego roku. Gtéwnym powodem wzrostu
marzy byta przeprowadzona na poczatku 2013 roku
jednorazowa transakcja na rynku wtérnym.

3.2.2 Struktura geograficzna sprzedazy

Dziatalno$¢ operacyjna skupiona jest na trzech gtow-
nych obszarach geograficznych — w Polsce, Rumunii
i pozostatych rynkach zagranicznych (Czechy oraz
Stowacja).

01.01.2013 - 01.01.2012 -

31.12.2013 31.12.2012

Przychody 405 611 342992
Nabyte pakiety wierzytelnosci 355 733 302 996
Ustugi windykacyjne 39 933 32 883
Pozostate produkty 9945 71183

Koszty bezposrednie i posrednie (182 757) (148 882)
Nabyte pakiety wierzytelnosci (153 384) (122 176)
Ustugi windykacyjne (21 236) (20 515)
Pozostate produkty (8137) (6 191)

Marza posrednia 222 854 194 110
Nabyte pakiety wierzytelnosci 202 349 180 820
Ustugi windykacyjne 18 697 12 368
Pozostate produkty 1808 922

Koszty ogolne (60 437) (50 258)
Amortyzacja (9 329) (7 335)
Pozostate przychody operacyjne 3482 2 091
Pozostate koszty operacyjne (nieprzypisane) (3 625) (1 936)
Przychody/koszty finansowe (54 458) (51 579)
Zysk brutto 98 487 85 094
Podatek dochodowy (733) (3 900)
Zysk netto 97 754 81194

Tabela 12. Wyniki poszczegdlnych segmentéw sprawozdawczych (w tysigcach PLN)

Zrédto: Spétka
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W przypadku prezentowania informacji w podziale na
obszary geograficzne przychdd obszaru jest oparty
na geograficznym rozmieszczeniu oddziatéw windy-
kacyjnych.

Wozrost przychodéw w 2013 roku odnotowano
w Grupie KRUK na rynku rumunskim. Wzrost ten
Grupa zrealizowata gtéwnie dzigki wysokiemu po-
ziomowi inwestycji w portfele wtasne w okresie
2011-2013 roku oraz umocnieniu waluty rumunskiej
wobec waluty polskiej.

W Polsce i w Rumunii Grupa KRUK odnotowata wzrost
poziomu sptat na etapie polubownym. Jednoczesnie

na rynku polskim i pozostatych rynkach zagranicznych
(Czechy, Stowacja) poziom zrealizowanych sptat na
etapie sadowo-komorniczym byt znacznie nizszy niz
oczekiwano. Wptyneto to zaréwno na osiagniete przy-
chody odsetkowe Grupy w 2013 roku, jak i na obni-
zenie prognozy oczekiwanych wptat na tych rynkach.

3.2.3 Charakterystyka struktury aktywow
i pasywow skonsolidowanego bilansu

taczna wartos¢ aktywéw Grupy wyniosta 1162,8 min
PLN i w poréwnaniu do stanu na koniec 2012 roku
wzrosta 0 20%.

01.01.2013 - 01.01.2012 -

31.12.2013 31.12.2012

Przychody 405 611 342 993
Polska 223 475 240 099
Rumunia 180 019 85 103
Pozostate rynki zagraniczne 2117 17 790

Tabela 13. Wyniki poszczegdlnych obszaréw geograficznych (w tysigcach PLN)

Zrédto: Spétka

31.12.2013 31.12.2012 ZMIANA
Aktywa
Aktywa trwate
Rzeczowe aktywa trwate 20079 17 209 17%
Inne wartosci niematerialne 10 408 7 646 36%
Wartos¢ firmy 1024 1024 0%
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 2421 1603 51%
Aktywa trwate ogétem 33 932 27 482 23%

Aktywa obrotowe

Zapasy 529 879 -40%
Inwestycje 1 063 841 880 012 21%
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug 9 045 12019 -25%
Naleznosci z tytutu podatku dochodowego 0 767 -100%
Pozostate naleznosci 17 768 5160 244%
Rozliczenia migdzyokresowe czynne 2452 2382 3%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 35 258 42 729 -17%
Aktywa obrotowe ogétem 1128 893 943 948 20%
Aktywa ogétem 1162825 971 430 20%

Tabela 14. Struktura aktywow Grupy (w tysigcach PLN)

Zrédto: Spétka
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Najwiekszy wartosciowo wzrost nastapit w pozycji
Inwestycje i jest efektem zakupu pakietow wierzy-
telnosci. Realizacja zakupu pakietéw wierzytelnosci
wigzata sig z pozyskaniem finansowania na ich zakup
i wptyneta na wzrost zadtuzenia z tytutu kredytow
oraz innych zobowigzan finansowych.

3.2.4 Wyniki finansowe

Obecna i przewidywana sytuacja finansowa Grupy
nie wykazuje istotnych zagrozen. Zysk netto Grupy
w 2013 roku wyniost 98 min PLN i w poréwnaniu do
2012 roku wzrést o 16,6 min PLN, tj. 0 20%.

31.12.2013 31.12.2012 ZMIANA
Pasywa
Kapitat wiasny
Kapitat zaktadowy 16 959 16 900 0%
Kapitat z emisji akcji powyzej ich wartosci nominalnej 47 381 45107 5%
zK:g;tza; il;ecz;a?gg%);] z wyceny instrumentéw 634 1 0%
zR;ér:ia%?CI;ursowe z przeliczenia jednostek dziatajgcych 7796 3774 105%
Pozostate kapitaty rezerwowe 48 289 45 711 6%
Zyski zatrzymane 311157 213 532 46%
Kapitat wiasny Akcjonariuszy jednostki dominujacej 415 426 317 476 31%
Udzialy niekontrolujace 129 156 -17%
Kapitat wiasny ogotem 415 555 317 632 31%

Zobowigzania dtugoterminowe

Zobowigzania dtugoterminowe z tytutu kredytéw,

. : . A 512 817 409 179 25%
pozyczek oraz inne zobowigzania finansowe
Pochodne instrumenty zabezpieczajgce 634 0
Zobowiagzania diugoterminowe ogétem 513 451 409179 25%

Zobowiagzania krétkoterminowe

Zobowigzania krétkoterminowe z tytutu kredytow,

pozyczek oraz inne zobowigzania finansowe 174 643 187 208 Te
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 35572 38 508 -8%
Zobowigzania z tytutu podatku dochodowego 99 - -
Zobowiazania z tytutu Swiadczen pracowniczych 23 242 18 643 25%
Rezerwy krétkoterminowe 264 264 0%
Zobowiazania krétkoterminowe ogétem 233 819 244 619 -4%
Zobowiagzania ogétem 747 270 653 798 14%
Pasywa ogétem 1162 825 971 430 20%

Tabela 15. Struktura pasywow Grupy (w tysigcach PLN)

Zrédto: Spétka
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01.01.2013 - 01.01.2012 -
31.12.2013 31.12.2012
Przychody 7/ 405 611 342 992
Pozostate przychody operacyjne 8 3482 2 091
Koszty wynagrodzen i Swiadczen pracowniczych 10 (116 452) (87 813)
Amortyzacja 13,14 (9 329) (7 335)
Ustugi obce (48 437) (46 263)
Pozostate koszty operacyjne 9 (81 930) (66 999)
Suma kosztéw operacyjnych (256 148) (208 410)
I I _ B 00 ST
Zysk na dziatalnosci operacyjnej 152 945 136 673
Przychody finansowe 11 428 1232
Koszty finansowe 11 (54 886) (52 811)
Koszty finansowe netto (54 458) (51 579)
I T _ B 000 TS
Zysk przed opodatkowaniem 98 487 85 094
Podatek dochodowy 12 (733) (3900)
Zysk netto za okres sprawozdawczy 97 754 81194
Zysk netto przypadajacy na:
Akcjonariuszy jednostki dominujgcej 97 625 81 039
Udziaty niekontrolujace 129 155
Zysk netto za okres sprawozdawczy 97 754 81194

Tabela 16. Skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych zyskow i strat za rok obrotowy
koniczacy sie 31 grudnia 2013 (w tysigcach PLN)

Zrédto: Spoétka

W segmencie zakupow pakietow wierzytelnosci na
wtasny rachunek Grupa dokonata w 2013 roku inwe-
stycji w kwocie 367 min PLN.

Skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych zyskow
i strat przedstawione jest w tabeli 16.

3.2.5 Przeptywy srodkdéw pienieznych

Polityka Grupy dotyczaca finansowania oraz zarza-

dzania srodkami pienigznymi polega na finansowaniu:

m zakupow portfeli wierzytelnosci wypracowanymi
Srodkami wtasnymi oraz kredytami bankowymi
i obligacjami;

m rzeczowych aktywow trwatych i wartosci niemate-
rialnych leasingiem lub $rodkami wtasnymi;

m pozostatej dziatalnosci Srodkami wtasnymi.

Opis polityki zarzgdzania ryzykiem finansowym zostat
zamieszczony w punkcie ,,Cele i metody zarzadzania
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ryzykiem finansowym”. Srodki pieniezne Spoétki prze-
chowywane sg w PLN, EUR, USD, RON i CZK.

Gtéwne zZrodta przeptywdw pienieznych z dziatalno-
$ci operacyjnej Grupy zwigzane sg ze zmianami na
nabytych portfelach wierzytelnosci ujetymi w pozyciji
»-Zmiana stanu aktywéw finansowych wycenianych
w wartosci godziwej przez wynik finansowy”. W ta-
beli 17 zaprezentowano szczegé6towe dane dotycza-
ce przeptywow zwigzanych z wydatkami na zakup
portfeli wierzytelnosci oraz uzyskiwanymi wptatami
od oséb zadtuzonych.

Z uwagi na ujmowanie przez Grupe zakupdéw port-
feli wierzytelnosci w dziatalnosci operacyjnej, ak-
tywnosé inwestycyjna Grupy w zakresie nabywania
portfeli wierzytelnosci na wtasny rachunek i zwigza-
ny z tym wzrost bilansowej wartosci godziwej na-
bytych wierzytelnosci przektada sie na zmniejszenie
salda przeptywow pienieznych z dziatalnosci opera-
cyjne;j.



01.01.2013 -
31.12.2013

Wartosé nabytych pakietow wierzytelnosci na dzien 01.01.2013 873 497
Zakup pakietéw 367 188
Korekta ceny nabycia z tytutu dyskonta (465)
Woptaty od oséb zadtuzonych (537 727)
Zobowiazania wobec oséb zadtuzonych z tytutu nadptat (2 001)
Wycena programu lojalnosciowego 612
Przychody z windykacji pakietow nabytych (odsetki oraz aktualizacja) 355738
Roznice z przeliczenia wartosci godziwej (2 924)
Wartosé nabytych pakietow wierzytelnosci na dzien 31.12.2013 1053913

Tabela 17. Zmiana wartosci pakietéw wierzytelnosci w 2013 roku

Zrédto: Spoétka

3.2.6 Istotne pozycje pozabilansowe
W ujeciu podmiotowym, przedmiotowym
i wartosciowym

Grupa KRUK nie posiadata w 2013 roku istotnych po-
zycji pozabilansowych.

3.2.7 Analiza wskaznikowa

3.2.7.1 Wskazniki rentownosci

Tabela 18 przedstawia najwazniejsze wskazniki ren-
townosci Grupy Kapitatowej KRUK.

Wskaznik rentownosci zysku operacyjnego w 2013
roku wyniést 38% i w poréwnaniu do 2012 spadt
o0 2 p.p. Spadek rentownosci prowadzonej dzia-
talnosci operacyjnej wynika z wyzszej dynamiki
wzrostu kosztéw niz dynamiki wzrostu przychodéw
operacyjnych. Wskaznik rentownosci netto utrzy-
mat sie na poziomie 24% w roku 2013. Staty poziom
wskaznika rentownosci zysku netto w poréwnaniu
do spadku poziomu wskaznika rentownosci zysku
operacyjnego wynika gtéwnie z mniejszego udziatu
ponoszonych przez Grupe kosztéw finansowych.
Grupa utrzymata wysoki poziom wskaznika ROA,
ktory wyniost 8%.

OKRES ZAKONCZONY

31 GRUDNIA

2013 2012

Ezr:;c]c;v:t;;slgj Q?E%?_T_Bgle zysku operacyjnego powiekszonego 40% 42%
Rentownos$¢ na poziomie zysku operacyjnego (EBIT) 38% 40%
Rentownos¢ brutto 24% 25%
Rentownos¢ netto 24% 24%
Rentownosc¢ aktywow (ROA) 8% 8%
Rentownos¢ kapitatow wtasnych (ROE) 24% 26%

Tabela 18. Wskazniki rentownosci

Zrédto: Spétka
Zasady wyliczenia wskaznikow:

Rentownos$¢ na poziomie zysku operacyjnego powigkszonego o amortyzacje (EBITDA) - zysk na dziatalnosci operacyjnej okresu + amortyzacja

/ przychody ogétem
Rentownos$¢ na poziomie zysku operacyjnego (EBIT) — zysk na dziatalnosci operacyjnej okresu / przychody ogétem
Rentownos$¢ brutto — zysk przed opodatkowaniem okresu / przychody ogétem

Rentownos$¢ netto - zysk netto okresu / przychody ogétem
Rentownos¢ aktywow (ROA) — zysk netto okresu / aktywa ogdtem
Rentownos$¢ kapitatéw wiasnych (ROE) - zysk netto okresu / kapitat wtasny ogétem
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3.2.7.2 Wskazniki zadtuzenia

Tabela 19 przedstawia najwazniejsze wskazniki za-
dtuzenia Grupy Kapitatowej KRUK.

W 2013 roku wskaznik zadtuzenia netto Grupy KRUK
utrzymat sie na poziomie 1,57 to jest 10% ponizej
poziomu z 2012 roku i 37% ponizej limitu zadtuze-
nia wyznaczonego w kowenantach [Zasada wy-
liczenia wskaznika: Wskaznik zadtuzenia netto =
(Dtugoterminowe i krotkoterminowe zobowigzania
z tytutu kredytdéw, pozyczek oraz inne zobowigza-
nia finansowe — Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty) /
Kapitaty wtasne ogétem].

Polityka Grupy dotyczaca zarzadzania kapitatem po-
lega na utrzymywaniu solidnej podstawy kapitatowe;j
tak, by zapewni¢ rozwdj dziatalnosci gospodarczej
przy jednoczesnym utrzymaniu zaufania inwestoréw,
kredytodawcéw oraz innych podmiotéw z otocze-
nia Grupy. Zarzad Jednostki Dominujacej na bieza-
co monitoruje poziom wskaznika zwrotu z kapitatu
i dazy do uzyskania wysokich jego wartosci.

Wskaznik ogdlnego zadtuzenia w 2013 roku wyniost
64% i jest nizszy o 3 p.p. w stosunku do roku po-
przedniego. Spadek wskaznika ogolnego zadtuzenia
wynika przede wszystkim z wyzszej dynamiki wzro-
stu kapitatéw wtasnych w poréwnaniu do dynamiki
zobowigzan, co jest efektem wzrostu zysku netto
Grupy rok do roku. Przektada sie to rowniez na nizszy
poziom wskaznika zadtuzenia kapitatéw wtasnych,
ktéry wyniost 180% na koniec 2013 roku.

Wskazniki ptynnosci sg zdeterminowane specyfika
aktywow z tytutu nabytych portfeli wierzytelnosci,

ktére prezentowane sa jako krotkoterminowe akty-
wa zas operacyjnie beda wykorzystywane w okresie
dtuzszym niz 12 miesiecy.

EX] Informacje dotyczace
wyemitowanych papierow wartosciowych

3.3.1 Informacije nt. akcji

W dniach 24 lipca 2013 roku i 13 grudnia 2013 roku
nastgpita rejestracjia w KDPW odpowiednio 27 896
oraz 30 859 akciji serii E Spétki wyemitowanych w ra-
mach kapitatu warunkowego. W dniach rejestracji
ww. akcji miato miejsce zapisanie tych akcji na ra-
chunkach papieréw wartosciowych inwestoréw,
a tym samym (zgodnie z art. 452 § 1 w zw. z art.
451 § 3 Kodeksu spétek handlowych) podwyzszenie
kapitatu zaktadowego Emitenta w ramach warunko-
wego podwyzszenia kapitatu poprzez emisje akcji
zwyktych na okaziciela serii E o wartosci nominalnej
1 PLN kazda, wyemitowanych na podstawie Uchwaty
nr 1/2011 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia
Spotki z dnia 30 marca 2011 roku. Akcje, o ktérych
mowa powyzej, zostaty objete przez posiadaczy war-
rantéw przydzielonych uprawnionym osobom w ra-
mach Programu Motywacyjnego.

Warranty zostaty przyznane bezptatnie. Jednoczesnie
cena emisyjna jednej akcji serii E wyniosta 39,70 PLN.
Tym samym z emisji akcji serii E Emitent uzyskat tagcz-
nie 2,3 min PLN brutto. Srodki, o ktérych mowa po-
wyzej, zostaty przeznaczone na rozwdj dziatalnosci
Grupy KRUK.

OKRES ZAKONCZONY
31 GRUDNIA

2013 2012

Wskaznik ogdlnego zadtuzenia 64% 67%
Wskaznik zadtuzenia kapitatéw wtasnych 180% 206%
Wskaznik zwrotu z kapitatu 37% 43%
Wskaznik zadtuzenia krotkoterminowego 20% 25%
Wskaznik zadtuzenia dtugoterminowego 44% 42%
Wskaznik ptynnosci biezacej 4,8 3,9
Wskaznik ptynnosci szybkiej 4,8 3,9

Tabela 19. Wskazniki zadtuzenia

Zrédto: Spétka
Zasady wyliczania wskaznikow:

Wskaznik ogdlnego zadtuzenia — zobowigzania ogétem / pasywa ogétem

Wskaznik zadtuzenia kapitatéw wtasnych - zobowiazania ogétem / kapitat wtasny ogétem

Wskaznik zwrotu z kapitatu — wynik na dziatalno$ci operacyjnej okresu / kapitat wtasny z wytaczeniem udziatéw niekontrolujacych
Wskaznik zadtuzenia krétkoterminowego — zobowiazania krétkoterminowe ogdtem / pasywa ogétem

Wskaznik zadtuzenia diugoterminowego — zobowigzania dtugoterminowe ogdtem / pasywa ogétem

Wskaznik ptynnosci biezacej — aktywa obrotowe ogdtem / zobowigzania krétkoterminowe ogétem

Wskaznik ptynnosci szybkiej — (aktywa obrotowe ogétem — zapasy) / zobowiazania krétkoterminowe ogétem
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3.3.2 Informacje nt. obligaciji
Emisje obligaciji

W roku 2013 Spoétka dokonata emisji obligacji nieza-
bezpieczonych serii P?, P, P4, R, R2, R3, R4, S', T' oraz
U' o tacznej wartosci nominalnej 250 000 000 PLN.

Ponizej Emitent zamieszcza szczegotowe informacije
nt. emisji obligacji, jakie miaty miejsce w trakcie 2013
roku.

a) Emisja obligacji serii P?

Na podstawie uchwat Zarzadu, ktére weszty w zycie,
odpowiednio, z dniem 5 lutego 2013 roku oraz 7 mar-
ca 2013 roku, Spoétka dokonata emisji 30 000 obligaciji
o wartosci nominalnej 1 000 PLN kazda. kaczna war-
to$¢ emisji wyniosta 30 000 000 PLN. Wykup obligacji
nastapi w ciggu 48 miesiecy, liczac od dnia przydzia-
tu, z mozliwoscig wczesniejszego wykupu obligacii
w przypadku likwidacji Spotki lub w przypadku we-
zwania obligatariusza do przedterminowego wykupu
w szczegdlnych przypadkach okreslonych w warun-
kach emisiji.

b) Emisja obligacji serii P?

Na podstawie uchwat Zarzadu, ktére weszty w zy-
cie, odpowiednio, z dniem 12 lutego 2013 roku oraz
14 marca 2013 roku, Spétka dokonata emisji 30 000
obligacji o wartosci nominalnej 1 000 PLN kazda.
taczna wartosé¢ emisji wyniosta 30 000 000 PLN.
Wykup obligacji nastgpi w terminie wykupu przypa-
dajacym na dzien 7 marca 2017 roku, z mozliwoscia
wczesniejszego wykupu obligacji w przypadku likwi-
dacji Spotki lub w przypadku wezwania obligatariu-
sza do przedterminowego wykupu w szczegodlnych
przypadkach okreslonych w warunkach emisji. Na
mocy uchwaty Zarzadu KDPW S.A. z dnia 19 lipca
2013 roku obligacje serii P3 zostaty w dniu 31 lipca
2013 roku zasymilowane z obligacjami serii P2.

c) Emisja obligacji serii P*

Na podstawie uchwat Zarzadu, ktére weszty w zycie,
odpowiednio, z dniem 15 kwietnia 2013 roku oraz 20
maja 2013 roku, Spoétka dokonata emisji 40 000 obli-
gacji o wartosci nominalnej 1 000 PLN kazda. kaczna
wartos¢ emisji wyniosta 40 000 000 PLN. Wykup
obligacji nastgpi w ciagu 48 miesiecy, liczac od dnia
przydziatu, z mozliwoscig wczesniejszego wykupu ob-
ligacji w przypadku likwidacji Spotki lub w przypadku
wezwania obligatariusza do przedterminowego wyku-
pu w szczegdlnych przypadkach okreslonych w wa-
runkach emisji.

d) Emisja obligaciji serii R!

Na podstawie uchwat Zarzadu, ktére weszty w zycie,
odpowiednio, z dniem 15 kwietnia 2013 roku oraz
20 maja 2013 roku, Spoétka dokonata emisji 20 000
obligacji o wartosci nominalnej 1 000 PLN kazda.
taczna wartos¢ emisji wyniosta 20 000 000 PLN.

Wykup obligacji nastgpi w ciggu 48 miesiecy, liczac
od dnia przydziatu, z mozliwoscig wczesniejszego
wykupu obligacji w przypadku likwidacji Spétki lub
w przypadku wezwania obligatariusza do przedter-
minowego wykupu w szczegdlnych przypadkach
okreslonych w warunkach emisji. Na mocy uchwaty
Zarzadu KDPW S.A. z dnia 28 pazdziernika 2013 roku
obligacje serii R' zostaty w dniu 31 pazdziernika 2013
roku zasymilowane z obligacjami serii P*.

e) Emisja obligacji serii R?

Na podstawie uchwat Zarzadu, ktére weszty w zy-
cie, odpowiednio, z dniem 4 czerwca 2013 roku oraz
25 czerwca 2013 roku, Spétka dokonata emisji 15 000
obligacji o wartosci nominalnej 1 000 PLN kazda.
taczna wartos¢ emisji wyniosta 15 000 000 PLN.
Wykup obligacji nastgpi w ciggu 60 miesiecy, liczac
od dnia przydziatu, z mozliwoscia wczesniejszego
wykupu obligacji w przypadku likwidacji Spétki lub
w przypadku wezwania obligatariusza do przedtermi-
nowego wykupu w szczegodlnych przypadkach okre-
$lonych w warunkach emisji.
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f) Emisja obligaciji serii R®

Na podstawie uchwat Zarzadu, ktére weszty w zy-
cie, odpowiednio, z dniem 22 lipca 2013 roku oraz
13 sierpnia 2013 roku, Spoétka dokonata emisji 50 000
obligacji o wartosci nominalnej 1 000 PLN kazda.
taczna wartosé¢ emisji wyniosta 50 000 000 PLN.
Wykup obligacji nastgpi w ciggu 60 miesiecy, liczac
od dnia przydziatu, z mozliwoscig wczesniejszego
wykupu obligacji w przypadku likwidacji Spétki lub
w przypadku wezwania obligatariusza do przedtermi-
nowego wykupu w szczegodlnych przypadkach okre-
$lonych w warunkach emisiji.

g) Emisja obligaciji serii R*

Na podstawie uchwat Zarzadu, ktére weszty w zy-
cie, odpowiednio, z dniem 3 wrzes$nia 2013 roku oraz
3 pazdziernika 2013 roku, Spétka dokonata emisji
15 000 obligacji o wartosci nominalnej 1 000 PLN kaz-
da. kgczna warto$¢ emisji wyniosta 15 000 000 PLN.
Wykup obligacji nastgpi w ciggu 60 miesiecy, liczac
od dnia przydziatu, z mozliwoscig wczesniejszego
wykupu obligacji w przypadku likwidacji Spétki lub
w przypadku wezwania obligatariusza do przedtermi-
nowego wykupu w szczegodlnych przypadkach okre-
$lonych w warunkach emisiji.

h) Emisja obligaciji serii S

Na podstawie uchwat Zarzadu, ktére weszty w zy-
cie, odpowiednio, z dniem 3 wrzes$nia 2013 roku oraz
3 pazdziernika 2013 roku, Spoétka dokonata emisji
25000 obligacji o wartosci nominalnej 1 000 PLN kaz-
da. kgczna warto$¢ emisji wyniosta 25 000 000 PLN.
Wykup obligacji nastgpi w ciggu 60 miesiecy, liczac
od dnia przydziatu, z mozliwoscig wczesniejszego

wykupu obligacji w przypadku likwidacji Spétki lub
w przypadku wezwania obligatariusza do przedter-
minowego wykupu w szczegdlnych przypadkach
okreslonych w warunkach emisji. Na mocy uchwaty
Zarzagdu KDPW S.A. z dnia 28 stycznia 2014 roku ob-
ligacje serii S' zostaty w dniu 31 stycznia 2014 roku
zasymilowane z obligacjami serii R*.

i) Emisja obligaciji serii T'

Na podstawie uchwat Zarzadu, ktére weszty w zy-
cie, odpowiednio, z dniem 15 listopada 2013 roku
oraz 6 grudnia 2013 roku, Spétka dokonata emi-
sji 150 000 obligacji o wartosci nominalnej 100
PLN kazda. kaczna warto$¢ emisji wyniosta 15
000 000 PLN. Wykup obligacji nastapi w ciagu 48
miesiecy, liczac od dnia przydziatu, z mozliwoscia
wczesniejszego wykupu obligacji w przypadku li-
kwidacji Spoétki. Ponadto po uptywie 6 miesiecy od
daty przydziatu obligacji, Spo6tka bedzie miata pra-
wo wczesniejszego wykupu obligacji na jej wtasne
zadanie.

j) Emisja obligaciji serii U'

Na podstawie uchwat Zarzadu, ktére weszty w zycie,
odpowiednio, z dniem 5 listopada 2013 roku oraz
5 grudnia 2013 roku, Spétka dokonata emisji 10 000
obligacji o wartosci nominalnej 1 000 PLN kazda.
taczna wartos¢ emisji wyniosta 10 000 000 PLN.
Wykup obligacji nastgpi w ciggu 60 miesiecy, liczac
od dnia przydziatu, z mozliwoscia wczesniejszego
wykupu obligacji w przypadku likwidacji Spétki lub
w przypadku wezwania obligatariusza do przedtermi-
nowego wykupu w szczegodlnych przypadkach okre-
$lonych w warunkach emisji.
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Wykorzystanie sSrodkéw z emisji obligacji

Emisje obligacji w 2013 roku zostaty przeprowadzone
w celu pozyskania srodkéw finansowych z przezna-
czeniem na cele zwigzane z finansowaniem nabycia
pakietéw wierzytelnosci przez podmioty nalezace do
Grupy Kapitatowej KRUK lub na refinansowanie za-
dtuzenia Spotki lub Grupy lub na finansowanie rozwo-
ju Grupy przez akwizycje. Srodki pozyskane z emisji
obligacji w 2013 roku zostaty wykorzystane zgodnie
z celami emisiji.

Asymilacja papieréw dtuznych

Poza sytuacjami asymilacji papieréw dtuznych opi-
sanych powyzej w punktach dotyczacych tegorocz-
nych emisji obligacji, na mocy uchwaty Zarzadu
KDPW S.A. z dnia 23 kwietnia 2013 roku obligacje
serii P1 zostaty w dniu 30 kwietnia 2013 roku zasy-
milowane z wyemitowanymi w 2012 roku obligacjami
serii O%

Wykup obligaciji

W roku 2013 Spotka wykupita w terminie wykupu

okreslonym odrebnie dla danej serii obligacji, naste-

pujace papiery dtuzne:

a) 20 000 obligaciji serii G' wedtug ich wartosci nomi-
nalnej w tacznej kwocie 20 000 000 PLN. Wykup
zostat dokonany w dniu 4 maja 2013 roku;

b) 23 000 obligacji serii G* wedtug ich wartosci nomi-
nalnej w tacznej kwocie 23 000 000 PLN. Wykup
zostat dokonany w dniu 30 marca 2013 roku;

¢) 22 500 obligacji serii H' wedtug ich wartosci nomi-
nalnej w tacznej kwocie 22 500 000 PLN. Wykup
zostat dokonany w dniu 7 pazdziernika 2013 roku;

d) 11 000 obligaciji serii J> wedtug ich wartosci nomi-
nalnej w tgcznej kwocie 11 000 000 PLN. Wykup
zostat dokonany w dniu 11 lipca 2013 roku;

e) 25 000 obligacji serii K? wedtug ich wartosci nomi-
nalnej w tacznej kwocie 25 000 000 PLN. Wykup
zostat dokonany w dniu 6 wrzesnia 2013 roku.

Zobowigzania z tytutu papieréw diuznych

Stan zobowigzan z tytutu wyemitowanych w okresie
do konica roku 2013 przez Spotke obligacji na dzien
31 grudnia 2013 roku wynosit 574 539 000 PLN.

EXA nstrumenty finansowe

Grupa posiada nastepujace aktywa finansowe inne

niz pochodne aktywa finansowe:

m Aktywa finansowe wyceniane wedtug wartosci
godziwej przez wynik finansowy (nabyte portfele
wierzytelnosci, czyli pakiety przeterminowanych
zobowigzan nabywane przez Grupe w ramach
umoéw cesji wierzytelnosci za cene nizszg od war-
tosci nominalnej tych zobowigzan);

m Pozyczki i naleznosci (aktywa finansowe, o usta-
lonych lub mozliwych do ustalenia ptatnosciach,
ktére nie sg notowane na aktywnym rynku. Do

pozyczek i naleznosci Grupa zalicza $rodki pie-
niezne i ich ekwiwalenty, udzielone pozyczki oraz
naleznosci z tytutu dostaw i ustug).

Grupa posiada nastepujace zobowigzania finanso-
we niebedace instrumentami pochodnymi: kredyty,
zobowigzania z tytutu dtuznych papieréw wartoscio-
wych, zobowigzania z tytutu leasingu, zobowigzania
z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania.

Grupa jest narazona na nastepujace rodzaje ryzyka
wynikajace z korzystania z instrumentéw finanso-
wych:

3.4.1 Pochodne instrumenty finansowe

W dniu 13 czerwca 2013 roku zostata zawarta pomie-
dzy Spétka a Bankiem Zachodnim WBK S.A. Umowa
ramowa o trybie zawierania oraz rozliczania transak-
cji, na podstawie ktérej strony umowy moga zawieraé
miedzy sobg umowy szczegoétowe, ktérych przed-
miotem moga by¢ nastepujace transakcje skarbowe:
(a) transakcje depozytowe terminowe i transakcje de-
pozytowe biezace;

(b) transakcje na papierach wierzycielskich i innych
papierach wartosciowych;

(c) transakcje walutowe, w tym terminowe transakcje
walutowe;

(d) transakcje na instrumentach
a w szczegolnosci:

m transakcje zamiany stop procentowych (IRS)

m walutowe transakcje zamiany stép procento-
wych (CIRS)

m transakcje na przysztg stope procentowa, trans-
akcje na kurs terminowy

m swapowe transakcje walutowe

m krzyzowe walutowe transakcje swapowe

m transakcje na opcje walutowe;

(e) inne transakcje podobne do wymienionych
w punktach a-d, a takze dowolne opcje w od-
niesieniu do jakichkolwiek wyzej wymienionych
transakcji oraz dowolne kombinacje wyzej wymie-
nionych transakciji.

pochodnych,

Na mocy powyzszej umowy, Spotka zawarta
z Bankiem Zachodnim WBK w 2013 roku trzy trans-
akcje zamiany stép procentowych (IRS):

m W dniu 19 lipca 2013 roku celem zabezpieczenia
czesci kuponu zaleznej od zmiennej stawki WIBOR
3M dla 40 min kwoty nominalnej obligacji serii M'.
Kontrakt rozpocznie sie 23 czerwca 2014 roku,
a zakonczy w dniu 21 marca 2016 roku. Ptatnosci
beda dokonywane w 3-miesiecznych okresach
odsetkowych. Na mocy kontraktu Spodtka jest
ptatnikiem statej stawki procentowej w wysokosci
3,28%, natomiast BZ WBK jest ptatnikiem zmien-
nej stopy procentowej WIBOR 3M.

m W dniu 16 pazdziernika 2013 roku celem zabezpie-
czenia czesci kuponu zaleznej od zmiennej stawki
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WIBOR 3M dla 44 mIn kwoty nominalnej obliga-
cji serii M'. Kontrakt rozpocznie sie 23 czerwca
2014 roku, a zakonczy w dniu 21 marca 2016
roku. Ptatnosci beda dokonywane w 3-miesiecz-
nych okresach odsetkowych. Na mocy kontraktu
Spoétka jest ptatnikiem statej stawki procentowej
w wysokosci 3,50%, natomiast BZ WBK jest ptat-
nikiem zmiennej stopy procentowej WIBOR 3M.

m W dniu 24 pazdziernika 2013 roku celem zabezpie-
czenia czesci kuponu zaleznej od zmiennej stawki
WIBOR 3M dla 40 min kwoty nominalnej obliga-
cji serii O? i P'. Kontrakt rozpocznie sie 9 czerw-
ca 2014 roku, a zakoniczy w dniu 6 czerwca 2016
roku. Ptatnosci beda dokonywane w 3-miesiecz-
nych okresach odsetkowych. Na mocy kontraktu
Spoétka jest ptatnikiem statej stawki procentowej
w wysokosci 3,30%, natomiast BZ WBK jest ptat-
nikiem zmiennej stopy procentowej WIBOR 3M.

3.4.2 Wykorzystywanie instrumentow
finansowych

3.4.2.1 Ryzyko kredytowe

Ryzyko kredytowe jest to ryzyko poniesienia straty
finansowej przez Grupe w sytuacji, kiedy klient lub
druga strona instrumentu finansowego nie spetni obo-
wigzkéw wynikajacych z umowy. Ryzyko kredytowe
zwigzane jest przede wszystkim z nabytymi wierzytel-
nosciami, naleznosciami z tytutu $wiadczonych przez
Grupe ustug oraz udzielonymi pozyczkami NOVUM.

3.4.2.2 Ryzyko ptynnosci

Grupa minimalizuje ryzyko ptynnosci, prowadzac pro-
cesy odzyskiwania wierzytelnosci w sposéb ciagty, co
zapewnia staty doptyw gotéwki. Ponadto kontroluje
i prowadzi dziatania majgce na celu spetnianie warun-
kéw umoéw kredytowych (kowenantéw finansowych).
Zakup wierzytelnosci na wtasny rachunek pociaga za
soba konieczno$¢ duzego jednorazowego wydatku.

Aby zapewni¢ $rodki finansowe na zakup wierzytel-
nosci, Grupa wspomaga sie finansowaniem zewnetrz-
nym — kredytem bankowym badz obligacjami.

3.4.2.3 Ryzyko rynkowe

Ryzyko rynkowe polega na tym, ze zmiany cen ryn-
kowych, takich jak kursy walutowe, stopy procento-
we i ceny akcji beda wptywaé na wyniki Grupy lub
na wartos¢ posiadanych instrumentéw finansowych.
Celem zarzadzania ryzykiem rynkowym jest utrzy-
manie i kontrolowanie stopnia narazenia Grupy na
ryzyko rynkowe w granicach przyjetych parametréw,
przy jednoczesnym dazeniu do optymalizacji stopy
zwrotu.

3.4.3 Cele i metody zarzgdzania ryzykiem
finansowym

Zasady zarzadzania ryzykiem przez Grupe majg na
celu identyfikacje i analize ryzyka, na ktore Grupa jest
narazona, okreslenie odpowiednich limitéw i kontroli,
jak tez monitorowanie ryzyka i stopnia dopasowa-
nia do niego limitéw. Zasady zarzadzania ryzykiem
i systemy podlegaja regularnym przegladom w celu
uwzglednienia zmiany warunkéw rynkowych i zmian
w dziatalnosci Grupy. Poprzez odpowiednie szko-
lenia, przyjete standardy i procedury zarzadzania
Grupa dazy do zbudowania mobilizujacego i kon-
struktywnego srodowiska kontroli, w ktérym wszyscy
pracownicy rozumiejga swoja role i obowiagzki.

W tabeli 20 przedstawiono pozycje aktywow zwigza-
ne z ryzykiem kredytowym.

3.4.3.1 Instrumenty finansowe wyceniane
w wartosci godziwej przez wynik finansowy

Dokonujac zakupu pakietéw wierzytelnosci Grupa
przeprowadza dogtebng analize uwzgledniajgca
mozliwosci odzyskania zainwestowanego kapitatu

31.12.2013 31.12.2012
]Ic?nsat;usrgv?/r;ty finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik 1053913 873 497
Pozyczki 9928 6515
Naleznosci 26 813 17179
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 35258 42 729
Suma 1125912 939 920

Tabela 20. Pozycje aktywow zwigzane z ryzykiem kredytowym (w tysigcach PLN)

Zrédto: Spétka
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oraz wysokos$¢ odpowiadajacych im kosztéow windy-
kacji. Ponadto Grupa nabywa réznego rodzaju wie-
rzytelnosci w celu rozwodnienia ryzyka niewyptacal-
nosci danej grupy oséb zadtuzonych.

3.4.3.2 Pozyczki

Grupa udziela pozyczek osobom fizycznym - klien-
tom, ktérzy sptacili swoje zadtuzenie wobec spoétek
z Grupy lub regularnie je sptacaja. Grupa posiada
zdefiniowany zestaw wymaganych informacji do
okreslania zdolnosci kredytowej pozyczkobiorcy.

3.4.3.3 Ryzyko ptynnosci

Grupa minimalizuje ryzyko ptynnosci, prowadzac
windykacje w sposéb ciagty, co zapewnia staty do-
ptyw gotéwki. Ponadto kontroluje i prowadzi dziata-
nia majace na celu spetnianie warunkéw umow kre-
dytowych. Zakup wierzytelnosci na wtasny rachunek
pociaga za sobg koniecznos$¢ duzego jednorazowe-
go wydatku. Aby zapewni¢ $rodki finansowe Grupa
wspomaga sie finansowaniem zewnetrznym — kredy-
tem bankowym badz obligacjami.

3.4.3.4 Ryzyko rynkowe

W ocenie Zarzadu ryzyko rynkowe w odniesieniu do
Grupy dotyczy przede wszystkim ekspozycji na ryzy-
ko zmiany kursu PLN wobec walut funkcjonujacych
na innych rynkach, zwtaszcza w Rumunii, z uwa-
gi na znaczne inwestycje w pakiety denominowane
w RON. Inne ryzyka rynkowe odnosza sie¢ do zmian
oprocentowania zobowigzan finansowych, srodkéw
pienieznych i ich ekwiwalentéw oraz zmian stopy
wolnej od ryzyka przyjetej do szacowania wartosci
godziwej nabytych pakietow wierzytelnosci. Grupa
KRUK reinwestuje odzyskane pozytki z aktywow na
lokalnym rynku bez koniecznosci przewalutowania.
Z tego powodu w roku 2013 Spoétka nie korzystata
z instrumentéw finansowych w celu zabezpieczenia
przed ryzykiem zmian kurséw walut.

EXa Zdarzenia majace znaczacy wptyw
na wyniki operacyjne i finansowe Grupy

3.5.1 Znaczgce zdarzenia w roku
obrotowym

Informacja nt. zdarzen i okolicznosci majgcych
w roku obrotowym 2013 istotny wptyw na dziatalnos¢
Spotki dominujacej oraz jednostek zaleznych zostaty
szczegdtowo przedstawione w innych czesciach ni-
niejszego sprawozdania. Do zdarzen takich zaliczy¢
mozna przede wszystkim zawarte w toku dziatalnosci
umowy istotne, ktérych szczegdétowe przedstawienie

zawarte zostato w czesci ,Umowy zawarte przez
Grupe Kapitatowg KRUK”.

3.5.2 Czynniki i zdarzenia o nietypowym
charakterze

W 2013 roku nie wystgpity zdarzenia i czynniki o nie-
typowym charakterze.

EXA Ocena zarzadzania zasobami
finansowymi

3.6.1 Prognozy wynikéw finansowych

Grupa KRUK nie publikowata prognoz wynikéw finan-
sowych dotyczacych 2013 roku.

3.6.2 Ocena przysztej sytuacji finansowej

Grupa minimalizuje ryzyko wystapienia zagrozen
w zarzadzaniu zasobami finansowymi, prowadzac
procesy zarzadzania wierzytelnosciami w sposéb
ciagty, co zapewnia staty doptyw gotowki. Grupa
wspomaga sie finansowaniem zewnetrznym, ale kon-
troluje i prowadzi dziatania majgce na celu spetnianie
warunkéw umow kredytowych i pozostatych zobo-
wigzan finansowych.

W ocenie Zarzadu obecna i przewidywana sytuacja
finansowa Grupy nie wykazuje istotnych zagrozen
w zarzadzaniu zasobami finansowymi. Spétka jest
w stanie kontrolowac i obstugiwac swoje zadtuzenie,
a takze racjonalnie dysponuje zasobami finansowy-
mi. W tym zakresie zamieszczono w skonsolidowa-
nym w sprawozdaniu finansowym w nocie 27.

Polityka dywidendowa

3.7.1 Dane historyczne na temat
dywidendy

W okresie objetym historycznymi informacjami finan-
sowymi Spétka nie wyptacata dywidendy z wypraco-
wanych zyskéw netto.

Jednoczesnie w okresie sprawozdawczym oraz
do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania
miaty miejsce wyptaty z zyskéw ze spotki zalez-
nej SeCapital S.a.r.l. z siedziba w Luksemburgu na
rzecz KRUK S.A. nataczna kwote 137,2 min PLN oraz
z Kancelarii Prawnej Raven Krupa & Stanko Sp. k. na
taczna kwote 5,6 min PLN.
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Z Kancelarii Prawnej Raven Krupa & Stanko Sp. k.
w 2013 roku dokonano réwniez wyptaty z zyskéw na
rzecz komplementariuszy w wysokosci 156 tys. PLN.

3.7.2 Polityka w zakresie wyptaty
dywidendy

W perspektywie $rednioterminowej strategia Grupy
zaktada reinwestowanie realizowanych zyskéw w roz-
woj dziatalnosci w celu wykorzystania potencjatu
wzrostu wartosci Grupy. Z uwagi na plany dotyczace
dynamicznego rozwoju dziatalnosci zwigzanej z na-
bywaniem portfeli wierzytelnosci na wtasny rachunek
Spotka nie przewiduje wyptat dywidendy z zysku
osiagnietego w 2013 roku. Spotka nie wyklucza jed-
nak, ze w kolejnych latach bedzie mozliwa wyptata
dywidendy, o ile nie bedzie to miato negatywnego
wptywu na mozliwosci pozyskania finansowania nie-
zbednego do dalszego rozwoju.
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EX:] Biegli rewidenci

W dniu 24 lipca 2013 roku Spétka zawarta umowe
o przeprowadzenie badania jednostkowego i skonso-
lidowanego sprawozdania finansowego za rok 2013
oraz przeglad jednostkowego oraz skonsolidowa-
nego sprawozdania finansowego za | pétrocze 2013
roku z firmg KPMG Audyt Spoétka z ograniczona od-
powiedzialnoscia Sp. k. Wynagrodzenie za badanie
rocznego jednostkowego sprawozdania finansowego
Spotki, badanie rocznych sprawozdan jednostek za-
leznych, przeglady rocznych sprawozdan jednostek
zaleznych oraz badanie rocznego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego okreslone zostato w kwo-
cie 574 tys. PLN (2012 rok: 504 tys. PLN); za inne ustu-
gi poswiadczajace w kwocie 70 tys. PLN (2012 rok:
155 tys. PLN). Badanie sprawozdania finansowego
jednostkowego oraz skonsolidowanego za rok 2012
zostato przeprowadzone przez KPMG Audyt Spotka
z ograniczong odpowiedzialnosciag Sp. k.




Dzialalnosé i Kierunki rozwoju



4. DZIALALNOSC | KIERUNKI ROZWOJU GRUPY

EXH Struktura i opis rynku zarzadzania
wierzytelnosciami

Najistotniejszym kryterium podziatu rynku zarzadza-

nia wierzytelnosciami jest charakter wierzytelnosci.

Wedtug tego kryterium mozna wyrdznic trzy segmen-

ty rynku:

m Rynek wierzytelnosci konsumenckich, obejmuja-
cy wszystkie wierzytelnosci konsumentéw (oséb
fizycznych) wobec przedsiebiorstw (sektor B2C),
tj. wobec bankoéw, firm ubezpieczeniowych, ustu-
godawcow (np. operatorzy sieci telekomunikacyj-
nych lub sieci telewizji kablowych) lub spétdzielni
mieszkaniowych. Rynek ten mozna jeszcze dodat-
kowo podzieli¢ na rynek niezabezpieczonych wie-
rzytelnosci konsumenckich oraz zabezpieczonych
wierzytelnosci konsumenckich, gdzie zabezpie-
czeniem jest przede wszystkim nieruchomoscé.

m Rynek wierzytelnosci korporacyjnych, obejmu-
jacy zobowigzania przedsiebiorstw pochodzace
gtébwnie z niezaptaconych w terminie bankowych
zobowigzan finansowych o wysokiej jednostkowej
wartosci nominalnej, czesto zabezpieczonych.

m Rynek wierzytelnosci gospodarczych (sektor
B2B), obejmujacy nieuregulowane zobowigzania
przedsiebiorstw wobec innych przedsiebiorstw,
wynikajace w przewazajacej czesci z niezaptaco-
nych faktur w obrocie gospodarczym.

Z uwagi na modele biznesowe przyjete przez pod-

mioty funkcjonujace na rynku zarzadzania wierzytel-

nosciami, nalezy wyréznic:

m zarzadzanie wierzytelnosciami na zlecenie (outso-
urcing, inkaso);

m zarzadzanie wierzytelno$ciami zakupionymi na
wtasny rachunek.

Gtéwnymi rynkami, na ktérych Grupa KRUK prowa-
dzita dziatalno$¢ w 2013 roku, sg rynki niezabezpie-
czonych konsumenckich wierzytelnosci bankowych
w Polsce, Rumunii, Czechach oraz na Stowaciji.
W 2013 roku Grupa KRUK nabywata réwniez wierzy-
telnosci korporacyjne i hipoteczne na rynku polskim.

Sytuacja branzy zarzadzania wierzytelnosciami
w krajach, w ktérych Grupa KRUK prowadzi dziatal-
nosé, jest uzalezniona od sytuacji makroekonomicz-
nej. Gtowne czynniki makroekonomiczne mogace
wptywaé na wyniki finansowe Grupy to w szczegdl-
nosci: poziom bezrobocia, poziom $redniego wy-
nagrodzenia w gospodarce, poziom zadtuzenia go-
spodarstw domowych, stopa wzrostu PKB, wzrost
poziomu inwestycji, stopa inflacji, deficyt budzetowy,
a takze relacje kurséw walut do PLN. W kazdej fazie
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cyklu koniunkturalnego otoczenie makroekonomicz-
ne wptywa na sytuacje Grupy dwutorowo.

Wptyw otoczenia makroekonomicznego na sytuacje

Grupy w okresie szybkiego wzrostu gospodarczego:

m Zwiekszajace sie realnie dochody gospodarstw
domowych powoduja wieksza sktonno$¢ do kon-
sumpcji i zaciggania kredytéw, czego naturalng
konsekwencja jest pézniejszy wzrost akcji kredy-
towej bankéw oraz wzrost liczby oséb zadtuzo-
nych;

m Wzrost akcji kredytowej i liczby oséb zadtuzonych
powoduje wzrost catkowitego zadtuzenia w go-
spodarce i, w konsekwencji, w kolejnych okresach
wiecej spraw trafia na rynek zarzadzania wierzy-
telnosciami;

m Wyzsze dochody ludnosci wptywaja na lepsza
spfacalnos¢ kredytéw, co przektada sie na popra-
we Sciggalnosci posiadanych przez Grupe wie-
rzytelnosci i jednoczesnie w kolejnych okresach
wywiera negatywny wptyw na liczbe spraw prze-
kazywanych do obstugi firmom zewnetrznym, o ile
efekt ten nie jest kompensowany wzrostem catko-
witego zadtuzenia w gospodarce.

Wptyw otoczenia makroekonomicznego na sytuacje

Grupy w okresie spowolnienia gospodarczego:

m Pogorszenie sptacalnosci kredytéw w gospodarce
powoduje, ze wiecej spraw trafia na rynek zarza-
dzania wierzytelno$ciami. Zwiekszenie naptywu
spraw do windykaciji na zlecenie nastepuje z opdz-
nieniem kilkumiesiecznym, natomiast zwiekszenie
naptywu pakietéw wierzytelnosci na sprzedaz wy-
stepuje z opdznieniem do kilku lat;

m Spadek dynamiki akcji kredytowej bankéw wpty-
wa na zmniejszenie liczby nowych oséb zadtuzo-
nych w sektorze bankowym;

m Wzrost bezrobocia i pogorszenie dochodéw lud-
nosci prowadzi do pogorszenia sptacalnosci za-
ciagnietych kredytéw, a tym samym moze prowa-
dzi¢ do pogorszenia sptacalnosci pakietow wie-
rzytelnosci posiadanych przez Grupe;

m Wzrost lub spadek kurséw waluty, w ktérej deno-
minowane i sptacane jest zadtuzenie na rynkach
zagranicznych, moze wptywac¢ odpowiednio na
wyzszg lub nizszg warto$¢ wptat wyrazonych
w PLN lub na zwiekszenie lub zmniejszenie warto-
$ci godziwej portfeli wierzytelnosci denominowa-
nych w walutach obcych.

Istotnym parametrem rynkowym, majacym wptyw
na wielkos¢ popytu na ustugi inkasa wierzytelnosci
Swiadczone przez Grupe oraz na wielkos¢ podazy
nowych portfeli wierzytelnosci, jest sktonnos$¢ do
outsourcingu ustug windykacyjnych, definiowana



jako udziat wierzytelnosci przekazanych do obstugi
zewnetrznej lub sprzedanych wyspecjalizowanym fir-
mom zewnetrznym w wolumenie wierzytelnosci prze-
terminowanych ogétem.

Klientéw Grupy, zaréwno na rynku polskim, jak i na
rynkach zagranicznych, charakteryzuje duza rézno-
rodnos¢ przyjetych strategii zarzadzania wierzytelno-
$ciami. Istnieje ryzyko, ze ich sktonno$¢ do outsour-
cingu lub sprzedazy wierzytelnosci ulegnie zmianie,
tj. zwiekszy sie wolumen i warto$¢ spraw windyko-
wanych przez wierzycieli w oparciu o zasoby witasne.
Zmniejszenie sktonnosci do outsourcingu lub sprze-
dazy wierzytelnosci ograniczytoby popyt na ustugi na
zlecenie swiadczone przez Grupe KRUK oraz zmniej-
szytoby podaz dostepnych do nabycia portfeli wie-
rzytelnosci, co z kolei wptynetoby ujemnie na przy-
chody realizowane przez Grupe.

Od 2007 roku Grupa prowadzi dziatalno$¢ na rynku
zarzgdzania wierzytelnosciami w Rumunii, a w 2011
roku rozpoczeta takze dziatalnos¢ w Czechach i na
Stowaciji. Udziat rynkéw zagranicznych w przycho-
dach ogotem w 2013 roku wynosit 45%. Na rynkach
zagranicznych Grupa nabywa portfele wierzytelno-
$ci na wtasny rachunek w lokalnej walucie. Zmiana
kurséw walutowych ma wptyw na wartos¢ godziwag
posiadanych przez Grupe portfeli wierzytelnosci i po-
woduje koniecznos$¢ przeszacowania wartosci tych
inwestyciji.

Grupa KRUK jest strong uméw kredytowych i leasin-
gowych, a takze jest Emitentem obligacji opartych na
zmiennych stopach procentowych. Istnieje ryzyko,
ze ewentualny wzrost rynkowych stép procentowych
przyczyni sie do wzrostu biezacych kosztéw finan-
sowych Grupy w przypadku zaciggania nowego lub
refinansowania istniejgcego zadtuzenia.

Jedno ze zZrédet korzysci finansowych Grupy stano-
wig wptywy z tytutu odsetek za zwtoke naliczane we-
dtug stopy odsetek ustawowych. Nie jest to jednak
istotna korzy$¢ w dziatalnosci Grupy, cho¢ ewentu-
alna znaczgca obnizka odsetek ustawowych moze
negatywnie wptyna¢ na wyniki Grupy.

Branza zarzadzania wierzytelnosciami na zlecenie,
w ktorej Grupa KRUK prowadzi dziatalnosé, cha-
rakteryzuje sie wysokim poziomem konkurencji.
Podmioty Swiadczace ustugi inkasa wierzytelnosci
na zlecenie instytucji finansowych konkuruja ze sobg
przede wszystkim w zakresie skali dziatalnosci, efek-
tywnosci dziatania (skutecznosci), ceny oraz standar-
déw obstugi oraz ochrony bezpieczenstwa danych
osobowych. Istnieje ryzyko, ze Grupa moze utracic¢
jednego lub kilku klientéw lub by¢ zmuszona do ob-
nizenia cen $wiadczonych ustug, co moze przyczynié
sie do spadku przychoddéw Grupy.

W segmencie zakupow portfeli wierzytelnosci na
wtasny rachunek poziom konkurencji jest mniejszy
niz w segmencie zarzadzania wierzytelnosciami na
zlecenie, z uwagi na wyzsze bariery wejscia na ten
rynek. Nalezg do nich: dostep do kapitatu, posiada-
na historia sptacalnosci portfeli wierzytelnosci przez
osoby zadtuzone jako baza do sporzgdzania wy-
cen pakietéw oraz odpowiednia skala dziatalnosci,
umozliwiajgca prowadzenie masowej obstugi duzych
pakietow wierzytelnosci. Portfele wierzytelnosci na-
bywane sg w drodze przetargu, gdzie gtéwnym kry-
terium podejmowania decyzji o wyborze oferenta
jest proponowana cena. Istnieje ryzyko pojawienia
sie nowych konkurentéw, budujgcych swojg wtasng
historie sptacalnosci portfeli, co mogtoby spowodo-
wac koniecznos¢ oferowania przez Grupe wyzszych
cen w przetargach. W 2013 roku poziom cen pozostat
umiarkowany w wyniku zmniejszonej presji ze strony
konkurencyjnych podmiotow.

411 Rynek zarzadzania wierzytelnosciami
w Polsce

Wedtug szacunkéw Grupy, w 2013 roku w Polsce

wierzyciele przekazali podmiotom zewnetrznym

wierzytelnosci o wartosci nominalnej 20,9 mid PLN

(w poréwnaniu do 19,1 mld PLN w 2012 roku). Na te

wartos¢ sktadaty sie dwa segmenty:

m segment inkaso — sprawy o wartosci nominalnej
9,7 mld PLN (tyle samo, co w 2012 roku);

m segment zakupdéw wierzytelnosci — sprawy o war-
tosci nominalnej 11,2 mid PLN (wzrost 0 19% z po-
ziomu 9,4 mld w 2012 roku, na ktéry istotny wptyw
miata sprzedaz portfela wierzytelnosci przez in-
stytucje niebankowa).

W 2013 roku gtéwnymi zleceniodawcami na rynku in-
kaso pozostawaty banki. Warto$¢ nominalna spraw
przekazanych przez banki do inkaso w 2013 roku
wyniosta 7,5 mld PLN i byta o okoto 7% nizsza niz
w 2012 roku. W 2013 roku kontynuowana byta ten-
dencja spadajgcej sktonnosci bankéw do outsourcin-
gu na rzecz zwiekszonej sktonnosci tych podmiotéw
do sprzedazy portfeli wierzytelnosci.
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Najwiekszy udziat wéréd sprzedajacych miaty ban-
ki. Wedtug szacunkéw Grupy w 2013 roku sprzeda-
ty one wierzytelnosci o tacznej wartosci nominalnej
8,5 mid PLN, w poréwnaniu do 8,6 mid PLN rok
wczesniej. Suma sprzedanych przez banki niezabez-
pieczonych wierzytelnosci konsumenckich, stano-
wigcych podstawowy segment odzyskiwanych przez
Grupe naleznosci, wzrosta z poziomu 6,6 mid PLN do
poziomu 6,7 mid PLN.

Pod wzgledem podazy wierzytelnosci 2013 rok byt
wiec poréwnywalny do roku poprzedniego. Niektére
banki kontynuowaty polityke polegajaca na regular-
nym wystawianiu portfeli wierzytelnosci na sprzedaz.

Roéwniez w segmencie wierzytelnosci korporacyj-
nych 2013 rok byt pod wzgledem wartosci nominal-
nej oferowanych portfeli bardzo podobny do roku
poprzedniego. Warto$¢ nominalna sprzedanych wie-
rzytelnosci w tym segmencie w 2013 roku wyniosta
okoto 1,8 mid PLN, w poréwnaniu do 2,0 mid PLN rok
wczesniej.

W 2013 roku banki sprzedaty w Polsce kilka portfe-
li wierzytelnosci zabezpieczonych hipoteka. Byty to
relatywnie niewielkie transakcje. Nie mozna wyklu-
czy¢, ze banki zdecyduja sie na wieksza podaz port-
feli wierzytelnosci hipotecznych w 2014 roku i latach
nastepnych.

Warto$¢ nominalna portfeli niebankowych zostata
zdominowana przez pojedynczg transakcje sprze-
dazy portfela pozyczkowego przez International
Personal Finance Group do jednej z polskich firm
zarzadzajacych wierzytelnosciami. Z wytaczeniem tej
transakcji, wartos¢ nominalna oferowanych portfeli
pozostataby na stabilnym poziomie.

Zestawienie w tabeli 21 obejmuje podmioty, ktére
przekazaty ,Gazecie Gietdy Parkiet” dane dotycza-
ce wartosci wierzytelnosci przyjetych do obstugi na
zlecenie oraz zakupionych. tgczna wartos¢ wierzy-
telnosci nabytych i zleconych Grupie KRUK jest wyz-
sza niz suma wierzytelnosci zarzagdzanych przez trzy
kolejne podmioty z powyzszego rankingu.

WIERZYTELNOSCI WIERZYTELNOSCI

KUPIONE ZLECONE

2012 2012
KRUK 2 358 2 51g 2753 2957 5111 5474
Ultimo 2500 900 0 0 2500 900
GK Best 803 1252 321 348 1124 1600
Casus Finanse 362 102 744 1036 1106 1138
EGB Investments 341 90 764 401 1105 491
Navi Group 822 1279 24 36 846 1315
DTPartners 590 320 128 214 718 534
Kaczmarski Inkasso 0 0 633 394 633 394
e-Kancelaria 82 38 525 1019 606 1057
Kredyt Inkaso 306 782 68 0 374 782
Grupa Vindexus 254 141 0 0 254 141
Alektum Inkasso 11 33 190 181 201 214
Pragma Inkaso 22 14 62 167 84 180
Indos 20 19 42 41 62 60
Presco 55 489 0 0 55 489
SUMA 8525 7977 6 254 6 793 14 780 14 769

Tabela 21. Struktura rynku zarzadzania wierzytelnosciami wedtug udziatéw rynkowych firm pod
wzgledem wartosci spraw przyjetych do windykacji w 2013 roku w Polsce (w milionach PLN)

Zrédio: Wielki test przed branza windykacyjna, ,Gazeta Gietdy Parkiet”, 8 lutego 2014 roku
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- Rynek windykacji pakietéw na zlecenie

- Sprawy w inkaso Grupy KRUK —@— Udziat rynkowy Grupy KRUK

Wykres 2. Szacunkowa pozycja rynkowa Grupy na rynku windykacji na zlecenie pakietow detalicznych
wedtug wartosci nominalnej (w miliardach PLN)

Zrodto: Szacunki KRUK S.A.

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

Pakiety detaliczne i korporacyjne wedtug

. . —@— Udziat rynkowy Grupy KRUK
wartosci nabycia

Wykres 3. Szacunkowa pozycja rynkowa Grupy na rynku pakietéw detalicznych niezabezpieczonych
(niehipotecznych) i korporacyjnych wedtug wartosci nabycia (w miliardach PLN)

Zrédto: Szacunki KRUK S.A.
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Po uwzglednieniu mniejszych podmiotéw oraz od-
dziatdéw zagranicznych firm, ktére nie wystepuja
w zestawieniu ,Gazety Gietdy Parkiet”, Grupa KRUK
szacuje wielko$¢ rynku zarzadzania wierzytelnoscia-
mi na zlecenie w 2013 roku na ok. 9,7 mld PLN, nato-
miast zakupy portfeli na 11,2 mid PLN.

Wedtug szacunkow Spétki, Grupa KRUK jest liderem
rynku inkaso z udziatem okoto 28%. Wysokie udziaty
w tym rynku Grupa uzyskata, obstugujac wierzytel-
nosci pochodzgce z wielu segmentéw gospodarki,
jednak koncentrowata swojg dziatalnosci na naj-
wiekszym rynku ustug finansowych, w szczegdlno-
$ci w obszarze bankowych dtugéw konsumenckich.
W 2013 roku Grupa wspotpracowata z 9 z 10 najwiek-
szych bankéw w Polsce.

W 2013 roku Grupa poniosta znaczace naktady na
zakup portfeli wierzytelnosci detalicznych. kaczne
inwestycje w polskie portfele wierzytelnosci wyniosty
206 min PLN i byty o 8% nizsze niz w roku poprzed-
nim. Udziat Grupy KRUK w rynku zakupow wierzytel-
nosci konsumenckich i korporacyjnych w Polsce wy-
niost w 2013 roku 19%, o 1 punkt procentowy mniej
niz w 2012 roku. Znaczna czes¢ inwestycji dotyczyta
nabycia wierzytelnosci konsumenckich, cho¢ w 2013

2008 2009 2010

- Warto$¢ pakietéw nabytych przez Grupe

roku Grupa nabyta takze wierzytelnosci korporacyjne
o wartosci nominalnej ponad 0,6 mid PLN.

Branza zarzadzania wierzytelnosciami w Polsce, za-
réowno w zakresie ustug zleconych, jak i nabywania
wierzytelnosci na wtasny rachunek, charakteryzuje
sie relatywnie wysokim poziomem konkurencji. Na
rynku ustug inkaso funkcjonuje duza liczba podmio-
tow, a jeden klient zwykle wspodtpracuje na state z kil-
koma podmiotami z branzy, ktére konkuruja ze soba.
Kluczowe podmioty na rynku polskim w 2013 zostaty
wskazane w tabeli 21 ,Struktura rynku zarzadzania
wierzytelnosciami wedtug udziatéw rynkowych firm
pod wzgledem wartosci spraw przyjetych do windy-
kacji w 2013 roku w Polsce”.

4.1.2 Rynki zagraniczne

4.1.2.1 Rumunia

Wedtug szacunkéw Spétki, w 2013 roku banki oraz
firmy w Rumunii przekazaty do obstugi zewnetrznej
lub sprzedaty sprawy o wartosci nominalnej prawie
7,2 mld PLN (dane dla spraw konsumenckich nie-
zabezpieczonych oraz korporacyjnych), co oznacza

79%

2011 2012 2013

—@— Udziat rynkowy Grupy KRUK

Woykres 4. Szacunkowa pozycja rynkowa Grupy w segmencie detalicznych pakietow
niezabezpieczonych nabytych na rynku rumuniskim wedtug wartosci nabycia (w milionach PLN)

Zrédto: Szacunki KRUK S.A.

GRUPA KRUK - Raport Roczny 2013



istotny wzrost w poréwnaniu do 5,7 mid PLN w 2012
roku. Warto$¢ nominalna spraw przekazanych do
inkaso wyniosta okoto 4,4 mld PLN (wzrost o ponad
60%), natomiast warto$¢ nominalna sprzedanych
portfeli to okoto 2,8 mid PLN.

Naktady na portfele w Rumunii poniesione przez
Grupe w 2013 roku wyniosty prawie 133 min PLN
i byty 0 128% wyzsze niz w 2012 roku. Poniesione
naktady pozwolity na uzyskanie 49% udziatu w ryn-
ku zakupow wierzytelnosci. W 2013 roku w Rumunii
Grupa przyjeta do inkaso wierzytelnosci o wartosci
nominalnej ponad 320 min PLN (spadek o 4%), co
stanowito 7% udziat w rynku (w poréwnaniu do 12%
udziatu w 2012 roku).

Rynek zarzadzania wierzytelnosciami w Rumunii jest
mniej rozdrobniony niz rynek polski. Gtéwni gracze na
rynku zakupéw wierzytelnosci to dwie miedzynaro-
dowe Grupy: Grupa EOS oraz Grupa KRUK. W seg-
mencie inkaso rynek rumuniski jest bardziej rozpro-
szony.

4.1.2.2 Czechy i Stowacja

Rynek sprzedazy pakietéw wierzytelnosci detalicz-
nych niezabezpieczonych w Czechach i na Stowacji
w 2013 roku wynidst, wedtug szacunkéw Spétki, oko-
to 1,5 mld PLN wartosci nominalnej. Naktady inwesty-
cyjne na zakup portfeli wierzytelnosci w tym samym
segmencie wyniosty ponad 300 min PLN.

W 2013 roku Grupa kontynuowata rozwdj dziatalno-
$ci na rynku czeskim i stowackim. kacznie na obu
rynkach w catym 2013 roku, Grupa KRUK zainwe-
stowata 28 min PLN w nabycie wierzytelnosci deta-
licznych niezabezpieczonych (wzrost o 3% r/r). Tym
samym Grupa osiagneta okoto 9% udziat w rynku
zakupéw, szacowany wedtug wartosci poniesionych
naktadow. Grupa KRUK wspotpracuje z 3 sposrod
6 najwigkszych bankéw w Czechach oraz prowadzi
rozmowy z czotowymi instytucjami pozafinansowymi.
Na koniec 2013 roku Grupa KRUK wspoétpracowata
z 3 sposréd 4 najwiekszych bankéw prowadzacych
dziatalno$¢ na Stowaciji.

Rynek zarzadzania wierzytelnosciami w Czechach
i na Stowacji jest rynkiem bardzo rozdrobnionym.
Grupa szacuje, ze na rynku czeskim oraz stowackim
dziata ponad 150 firm windykacyjnych. Ws$réd naj-
wiekszych konkurentéw zaliczajg sie: Grupa EOS,
Intrum Justitia, MBA Finance, Profidebt i Transcom.

E®¥] Otoczenie prawne i regulacyjne

Spotka zostata utworzona i dziata zgodnie z przepisa-
mi polskiego prawa. Grupa prowadzi dziatalnos$¢ tak-
ze za granicg. Fundamentem kontynentalnych syste-
mow prawnych, w tym prawa polskiego, jest prawo
stanowione. Znaczaca liczba obowigzujgcych przepi-
séw oraz regulacji dotyczacych emitowania oraz ob-
rotu papierami wartosciowymi, praw Akcjonariuszy,
inwestycji zagranicznych, kwestii zwigzanych z dzia-
talnosciag spoétek oraz tadem korporacyjnym, handlem
i dziatalnoscia gospodarczg, w tym upadtosci kon-
sumenckiej, a takze zwolnien od podatku i przywile-
jow funduszy inwestycyjnych ulegaty i moga ulegac
zmianom. Wymienione powyzej regulacje podlegaja
ponadto réznorodnym interpretacjom i istnieje nie-
bezpieczenstwo stosowania ich w sposdéb niejednoli-
ty, na co znaczaco wptywa fakt, ze nie wszystkie wy-
roki sadowe sg publikowane w oficjalnych zbiorach
orzeczen. Co do zasady wyroki te, jako formalnie
niemajace charakteru zroédta prawa, nie sg wigzace
w innych sprawach, jednakze odgrywaja okreslong
role w ksztattowaniu sie praktyki wyktadania i stoso-
wania prawa. Wobec powyzszego Spoétka nie moze
zapewnic¢, ze stosowana przez nig interpretacja prze-
piséw polskiego prawa, jak i praw krajéw, w oparciu
o ktére dziata Grupa, nie zostanie zakwestionowana,
co z kolei moze skutkowac karag, grzywna lub moze
zobowigzac¢ Spoétke do zmiany stosowanej praktyki.
Powyzsze aspekty moga mie¢ negatywny wptyw na
dziatalnos¢, sytuacje finansowa lub wizerunek Grupy.

Dziatalno$¢ Grupy jest prowadzona w sposoéb zgodny
z obowigzujgcymi przepisami dotyczacymi ochrony
konkurenciji i konsumentow. Ze wzgledu na charakter
dziatalnosci istnieje jednak ryzyko stwierdzenia przez
Prezesa Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumenta
(UOKIK) w Polsce lub inny wtasciwy miejscowy organ
ochrony konsumenta (w szczegodlnosci za granicg),
ze dziatania podejmowane w ramach prowadzonej
dziatalnos$ci naruszajg zbiorowe interesy konsumen-
téow. Kolejnym z ryzyk, ktére nalezy wskazag, jest
mozliwos$¢ zarzucenia przez Prezesa UOKIK lub inny
organ ochrony konkurenciji, przedsiebiorcom posia-
dajgcym pozycje dominujaca na rynku, jej naduzy-
wanie. Stwierdzajac podejmowanie takich dziatan,
Prezes UOKIiK lub inny organ ochrony konkurencji
moze nakazac¢ zaprzestanie naduzywania pozycji do-
minujacej, a takze natozy¢ kare pieniezna.

Zmiany prawodawstwa moga réwniez istotnie wpty-
nac¢ na rentownos¢, a nawet na ograniczenie mozli-
wosci swiadczenia niektérych ustug przez Spotke lub
spotki zalezne. W szczegodlnosci istotny wptyw na
dziatalnos¢ Grupy moga mie¢ zmiany prawne w ob-
szarach: dochodzenia roszczen w postepowaniu
sadowym, funkcjonowania funduszy sekurytyzacyj-
nych, zasad i warunkow udzielania pozyczek kon-
sumenckich, a takze dotyczace zasad i warunkéw
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wpisywania osob zadtuzonych do rejestréw prowa-
dzonych przez biura informacji gospodarcze;j.

Ze wzgledu na charakter dziatalnosci prowadzonej
przez Grupe, w ramach biezacej dziatalnosci Grupy
na znaczna skale przetwarzane sg dane osobowe.
Przetwarzanie danych osobowych przez Grupe jest
dokonywane w sposéb zgodny z przepisami doty-
czacymi ochrony danych osobowych obowigzuja-
cymi w krajach, w ktérych Grupa prowadzi dziatal-
nosc¢. Spotka nie moze wykluczyé jednak, ze pomimo
stosowania $rodkéw technicznych i organizacyjnych
zapewniajgcych ochrone przetwarzanych danych
osobowych, nie dojdzie do naruszenia obowigzkéw
prawnych Grupy w tym zakresie, w szczegélnosci do
ujawnienia danych osobowych osobom nieupowaz-
nionym.

Niektdre obszary dziatalnosci Grupy, w szczegolnosci
dziatalno$¢ funduszy sekurytyzacyjnych i towarzystw
inwestycyjnych zarzadzajgcych takimi funduszami
oraz zarzadzanie sekurytyzowanymi wierzytelnoscia-
mi funduszu sekurytyzacyjnego, a takze dziatalnosé
polegajaca na swiadczeniu ustug detektywistycznych
podlegaja szczegdlnym regulacjom prawnym pol-
skim, rumunskim oraz wspdélnotowym. Dla ich prowa-
dzenia Grupa musi uzyskiwa¢ zezwolenia lub zgody
organow administracji publicznej, w tym KNF, a takze
podlega nadzorowi tych organdw.

Systemy podatkowe w krajach, w ktérych Grupa
prowadzi dziatalno$¢, charakteryzuja sie mozliwo-
$cig zmiany przepiséw. Niektore z tych przepisow sa
niejednoznaczne i czesto brakuje spdjnej i jednolitej
interpretacji badz praktyki organdéw podatkowych.
Ze wzgledu na rdézng interpretacje prawa podat-
kowego, ryzyko zwigzane z prawem podatkowym
w Polsce i w innych krajach, na ktérych dziata Grupa,
jest wieksze niz w innych systemach prawnych na
rynkach rozwinietych. Spétka nie moze zagwaranto-
wac, ze organy podatkowe nie dokonajg odmiennej,

GRUPA KRUK - Raport Roczny 2013

niekorzystnej dla Grupy, interpretacji przepiséw po-
datkowych, co moze miec istotny negatywny wptyw
na dziatalnosé, sytuacje finansowa lub wyniki dzia-
talnosci Grupy. Ponadto, z uwagi na prowadzenie
dziatalnosci w réznych jurysdykcjach, na dziatalnos¢
Grupy maja réwniez wptyw umowy o unikaniu po-
dwojnego opodatkowania.

4.2.1 Dziatalnos¢ funduszy
sekurytyzacyjnych

Dziatalno$¢ funduszy sekurytyzacyjnych Grupy
KRUK (Prokura NS FIZ, Prokulus NS FIZ) jest dzia-
talnoscia regulowang. Fundusze sekurytyzacyjne,
dziatajgce jako fundusze inwestycyjne zamkniete,
podlegaja w Polsce nadzorowi KNF, ktéra dysponuje
szerokimi kompetencjami i instrumentami prawnymi
stuzgcymi sprawowaniu nad nimi nadzoru.

Do kompetencji KNF nalezy m.in.: udzielanie zezwolen
na zarzadzanie sekurytyzowanymi wierzytelnosciami
funduszu sekurytyzacyjnego przez podmiot inny niz
towarzystwo funduszy inwestycyjnych; nadzorowanie
podmiotéw, ktdre zarzadzajg sekurytyzowanymi wie-
rzytelnosciami funduszu sekurytyzacyjnego, m.in. co
do zgodnosci ich dziatalnosci w zakresie zarzadzania
sekurytyzowanymi wierzytelnosciami z prawem, sta-
tutem funduszu, umowa zawartg z towarzystwem fun-
duszy inwestycyjnych oraz z udzielonym zezwoleniem,
oraz naktadanie kar oraz okreslanie innych $rodkdéw
w przypadku naruszenia przepiséw dotyczacych dzia-
falnosci funduszy inwestycyjnych, w tym kar pieniez-
nych lub w formie cofniecia zezwolen.

Zgodnie z nowelizacjg przepiséw ustawy o fundu-
szach inwestycyjnych (Dz. U. 2011 Nr 234; poz. 1389)
KNF zostat pozbawiony swojej kompetencji doty-
czacej udzielania zezwolen na utworzenie funduszu
inwestycyjnego zamknietego emitujgcego wytacznie
certyfikaty inwestycyjne, ktére zgodnie ze statutem
funduszu nie beda oferowane w drodze oferty pu-
blicznej ani dopuszczone do obrotu na rynku regulo-
wanym, ani wprowadzone do alternatywnego syste-
mu obrotu. Taki fundusz inwestycyjny zamkniety po-
wstaje z chwilg wpisu funduszu do rejestru funduszy
inwestycyjnych.

Ponadto, niezaleznie od nadzoru sprawowanego
przez KNF, dziatalno$¢ Grupy we wskazanym powy-
zej obszarze musi by¢ prowadzona zgodnie z szere-
giem regulacji wspodlnotowych oraz przepisami prawa
polskiego.

Decyzjg z dnia 8 maja 2012 roku Komisja Nadzoru
Finansowego udzielita zezwolenia na wyko-
nywanie przez KRUK Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych S.A. dziatalnosci polegajacej na two-
rzeniu funduszy inwestycyjnych, zarzadzaniu nimi,



w tym na posrednictwie w zbywaniu i odkupywaniu
jednostek uczestnictwa, reprezentowaniu ich wobec
0s6b trzecich oraz zarzadzaniu zbiorczym portfelem
papieréw wartosciowych. 7 grudnia 2012 roku KRUK
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. przeje-
to zarzadzanie funduszami sekurytyzacyjnymi Grupy
KRUK (Prokura NS FIZ, Prokulus NS FIZ).

W lutym 2013 roku weszta w zycie nowelizacja usta-
wy o funduszach inwestycyjnych, a 30 kwietnia 2013
roku na podstawie znowelizowanych przepisow wyzej
wymienionej ustawy zostato wydane rozporzadzenie
wykonawcze Ministra Finanséw w sprawie sposo-
bu, trybu oraz warunkéw prowadzenia dziatalnosci
przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych regu-
lujgce szczegdtowo zasady funkcjonowania towa-
rzystw funduszy inwestycyjnych. KRUK Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych dostosowato dziatalno$é
operacyjna do wymogdéw wynikajacych z wyzej wy-
mienionych zmian.

4.2.2 Outsourcing bankowy

Zgodnie z nowelizacja ustawy prawo bankowe
(Dz. U. 2011 Nr 201; poz. 1181) bank nie musi uzyski-
wac uprzedniej zgody KNF na powierzanie spotkom
z Grupy czynnosci windykacyjnych. Niemniej jednak
spotki podlegajg nadzorowi KNF w zakresie wykona-
nia umowy outsourcingowe;.

4.2.3 Wymiana informacji gospodarczych

Dziatalno$¢ Rejestru Dtuznikéw ERIF BIG S.A. jest re-
gulowana przepisami ustawy z dnia 9 kwietnia 2010
roku o udostepnianiu informacji gospodarczych i wy-
mianie danych gospodarczych (Dz.U.2010.81.530
ze zm.). Nadzér nad Rejestrem Dtuznikéw ERIF
w zakresie zgodnosci prowadzonej dziatalnosci po-
legajacej na udostepnianiu i wymianie informacji go-
spodarczych dotyczacych wiarygodnosci ptatniczej
z przepisami prawa i regulaminem sprawuje Minister
wtasciwy do spraw gospodarki.

4.2.4 Inne organy sprawujgce istotny
nadzor nad dziatalnoscig spotek z Grupy

W okreslonych zakresach swego dziatania spofki

z Grupy podlegaja nadzorowi takze innych organéw

administracji, w tym miedzy innymi:

m Prezesa UOKIK w zakresie prawa konkurencji
i ochrony praw konsumentéw;

m Generalnego Inspektora  Ochrony  Danych
Osobowych w zakresie przetwarzania i ochrony
danych osobowych.

4.2.5 Ochrona danych osobowych

Ze wzgledu na znacznag skale przetwarzania przez
spotki z Grupy danych oséb fizycznych w ramach ich
biezacej dziatalnosci, szczegdlnie istotne znaczenie
dla dziatalnosci Grupy posiadaja regulacje dotycza-
ce ochrony danych osobowych. Przetwarzanie da-
nych osobowych moze odbywac sie jedynie w spo-
sob okreslony przepisami prawa, przy zastosowaniu
$rodkéw technicznych i organizacyjnych zapewniajg-
cych ochrone przetwarzanych danych osobowych,
w szczegodlnosci przed ich ujawnieniem osobom nie-
upowaznionym. Dodatkowo osobom, ktérych dane
dotyczg powinno zosta¢ zapewnione prawo dostepu
do tresci swoich danych i ich poprawiania.

Ponadto, w zakresie prowadzonej dziatalnosci pole-
gajacej na udostepnianiu informacji gospodarczych,
dziatalnos$¢ Rejestru Dtuznikéw ERIF podlega rowniez
przepisom Ustawy o udostepnianiu informacji go-
spodarczych. W obstudze wierzytelnosci bankowych
znajda réwniez zastosowanie przepisy Prawa banko-
wego dotyczace tajemnicy bankowe;.

4.2.6 Inne zmiany w przepisach prawa
dotyczgcych dziatalnosci Grupy

W lipcu 2013 roku weszta w zycie nowelizacja usta-
wy Kodeks postepowania cywilnego, ktéra wywar-
fa wptyw na ksztatt elektronicznego postepowania

WARTOSC NAKLADY
NOMINALNA (MLN PLN)

(MLN PLN)
Polska 2 358 206
Rumunia 1294 38
Czechy i Stowacja 139 28
Razem 3791 367

Tabela 20. Inwestycje Grupy KRUK w 2013 roku na rynkach geograficznych, na ktérych Grupa

prowadzi dziatalnosé

Zrédto: Spoétka
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upominawczego poprzez wymdg podawania nume-
réw PESEL pozwanych oraz ograniczenie zakresu
spraw dochodzonych w tym trybie postepowania do
takich, ktérych okres wymagalnosci jest nie dtuzszy
niz 3 lata. KRUK S.A. oraz Kancelaria Prawna RAVEN
Krupa & Stanko sp. k. dostosowaty dziatalnos¢ ope-
racyjng do wymogow wyzej wymienionej nowelizacji.

XY Rynki geograficzne, na ktdrych
Grupa prowadzi dziatalnos¢

Grupa prowadzi dziatalno$é¢ na rynku polskim, ru-
munskim oraz czeskim i stowackim. Na wszystkich
rynkach w 2013 roku Grupa zakupita 65 portfeli wie-
rzytelnosci o tacznej wartosci nominalnej prawie
3,8 mid PLN i naktadach w wysokosci 367 min PLN.

Na wszystkich rynkach Grupa prowadzi takze dziatal-
nosc¢ ustug zarzadzania wierzytelnosciami na wtasny
rachunek. Centrala Spétki oraz siedziba Kancelarii
Prawnej RAVEN znajduja sie we Wroctawiu, gdzie
zlokalizowane jest contact center wraz z zapleczem
techniczno-logistycznym. W oddziale zlokalizowanym
w Szczawnie-Zdroju znajduje sie centrum operacyjne

Rozpoznawalnos¢ catkowita marek
w Polsce*

10%

8%
KRUK Konkurent Konkurent Konkurent Konkurent brak
PL1 PL2 PL3 PL4 znajomosci

i jednoczes$nie centrum rezerwowe, ktdre na koniec
2013 roku zatrudniato 531 pracownikéw, z czego 312
to doradcy telefoniczni. Na terenie Rumunii Grupa
prowadzi biuro gtéwne w Bukareszcie oraz contact
center w Targoviste. kaczne zatrudnienie w Rumunii
na koniec 2013 roku wyniosto 465 oséb, z czego
239 to doradcy telefoniczni. Na terenie Czech Grupa
KRUK prowadzi biuro w Pradze, zatrudniajgce na ko-
niec 2013 roku 159 osdb, w tym 42 doradcoéw telefo-
nicznych. Grupa na koniec 2013 roku nie posiadata
biura na terenie Stowaciji, a dziatalnos¢ w tym kra-
ju jest prowadzona przez spoétke zalezng z siedzibg
w Pradze.

X Giowne czynniki charakteryzujace
podstawowe obszary dziatalnosci oraz
zrodta przychodow

Podstawowy obszar dziatalno$ci Grupy obejmuje

dwa segmenty dziatalnosci:

m portfele nabyte — zarzadzanie wierzytelnosciami
zakupionymi na wtasny rachunek;

m portfele zlecone (inkaso) — obstuga wierzytelnosci
prowadzona na zlecenie i w imieniu klienta.

Rozpoznawalnosc catkowita marek
w Rumunii*

10%

5% 4N \ 35%

5%

e —
T ———

42%

® 6 &6 6 & O

KRUK Konkurent Konkurent Konkurent Konkurent brak
RO 1 RO 2 RO 3 RO 4 znajomosci

Wykres 5. Znajomos$¢ marki KRUK na tle konkurencji w Polsce i w Rumunii

*(suma wskazan dla znajomosci nazwy i logotypu)

Zrédio: Raport z badania TNS dotyczacego znajomosci firm zarzadzania wierzytelnogciami wéréd Polakéw; Raport z badania TNS
CSOP Romania dotyczgcego znajomosci firm zarzadzania wierzytelno$ciami wséréd obywateli Rumunii (2013).
Badania przeprowadzono na zlecenie KRUK S.A. w grudniu 2013 roku na reprezentatywnej grupie tysigca dorostych Polakéw oraz

tysigca dorostych obywateli Rumunii.
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Grupa KRUK koncentruje dziatania na sektorze ban-
kowym. W zwigzku z tym poziom pozyskiwanych wie-
rzytelnosci na zlecenie, jak i nabywanych na wtasny
rachunek jest uzalezniony w gtéwnej mierze od sytuaciji
na rynkach finansowych, w tym w szczegdlnosci od
poziomu zadtuzenia podmiotéw gospodarczych i zwig-
zanej z tym wartosci kredytéw zagrozonych. Ponadto,
istotnym parametrem rynkowym wptywajacym na po-
ziom przychodéw Grupy jest sktonnos$¢ do outsour-
cingu, decydujaca o tym, czy potencjalni klienci Grupy
zdecydujg sie odzyskiwaé swoje wierzytelnosci we
wtasnym zakresie, czy tez przekazg je do obstugi wy-
specjalizowanym firmom zewnetrznym w formie zlece-
nia wykonania ustugi windykacyjnej badz tez sprzedazy
portfeli wierzytelnosci. Grupa KRUK prowadzi swoja
dziatalnosci na rynku polskim i zagranicznym. Od 2007
roku Grupa obecna jest na rynku rumunskim, a w 2011
roku rozpoczeta dziatalnos¢ w Czechach i na Stowacji.
Szczegdtowy opis gtéwnych, zewnetrznych czynni-
kow warunkujacych dziatalno$¢ znajduje sie w czesci
~Struktura i opis rynku windykacji”.

EX] Zarys strategii oraz perspektywy
dziatalnosci

4.5.1 Strategia oparta na ugodach
z osobami zadtuzonymi

Poczawszy od potowy 2008 roku Grupa konsekwent-
nie realizuje strategie oparta na ugodach z osobami
zadtuzonymi. Strategia ta zaktada postrzeganie oso-
by zadtuzonej jako konsumenta, ktory nie jest w sta-
nie sptaci¢ swoich zobowigzan z przyczyn zewnetrz-
nych, posiadajacego jednoczesnie swiadomos¢ ko-
niecznosci i wole uregulowania zaciggnietych zobo-
wigzan. W zwiazku z tym Grupa koncentruje dziatania
na uzyskaniu optymalnego rozwigzania w ramach
aktualnych mozliwosci finansowych osoby zadtuzo-
nej (np. poprzez roztozenie sptaty wierzytelnosci na
raty). Efektem wdrozenia strategii opartej na ugo-
dach jest maksymalizacja skutecznosci oraz osig-
gniecie stabilizacji strumienia wptat uzyskiwanych
od oséb zadtuzonych. Wdrozenie strategii opartej
na ugodach z osobami zadtuzonymi zostato wspar-
te kampanig medialng skierowang do osoéb zadtu-
zonych, co wzmocnito pozytywny wizerunek Grupy
oraz sprawito, ze Grupa jest najbardziej rozpozna-
walng marka z branzy zarzadzania wierzytelnosciami
w Polsce oraz w Rumunii. W 2013 roku ponad 58%
spfat w Polsce oraz ponad 67% spfat za granicg uzy-
skanych przez Grupe opartych na strategii ugodowe;.

4.5.2 Kompleksowa i innowacyjna oferta
produktow i Swiadczonych ustug

Grupa KRUK dostarcza kompleksowg i innowacyj-
ng oferte bezposrednio dedykowang partnerom

biznesowym. Oferta Grupy KRUK obejmuje ustugi
prewencyjne, ustugi odzyskiwania wierzytelnosci
oraz pozostate ustugi, w tym przede wszystkim ustu-
gi detektywistyczne i specjalistyczne. Wszystkie wy-
mienione ponizej ustugi byty Swiadczone przez Grupe
KRUK w 2013 roku.

4.5.2.1 Ustugi prewencyjne

Udostepnianie raportdw o ptatnosciach przez
Rejestr Dtuznikéw ERIF

Rejestr Dtuznikéw ERIF to platforma stuzgca do gro-
madzenia, przetwarzania oraz udostepniania infor-
macji o zobowigzaniach konsumentéw i przedsie-
biorstw. Funkcjonalno$é¢ Rejestru Dtuznikéw ERIF
obejmuje: sprawdzenie wiarygodnosci ptatniczej da-
nego podmiotu (informacje pozytywne i negatywne
przekazywane w formie raportéw), dopisywanie nie-
rzetelnych ptatnikow do bazy danych, monitorowanie
podmiotu pod katem jego wiarygodnosci ptatniczej
oraz weryfikacje legalnosci dokumentéw w drodze
teletransmisji danych.

Monitoring prewencyjny

Dziatania przypominajgce i monitorujace, podejmo-
wane sa przed terminem ptatnosci. Grupa swiadczy
jednoczesnie, ale w mniejszym stopniu, ustugi w za-
kresie monitoringu aktualnej sytuacji finansowej kre-
dytobiorcy, poprawnosci przekazywanych danych,
dokumentaciji zwigzanej z obstugg kredytu oraz war-
tosci zabezpieczenia. Celem monitoringu prewencyj-
nego jest objecie specjalnym statym nadzorem spraw
0 najwiekszym zaangazowaniu finansowym, a takze
klientéw z najwyzszej grupy ryzyka.

Wywiady detektywistyczne

Wywiady detektywistyczne prowadzone sa gtéwnie
w przypadkach planowanego duzego zaangazowa-
nia finansowego klienta i pozwalajg na stworzenie
obrazu finansowego oraz wiarygodnosci badanego
podmiotu lub osoby fizycznej. Wywiad moze réwniez
obejmowac analize dokumentacji oraz powigzan po-
miedzy spétkami wchodzacymi w sktad grupy kapi-
tatowej. Wywiady detektywistyczne prowadzone sg
przez licencjonowanych detektywdw. Dziatania moga
by¢ przeprowadzone w sposéb jawny lub niejawny
dla badanego podmiotu gospodarczego.

4.5.2.2 Ustugi windykacyjne

Monitoring windykacyjny

Dziatania przypominajgce i monitorujace podejmo-
wane sa bezposrednio po uptywie terminu ptatno-
$ci. Zastosowanie monitoringu pozwala efektywniej
przewidywag, kontrolowa¢ i minimalizowa¢ poziom
tworzenia rezerw na kredyty zagrozone, utrzymujac
jednoczesnie wysoki poziom satysfakcji klientow
z obstugi. Celem monitoringu windykacyjnego jest
zapewnienie regularnosci spfat naleznosci oraz nie-
dopuszczenie do narastania opdznien w sptfatach.
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Monitoring wyréznia szybkos¢ i duza czestotliwosc
kontaktéw z osobami zadtuzonymi. Monitoring win-
dykacyjny stosowany jest zazwyczaj wobec ptatnosci
przeterminowanych od 5 do 45 dni. Przy realizacji tej
ustugi wykorzystywana jest funkcjonalno$¢ contact
center.

Obstuga polubowna wierzytelnosci konsumenc-
kich i gospodarczych

Celem windykacji polubownej jest odzyskanie wie-
rzytelnosci w mozliwie krétkim czasie, przy wyko-
rzystaniu najbardziej efektywnych narzedzi dla danej
kategorii wierzytelnosci. Ustuga charakteryzuje sie
kompleksowoscia prowadzonych dziatan i stosowa-
nych narzedzi windykacyjnych. W ramach tej ustugi
Grupa obstuguje sprawy w kazdym stadium przeter-
minowania i o réznym statusie. Dzieki wykorzystywa-
nemu przez Grupe autorskiemu systemowi windyka-
cyjnemu (Delfin) mozliwe jest prowadzenie zaréwno
masowych akcji windykacyjnych, jak i obstugi kazdej
sprawy w bardzo zindywidualizowanym trybie.

Doradcy terenowi

Jednym z elementéw procesu odzyskiwania wierzy-
telnosci moze by¢ wizyta doradcy terenowego lub
dziatania detektywistyczne w miejscu zamieszkania
lub prowadzenia dziatalnosci gospodarczej osoby
zadtuzonej. W trakcie wizyty moga zostac¢ ustalone
warunki sptaty zadtuzenia lub ugody, a takze doko-
nany odbior gotéwki lub przedmiotu zabezpieczenia.
Dziatania terenowe sg takze efektywnym narzedziem
w przypadku spraw o wysokich saldach i o wysokim
priorytecie, np. gdy zachodzi podejrzenie ukrywania
lub wyzbywania sie majagtku przez osobe zadtuzona.

Odzyskiwanie przedmiotéw zabezpieczen

Dochodzenie przedmiotéw zabezpieczen nastepuje
w przypadku, gdy wierzytelnosc¢ jest zabezpieczona
ruchomoscia lub nieruchomoscia. Petna ustuga obej-
muje: odbidr i transport przedmiotu zabezpieczenia,
przechowywanie, wycene oraz sprzedaz przedmiotu.

Obstuga wierzytelnosci zabezpieczonych
hipotecznie

Proces obstugi wierzytelnosci zabezpieczonych hi-
potecznie jest dostosowany do specyfiki wierzytel-
nosci o wysokich saldach i rodzaju zabezpieczenia.
Gtownym zatozeniem ustugi jest indywidualne trakto-
wanie kazdej powierzonej sprawy. Sprawa poddawa-
na jest szczegotowej weryfikacji stanu faktycznego
oraz dokonywana jest analiza sytuacji poprawnosci
zabezpieczenia oraz kondycji finansowej osoby za-
dtuzonej. Nastepnie prowadzone sg dziatania majgce
na celu przywrdcenie regularnosci sptat, restruktury-
zacje/konsolidacje zadtuzenia, polubowna sprzedaz
nieruchomosci przez osobe zadtuzong na wolnym
rynku badz ostatecznie sprzedaz nieruchomosci
bedacej przedmiotem zabezpieczenia hipotecznego
w licytacji komornicze;.
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Narzedzia wsparcia procesow windykacyjnych
Rejestru Diuznikéw ERIF — dopisanie osoby zadtu-
zonej do Rejestru

Oferowane narzedzia z tej grupy narzedzi ERIF stuza
podniesieniu skutecznosci odzyskiwania naleznosci
i moga by¢ elastycznie wplecione w istniejacy proces
windykacyjny u klienta. Narzedzia te majg zastoso-
wanie zarowno na wstepnym etapie monitorowania
naleznosci, jak réowniez po przeprowadzonych bez-
skutecznie dziataniach windykacyjnych.

Rejestr Dtuznikow ERIF oferuje dopisanie danych
osoby zadtuzonej do Rejestru oraz wysytanie powia-
domienia do oséb zadtuzonych z informacja o upu-
blicznieniu ich danych w Rejestrze Dtuznikow ERIF.
Wykorzystanie biura informacji gospodarczej oraz
marki Rejestru w autonomicznych procesach win-
dykacyjnych skutkuje poprawg wskaznikow rotaciji
naleznosci, zmniejszeniem poziomu ztych dtugdéw lub
kredytow straconych u klientéw. Na zyczenie klien-
tow moze by¢ swiadczona ustuga hybrydowa, pole-
gajaca na wiaczeniu w katalog narzedzi oferowanych
przez Grupe KRUK réwniez wpisu osoby zadtuzonej
do Rejestru w tym samym procesie windykacyjnym.
Sita sankcji wpisu wynika z potaczenia dwoch funk-
cji: wielkosci bazy danych oraz czestoscig zapytan
kierowanych do Rejestru przez wierzycieli. Rejestr
Dtuznikéw ERIF jest jedynym biurem informacji go-
spodarczej w Polsce, ktére poddaje swoja baze da-
nych cyklicznej weryfikacji przez niezalezng instytu-
cje audytorsko-doradcza. Weryfikacja bazy odbywa
sie kwartalnie. Na koniec roku 2013, wedtug rapor-
tu z dnia 2 stycznia 2014 roku, stan bazy danych
Rejestru wyniost 1,78 min rekordow, czyli 32% wiecej
niz rok wczesniej.




Procesy sadowe i egzekucyjne

Procesy sadowe i egzekucyjne prowadzone sa przez
wyspecjalizowang Kancelarie Prawng RAVEN, wcho-
dzaca w sktad Grupy KRUK. Kancelaria reprezentuje
podmioty z Grupy KRUK oraz jej klientéw w poste-
powaniach sgdowych w celu uzyskania prawomoc-
nego orzeczenia sadowego opatrzonego klauzulg
wykonalnosci, a takze w trakcie postepowania eg-
zekucyjnego. Rok 2013 byt kolejnym rokiem spe-
cjalizacji w obstudze wierzytelnosci w trybie EPU
(Elektroniczne Postepowanie Upominawcze). W 2013
roku Grupa skierowata w tym trybie do Sadu kolejne
kilkaset tysiecy spraw.

Ustuga hybrydowa ,,Pegaz”

Ustuga polega na wykorzystaniu w procesie sa-
dowym narzedzi i dziatan charakterystycznych dla
postepowania polubownego, dzieki czemu mozliwe
jest szybsze odzyskanie wierzytelnosci bez koniecz-
nosci angazowania srodkéw przymusu panstwowe-
go. W ramach ustugi pracownicy Kancelarii Prawnej
RAVEN, wyspecijalizowani w zakresie negocjacji
z osobami zadtuzonymi, kontaktujg sie z osobami,
wobec ktérych toczy sie postepowanie sadowe,
w celu skfonienia ich do dobrowolnej sptaty nalezno-
$ci bez koniecznosci angazowania komornika.

4.5.2.3 Pozostate ustugi

e-KRUK

e-KRUK to interaktywny i multimedialny serwis
wspomagajacy proces zarzadzania wierzytelnoscia-
mi dostepny przez przegladarki internetowe. To jeden
z nielicznych dostepnych na rynku serwisow inter-
netowych, wychodzacy naprzeciw potrzebom osdéb
zadtuzonych i utatwiajacy im wyjscie z zadtuzenia.
e-KRUK zapewnia osobom zadtuzonym mozliwosc
dostepu do informaciji o zadtuzeniu i podjecia krokéw
zmierzajagcych do rozwigzania problemu zadtuzenia -
24 godziny na dobe, 7 dni w tygodniu.

Funkcje e-KRUKa dostepne dla osoby zadtuzonej
to na przykfad: przegladanie listy zadtuzen u dane-
go wierzyciela, sprawdzenie etapu obstugi zadtuze-
nia, zapoznanie sie z kosztami windykacji sadowe;j
i komorniczej, zawarcie korzystnej ugody, wygodne
bezposrednie przejscie do stron banku w celu sptaty
zadtuzenia, mozliwos¢ zamdwienia kontaktu z nego-
cjatorem w dogodnym terminie, mozliwos¢ szybkie-
go aktualizowania danych kontaktowych. Platforma
e-KRUK dostepna jest na stronie internetowej
www.e-KRUK.pl.

Ustuga ,,Pozyczka Novum”

W ramach ustugi Grupa udziela krétkoterminowych
pozyczek gotéwkowych osobom, ktdre sptacity swo-
je zadtuzenie wobec Grupy lub koricza jego sptate.
W 2013 roku ustuga skierowana byta rowniez testo-
wo do klientéw z otwartego rynku. W ramach prowa-
dzonej dziatalnosci NOVUM udzielane sg pozyczki

konsumenckie w wysokos$ci do 3 000 PLN na okres
od 4 do 15 miesiecy. Ustuga pozyczek stanowi tak-
ze element dywersyfikujacy zrédta przychodow
Grupy. W 2013 roku przychdéd osiagniety w obszarze
NOVUM w Grupie wynidst 4,7 min PLN i byt o 23%
wyzszy od roku poprzedniego, a Grupa udzielita po-
nad 10 tys. pozyczek gotdwkowych NOVUM o warto-
$ci netto 17,5 min PLN.

Serwis VERIF

Serwis oferuje unikatowe na rynku potgczenie ustug
weryfikacji, prewencji i odzyskiwania wierzytelnosci
w ramach jednej oferty przygotowanej specjalnie dla
matych i $rednich przedsiebiorstw oraz dla oséb pro-
wadzacych dziatalno$¢ gospodarcza.

4.5.3 Dziatalnos¢ marketingowa i budowa
wizerunku Grupy

4.5.31 Dziatania w obszarze budowy
wizerunku Grupy

Podstawowym elementem dziatan wizerunkowych
Grupy w 2013 roku byty kampanie informacyjne
i medialne skierowane do zadtuzonych oséb i firm.
W ramach tych dziatan zostaty zrealizowane projek-
ty zwigzane z kampanig informacyjno-reklamowa
w Polsce i za granica wraz z publikacja spotéw tele-
wizyjnych oraz radiowych jesienig 2013 roku.

Strategia prougodowa w 2013 roku byta wzmacnia-
na cyklami edukacyjnymi, publikowanymi w prasie
poradnikowej oraz regionalnej w Polsce, Rumunii
oraz Czechach. kacznie w ciagu catego roku 2013
roku Grupa przygotowata ponad 100 informaciji pra-
sowych, artykutéw poradnikowych oraz indywidu-
alnych wypowiedzi dla dziennikarzy. W efekcie tych
dziatann pojawito sie tgcznie ponad 1 000 publikaciji
o Grupie KRUK w telewizji, radiu, prasie drukowanej
i Internecie.

4.5.3.2 Dziatania marketingowe

W 2013 roku dziatania marketingowe Grupy KRUK
byty skoncentrowane na komunikacji do oséb zadtu-
zonych. W ramach dziatarh przeprowadzone zostaty
dwie kampanie. Pierwsza zostata oparta na lokowa-
niu produktu w jednym z najbardziej popularnych
polskich seriali ,,Barwy Szczescia” oraz komunikacji
mailingowej, wspartej wizerunkiem serialowych akto-
réw, Stawomiry kozinskiej i Jana Peczaka. Kampania
ta odbyta sie w okresie marzec—czerwiec 2013 roku.
Kolejna kampania reklamowa zostata zrealizowana
w okresie wrzesien—grudzien 2013 roku. Jej przekaz
zostat oparty na prawdziwych historiach oséb zadtu-
zonych. Zintegrowana, wielokanatowa komunikacja
byta prowadzona szeroko poprzez spoty w telewizji,
radiu, internecie. Materiaty publikowane byty w pra-
sie, wykorzystano takze direct mailing.
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Osoby zadtuzone otrzymaty planer domowego bu-
dzetu na 2014 rok, zawierajacy porady i skuteczne
sposoby na zarzgdzanie domowymi finansami.

W ramach dziatann w spétkach zagranicznych w 2013
roku KRUK Romania s.r.l. poprowadzit dwie kampa-
nie informacyjne do oséb zadtuzonych. W miesigcach
marzec-czerwiec, do kontaktu z firmg KRUK zache-
cata znana piosenkarka rumunskiej muzyki etno Sofia
Vicoveanca. Przekaz pojawit sie w telewizji, prasie
oraz w komunikacji mailingowej z osobami zadtuzo-
nymi. Kolejna kampania zostata zrealizowana w okre-
sie wrzesien—-grudzien. Byla ona przeprowadzona
na wzér polskiej, obejmujac zintegrowane dziatania
komunikacyjne z wykorzystaniem kanatu telewizyj-
nego, prasowego, radiowego, direct mailingowego
i internetowego. Strategia komunikacyjna Grupy na
rynku rumunskim po raz drugi zostata wyrdzniona
Ztotg Nagroda Znakomitosci w kategorii Komunikacja
w Finansowych Produktach i Ustugach za kampanie
»Zarzadzanie finansami dla kazdej rodziny“.

Z poczatkiem roku 2013 w Republice Czeskiej Grupa
przygotowata kampanie edukacyjna w magazynach
lifestylowych, gdzie w dedykowanych artykutach za-
checata osoby zadtuzone do kontaktu i porozumienia
sie z wierzycielami w celu sptaty swoich zobowigzan.

W marcu w Bratystawie odbyfa sie oficjalna konfe-
rencja prasowa inaugurujaca dziatania spotki na sto-
wackim rynku. W kwietniu w Pradze podczas konfe-
rencji prasowej dziennikarze zapoznali sie z profilem
statystycznej osoby zadtuzonej w Czechach — mogli
dowiedzie¢ sig, ile ma lat, z jakiego regionu pochodzi
i jakie jest najwieksze zadtuzenie. Partnerem Grupy
KRUK w czeskich dziataniach edukacyjnych byta
Poradna pfi finan¢ni tisni — organizacja pozarzagdowa
zaangazowana w edukacje spoteczng w obszarze fi-
nanséw i radzenia sobie z problemami finansowymi.
W maju w Bukareszcie zorganizowana zostata kon-
ferencja prasowa z udziatem gosci specjalnych: Sofii
Vicoveanca oraz profesora Vintila Mihailescu, ktory
przedstawit wyniki badania etnograficznego ukazuja-
cego postawy Rumundéw wobec problemu zadtuzenia.

W roku 2013 w Polsce po raz piaty, w Rumunii po raz
trzeci, po raz drugi w Czechach oraz po raz pierwszy
na Stowacji obchodzony byt ,,Dzien bez Diugéw”. Jest
to inicjatywa stworzona przez Grupe KRUK i popula-
ryzowana na wszystkich rynkach, na ktérych dziata
Grupa. W Polsce zorganizowana zostata druga edy-
cja konkursu ,Dobry plan” skierowanego do oséb,
ktérym udato sie wyj$¢ z zadtuzenia. Poprzez strone
internetowa dobry-plan.pl zainteresowani mogli prze-
syta¢ swoje historie. Najciekawsze opowiesci zostaty
wyroéznione nagrodami. W Rumunii przeprowadzane
byty spotkania w regionach, na ktére KRUK zaprosit
swoich klientow — osoby zadtuzone. Spotkania pro-
wadzone byty przez przedstawicieli Grupy KRUK oraz
psychologa-coacha. Ich celem byto zainspirowanie
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uczestnikéw do rozwoju umiejetnosci radzenia sobie
z domowym budzetem, skutecznego zarzadzania fi-
nansami i sptatg zadtuzenia.

Jesienig w Czechach i na Stowacji Grupa KRUK po-
stawita ponownie na kampanie edukacyjng w maga-
zynach lifestylowych. W najwiekszych magazynach
oraz tabloidach opublikowano artykuty poradnikowe
dotyczace sposobdw wyijscia z zadtuzenia istotnosci
kontaktéw i dialogu z wierzycielem oraz proaktywnej
postawy w tych relacjach.

W Polsce Grupa KRUK realizowata takze dziata-
nia wizerunkowe w serwisie spotecznosciowym
Facebook. Na profilu ,Domowy Plan Finansowy”
KRUK edukuje Polakéw w zakresie sposobdéw ra-
dzenia sobie z zadtuzeniem, oszczedzania, dobrych
nawykéw w wydawaniu pieniedzy oraz zarzadzania
domowym budzetem.

XA Kierunki i perspektywy rozwoju
Grupy Kapitatowej KRUK

4.6.1 Gtowne cele strategiczne Grupy

Gtéwnymi strategicznymi celami rozwoju Grupy na

lata 2013-2015 sa:

m rozwéj biznesu inkaso, zakup portfeli konsumenc-
kich zabezpieczonych i niezabezpieczonych oraz
korporacyjnych;

m ekspansja zagraniczna;

m rozwdj produktéw zwigzanych z informacjg go-
spodarcza i pozyczkami.

Ponizej przedstawiono strategiczne cele Grupy wraz
z opisem planowanych dziatan do realizacji gtéwnych
zatozen planu strategicznego na lata 2013-2015.

Rozwadj biznesu inkaso, rozwéj biznesu zakupow
portfeli detalicznych oraz korporacyjnych

Grupa zamierza rozwija¢ swojg dziatalnos¢ na krajo-
wym i zagranicznych rynkach inkaso oraz dokonywac
zakupéw portfeli detalicznych przy jednoczesnym
rozwoju biznesu obstugi portfeli korporacyjnych.
Grupa nadal w najwigkszym stopniu bedzie koncen-
trowa¢ sie na najbardziej atrakcyjnym segmencie
bankowych wierzytelnosci detalicznych przy jedno-
czesnym wykorzystaniu synergii i efektéw skali wyni-
kajacych ze swojego zintegrowanego modelu bizne-
sowego i obstudze klientéw z innych sektoréw. Grupa
zamierza osiggnac powyzsze cele poprzez realizacje
nastepujacych dziatan:

Ciagta optymalizacja procesu zarzadzania wierzytel-
nosciami jako Zrodta przewagi konkurencyjnej, po-
przez:



m wzmacnianie jakosci kontaktéw z osobami zadtu-
zonymi poprzez rozwdj sieci doradcow tereno-
wych;

m zwiekszenie efektywnosci kosztowej, w tym po-
przez rozwdj systeméw informatycznych uspraw-
niajgcych prace stuzb operacyjnych;

m dalszy rozwdéj umiejetnosci analizy statystyczne;j;

m wykorzystanie bazy oséb zadtuzonych Rejestru
Dtuznikéw ERIF jako narzedzia zwiekszajacego
efektywnosé proceséw odzyskiwania wierzytel-
nosci;

m optymalizacje proceséw sadowo-egzekucyjnych,
w tym przede wszystkim na rynkach zagranicz-
nych;

m state systemowe usprawnianie metod dziatania
i synergiczne wprowadzenie najlepszych praktyk
w zarzgdzaniu procesami.

Wzmocnienie przewag konkurencyjnych w obszarze

ustug inkasa poprzez:

m wzmachianie wspotpracy z klientami strategicznymi;

m promocije gtebokiej integracji z klientem (w tym in-
formatycznej);

m rozwdj zaawansowanych (niestandardowych)
ustug zarzadzania wierzytelnosciami.

Budowa silnej pozycji rynkowej w zarzadzaniu na-
bytymi wierzytelnosciami korporacyjnymi oraz hipo-
tecznymi:

m rozbudowa dedykowanego procesu i organizacji
na bazie doswiadczen z obstugi na zlecenie port-
feli wierzytelnosci korporacyjnych;

m rozbudowa kompetencji w zakresie przejmowania
i zaspokajania z zabezpieczen rzeczowych.

Selektywna ekspansja zagraniczna

Grupa zamierza aktywnie uczestniczy¢ w rozwoju
dziatalnosci za granica, w tym poprzez rozwdj dzia-
talnosci na rynkach czeskim i stowackim.

Udane powielenie modelu biznesowego Grupy na
rynku rumunskim swiadczy o jego replikowalnosci na
rynki zagraniczne i jest w ocenie Spétki potwierdze-
niem skutecznosci strategii i organizacji Grupy KRUK.

Zatozeniem strategii ekspansji zagranicznej jest:

m rozwoj dziatalnosci na rynku zakupdéw portfe-
li detalicznych oraz na rynku inkaso w Rumunii,
Czechach i na Stowaciji;

m wejscie na nowe rynki poprzez zatozenie dziatal-
nosci od podstaw lub akwizycje;

m replikacja sprawdzonego modelu biznesowego na
nowe rynki.

Rozwdj nowych produktow

Strategicznym kierunkiem rozwoju Grupy sa dziata-
nia ukierunkowane na ciggte poszukiwanie i budowe
nowych obszaréw wzrostu w oparciu o obecne prze-
wagi konkurencyjne Grupy. W dacie niniejszego spra-
wozdania sa to przede wszystkim:

Rozwdj dziatalnosci ,,Pozyczka Novum”
Korzystajac z wtasnej bazy historii zachowan oséb
zadtuzonych, Grupa w ramach dziatalnosci ,,Pozyczka
NOVUM” udziela krétkoterminowych pozyczek go-
towkowych osobom, ktére sptacity swoje zadtuzenie
wobec Grupy lub z sukcesem koricza je sptacad.

Rozbudowa zasobéw informaciji Rejestru
Dtuznikéw ERIF, w tym o informacje pozytywna.
Dalszy rozwdj oferty skierowanej do klientow insty-
tucjonalnych na rynku instytucjonalnym, w tym na
rynku konsumenckim poprzez budowanie przewagi
konkurencyjnej opartej na:

m ilosci rekorddw i jakosci bazy danych;

m adekwatnym dla obszaréw zarzadzania ryzykiem
profilu dtuznika rejestrowanego w bazie danych;
jakosci serwisu sprzedazowego i posprzedazowego;
rozwoju technologii w zakresie wymiany danych
i budowania ustug komplementarnych.

Obecnie funkcjonujace w Grupie biuro informaciji go-
spodarczej Rejestr Diuznikow ERIF stanowi istotne
wsparcie dla prowadzonej dziatalnosci zarzadzania
wierzytelnosciami. Ambicja Grupy jest stworzenie
najwiekszej w Polsce bazy danych o zadtuzonych
osobach (konsumentach) i podmiotach gospodar-
czych jako platformy wymiany informacji gospodar-
czych. Na dzien 2 stycznia 2014 roku wielko$¢ bazy
ERIF osiggneta ponad 1,78 min spraw. W catym 2013
roku RD ERIF udostepnit ponad 3,8 min raportéw.

4.6.2 Nowe produkty i ustugi

W 2013 roku Grupa wprowadzita do oferty nastepu-

jace nowe ustugi:

m Grupa rozszerzyta wachlarz produktoéw zarzadza-
nia wierzytelnosciami dedykowanych branzy ubez-
pieczeniowej w Polsce. Dodatkowo Grupa KRUK
kontynuowata nowatorskie projekty, promujace
wiedze ubezpieczeniowg, wymiane doswiadczen,
dyskusje o problemach i kreowanie wspdlnych
rozwigzan dla rynku ubezpieczeniowego.
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m Grupa uruchomita serwis VERIF.PL, proponujacy
unikatowe na rynku potaczenie ustug weryfika-
cji, prewencji i windykacji w ramach jednej oferty
przygotowanej specjalnie dla matych i $rednich
przedsiebiorstw oraz dla oséb prowadzacych
dziatalno$¢ gospodarcza.

m Grupa uruchomita program bonusowy dla oséb
zadtuzonych ,Marzenia z gwarancjga spetnienia”,
w ramach ktérego kazda osoba zadtuzona, ktéra
podpisze ugode z firmg KRUK i przystapi do pro-
gramu, moze otrzymywac¢ bonusowe punkty wy-
mienialne na nagrody.

Program inwestycyjny Grupy

4.71 Nakfady inwestycyjne

Gtéwne pozycje naktadéw inwestycyjnych Grupy do-
konane w roku 2013 to przede wszystkim nakfady
na nowe $rodki transportu w wysokosci 7,2 min PLN
(w tym w formie leasingu finansowego) oraz maszyny
i urzadzenia w wysokosci 1,5 min PLN. Grupa doko-
nata rowniez istotnych inwestycji w licencje i progra-
my komputerowe w wysokosci 6,1 min PLN, w tym
wytworzone we witasnym zakresie oprogramowanie
to wartosé 4,9 min PLN.

4.7.2 Inwestycje w obrebie Grupy

W roku 2013 roku Spétka KRUK podwyzszata/obni-

zata kapitat w spotkach zaleznych:

m W spotce KRUK Roménia s.rl. z siedzibg
w Bukareszcie poprzez umorzenie zobowigzan
z tytutu pozyczek w tgcznej kwocie 16,7 min PLN
oraz poprzez umorzenie zobowigzan handlowych
w kwocie 2,0 min PLN.

m W roku 2013 Spétka dokonata podwyzszenia ka-
pitatu udziatowego w spétce SeCapital S.a.r.l.
w tacznej wysokosci 120 min PLN.

m W roku 2013 Spotka KRUK dokonata obnizenia
kapitatu udziatowego w spoétce SeCapital S.a.r.l.
w tacznej wysokosci 38 min PLN.

Z doptat do kapitatu wniesionych przez KRUK do sp6t-
ki Novum Finance Sp. z 0.0. z siedzibg we Wroctawiu
uchwatami z dnia 27 kwietnia oraz 30 maja 2012 roku
na tgczng kwote 7,2 min PLN, spo6tka Novum Finance
Sp. z 0.0. zwrdcita czes¢ w kwocie 4,25 min PLN.
Zwrotu dokonano na podstawie uchwaty z dnia 26
czerwca 2013 roku. Na dzien 31 grudnia 2013 roku
zobowiazania spotki wobec KRUK z tytutu uchwa-
lonego zwrotu doptat wynosity 0,25 min PLN, a stan
doptat do kapitatu pozostatych w spétce Novum
Finance Sp. z 0.0. wynosit 2,7 min PLN.
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Utworzenie spoétki InvestCapital Malta Ltd.

W dniu 3 grudnia 2013 roku KRUK S.A. objat 99,5%
udziatéw w spoétce InvestCapital Malta Ltd. z sie-
dzibg na Malcie (InvestCapital). Drugim udziatow-
cem InvestCapital zostata spoétka Secapital Polska
Sp. zo.0.

InvestCapital jest spotka o charakterze inwestycyj-
nym, ktorej gtdwnym celem jest inwestowanie w ak-
tywa o charakterze kapitatowym, w tym réwniez
w udziaty w podmiotach z Grupy Kapitatowej KRUK.

W dniu 11 grudnia 2013 roku KRUK S.A. zawart umo-
we sprzedazy czesci udziatow spoétki SeCapital S.a.r.l.
(SeCapital). Nabywca byta spoétka InvestCapital
Malta Ltd. Przedmiotem Umowy byta sprzedaz 27 000
udziatéw kategorii A w spotce SeCapital o wartosci no-
minalnej 1 000 PLN kazdy, stanowigcych 4,3% udziatu
w kapitale zaktadowym SeCapital (Udziaty) za taczng
cene 40,5 min PLN. Wartos¢ ewidencyjna Udziatéw
w ksiegach rachunkowych Emitenta wynosi 1 100 PLN
kazdy co stanowi tgcznie 29,7 min PLN, natomiast
w ksiegach rachunkowych InvestCapital wynosi
1 500 PLN kazdy co stanowi facznie 40,5 min PLN.
Udziaty nie sa obcigzone jakimkolwiek prawem osob
trzecich. Przeniesienie wtasnosci Udziatéw na rzecz
InvestCapital nastgpito z dniem 20 grudnia 2013 roku.

W dniu 30 grudnia 2013 roku KRUK S.A. zawarta umo-
we sprzedazy czesci udziatow spoétki SeCapital S.a.r.l.
(SeCapital). Nabywca byta spotka InvestCapital Malta
Ltd. Przedmiotem Umowy byta sprzedaz 12 250 udzia-
téw kategorii A oraz 50 udziatéw kategorii F w spotfce
SeCapital o wartosci nominalnej 1 000 PLN kazdy,
stanowiacych 1,9% udziatu w kapitale zaktadowym
SeCapital (Udziaty) za taczna cene 18,8 min PLN.
Wartos¢ ewidencyjna Udziatdow w ksiegach rachunko-
wych Emitenta wynosi 1 100 PLN kazdy, co stanowi
facznie 13,5 min PLN, natomiast w ksiegach rachun-
kowych InvestCapital wynosi 1 530 PLN kazdy udziat
kategorii A i 1 520 PLN kazdy udziat kategorii F, co
stanowi tgcznie 18,8 min PLN. Udziaty nie sg obcigzo-
ne jakimkolwiek prawem osob trzecich. Przeniesienie
wiasnosci Udziatéw na rzecz InvestCapital nastgpito
z dniem 30 grudnia 2013 roku.

Od 30 grudnia 2013 roku InvestCapital posiada tgcz-
nie 39 300 udziatéw spotki SeCapital, co stanowi tagcz-
nie 6,2% udziatu w kapitale zaktadowym SeCapital.

Przedmiotowe nabycie ma dla InvestCapital charak-
ter inwestycji dtugoterminowe;.




4.7.3 Zrédta finansowania programu
inwestycyjnego

Zrédtami  finansowania programu  inwestycyjne-
go Grupy KRUK sa: wtasne srodki wygenerowane
w toku biezgcej dziatalnosci, kredyty bankowe oraz
$rodki pozyskane w ramach emisji obligacji.

4.7.4 Ocena mozliwosci realizacji
zamierzen inwestycyjnych

W opinii Zarzadu Spotki na dzien zatwierdzenia spra-
wozdania nie wystepowaty istotne zagrozenia w moz-
liwosci realizacji inwestycji Grupy KRUK.

X Czynniki ryzyka — warunkowania
wewnetrzne dziatalnosci

4.8.1 Istotne czynniki ryzyka

4.8.1.1 Ryzyko niezrealizowania celdw
strategicznych zatozonych przez Grupe

W czesci ,Kierunki i perspektywy rozwoju Grupy
Kapitatowej KRUK” przedstawiono strategie rozwo-
ju Grupy. Wdrozenie i realizacja strategii Grupy uza-
leznione jest od szeregu czynnikéw znajdujgcych
sie poza kontrola Grupy, w szczegdlnosci od sytu-
acji rynkowej, otoczenia gospodarczego, zdarzen
o charakterze sity wyzszej, dostepnosci i warunkéw
finansowania, zmian regulacji prawnych lub ich wy-
ktadni, dziatan organdw regulacyjnych, decyzji po-
dejmowanych przez Akcjonariuszy Spotki na Walnym
Zgromadzeniu, a takze od strategii i dziatalnosci
gtéwnych konkurentéw Grupy. Ponadto przy ocenie
szans realizacji przez Grupe jej celdw strategicznych
nie jest mozliwe wykluczenie popetnienia bteddéw
przez osoby odpowiedzialne za wdrazanie i realizacje
strategii, w szczegodlnosci btedéw w ocenie sytuacii
na rynku, jak réwniez identyfikacji wtasciwych inwe-
stycji, w tym inwestycji w pakiety wierzytelnosci na-
bywane przez Grupe, co moze skutkowac podjeciem
nietrafionych decyzji. Ponadto, nie mozna wykluczyc,
ze realizacja poszczegolnych przedsiewzie¢ i inwe-
stycji w ramach strategii moze nie przynies¢ zamie-
rzonego rezultatu w zaktadanym terminie, jak réwniez
moze w ogole nie dojs¢ do skutku lub spowodowac
straty.

W szczegodlnosci strategia rozwoju Grupy zakta-
da wzrost przychodéw m.in. poprzez ekspansje na
nowe rynki geograficzne. Wchodzenie na nowe rynki
zwigzane jest z koniecznoscig poniesienia naktadow
dotyczacych adaptacji zakresu $wiadczonych ustug
do wymogoéw lokalnych (w tym m.in. uwzglednienie
lokalnych barier prawnych) oraz opracowania zupet-
nie odmiennych strategii sprzedazowych. Ponadto,

nalezy mie¢ na wzgledzie ewentualne réznice kulturo-
we wystepujgce pomiedzy dotychczasowymi a pla-
nowanymi rynkami dziatalnosci Grupy. Istnieje zatem
ryzyko, ze korzysci zwigzane z wejsciem Grupy na
nowe rynki moga nie zostac¢ osiagniete lub moga by¢
mniejsze niz planowane lub tez moga zostaé osia-
gniete w dtuzszym niz zaktadany przez Grupe KRUK
horyzoncie czasowym.

Niezrealizowanie niektérych lub wszystkich celéw
strategii Grupy w zaktadanym terminie lub wystapie-
nie ktérejkolwiek z powyzszych okolicznosci moze
mie¢ istotny negatywny wptyw na dziatalnosé, sytu-
acje finansowa lub wyniki dziatalnosci Grupy.

4.8.1.2 Ryzyko btednego oszacowania
wartosci godziwej nabytych pakietow
wierzytelnosci

Podstawowa dziatalno$¢ Grupy KRUK obejmuje m.in.
zakup portfeli wierzytelnosci na wtasny rachunek.
Istnieje ryzyko, ze w przypadku gdyby nabyte wierzy-
telnosci nie wygenerowaty spodziewanych przepty-
wow pienieznych w zaktadanym horyzoncie czaso-
wym, konieczne bedzie przeszacowanie w doét warto-
$ci posiadanych portfeli wierzytelnosci. W szczegol-
nosci ryzyko to dotyczy wierzytelnosci nabywanych
na nowych rynkach, na ktérych Grupa do tej pory nie
inwestowata. Dodatkowym elementem wptywajacym
na ryzyko oszacowania wartosci przeptywow pie-
nieznych na rynkach zagranicznych jest potencjalna
zmiana kurséw walut wobec PLN, ktérych wzrost lub
spadek moze odpowiednio przetozy¢ sie na wyzsze
lub nizsze wptaty wyrazone w PLN.

4.8.1.3 Ryzyko operacyjne zwigzane
z dziatalnoscig Grupy

Grupa posiada wdrozong polityke jakosci oraz okre-
$lone procedury dziatania. Niemniej, Grupa podlega
ryzyku poniesienia szkody lub nieprzewidzianych
kosztéw spowodowanych przez niewtasciwe lub za-
wodne procedury wewnetrzne, ludzi, systemy opera-
cyjne lub zdarzenia zewnetrzne, takie jak btedy w re-
jestracji zdarzen gospodarczych, zaktdcenia w dzia-
talnosci operacyjnej (w wyniku dziatania réznych
czynnikéw, np. awarii oprogramowania lub sprzetu,
przerwania potaczen telekomunikacyjnych), szkody
w aktywach Grupy, oszustwa, bezprawne dziatania
lub zaniechania pracownikéw Grupy lub inne pod-
mioty, za ktérych dziatania lub zaniechania Grupa
ponosi odpowiedzialnosé.

4.8.1.4 Ryzyko zadtuzenia

Grupa KRUK korzysta i zamierza w przysztosci ko-
rzystaé z kredytéw bankowych, obligacji oraz innych
instrumentéw dtuznych dla potrzeb finansowania
dziatalnos$ci operacyjnej w segmencie zakupdéw pa-
kietéw wierzytelnosci na wtasny rachunek. Ponadto
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Grupa finansuje inwestycje w rzeczowe aktywa trwa-
te za pomoca leasingu. Ewentualne istotne pogor-
szenie sie ptynnosci Grupy moze spowodowac, ze
Grupa moze nie by¢ w stanie sptacac odsetek i kapi-
tatu lub wypetnia¢ innych zobowigzan wynikajgcych
z zawartych umoéw finansowych lub emisji instrumen-
téw dtuznych. W przypadku niewywigzania sie przez
Grupe z postanowien zawartych w podpisanych
umowach kredytowych zadtuzenie spétek z Grupy
z tytutu kredytéw bankowych moze zostac¢ czescio-
wo lub w catosci postawione w stan natychmiastowej
wymagalnosci, a w razie braku jego sptaty, instytucje
finansujace beda uprawnione do skorzystania z za-
bezpieczen udzielonego finansowania ustanowio-
nych na aktywach Grupy.

4.8.1.5 Ryzyko utraty doswiadczonej kadry
menedzerskigj

Grupa prowadzi dziatalno$¢ w branzy, w ktérej zasoby
ludzkie i kompetencje pracownikéw stanowig istotne
aktywo oraz jeden z istotniejszych czynnikdw sukcesu.
Wiedza, umiejetnosci oraz doswiadczenie Cztonkow
Zarzadu oraz innych osdb zajmujacych kluczowe sta-
nowiska w Grupie stanowig czynniki kluczowe z punk-
tu widzenia interesow strategicznych Grupy KRUK.

Odejscie Cztonkéw Zarzadu badz innych oséb
o istotnym znaczeniu dla Grupy KRUK mogtoby nie-
korzystnie wptyna¢ na prowadzong dziatalnos¢ ope-
racyjna, a w konsekwencji na osiggane wyniki finan-
sowe i perspektywy rozwoju Grupy.

4.8.1.6 Ryzyko awarii systemow
informatycznych

Istotnym aktywem Grupy i czynnikiem stanowigcym
0 jej sukcesie rynkowym sg stosowane nowoczesne
technologie oparte na wykorzystywanych zaawan-
sowanych systemach informatycznych, pozwalaja-
cych na sprawng realizacje proceséw windykacyj-
nych i wycene pakietéw wierzytelnosci. Posiadane
przez Grupe systemy obejmuja m.in. platforme win-
dykacyjna Delfin, system bilingowy, system infor-
macji zarzadczej (MIS - Management Information
System), contact center, serwis internetowy e-KRUK
i inne. Ewentualna utrata, czesciowa lub catkowi-
ta, danych zwigzana z awarig wykorzystywanych
w Grupie systemow komputerowych mogtaby nega-
tywnie wptynac¢ na biezaca dziatalnos¢ Grupy KRUK.
Bezpieczenstwo wykorzystywanych systeméw in-
formatycznych jest rowniez istotne z punktu widze-
nia ochrony danych osobowych oséb zadtuzonych.
Wystgpienie awarii wykorzystywanych systemow
informatycznych lub wystagpienie ktérejkolwiek z po-
wyzszych okolicznosci moze mie¢ negatywny wptyw
na dziatalnos¢ Grupy.
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4.8.1.7 Ryzyko zwigzane z transakcjami
Z podmiotami powigzanymi

Spotka oraz spotki zalezne zawieraty i beda w przy-
sztosci zawiera¢ transakcje jako podmioty powigza-
ne. W opinii Spoétki wszystkie takie transakcje zostaty
zawarte na warunkach rynkowych. Nie mozna jednak
wykluczy¢ ryzyka zakwestionowania przez organy
podatkowe rynkowego charakteru ww. transakcji, co
skutkowatoby wzrostem zobowigzan podatkowych
Spotki oraz Grupy.

4.8.1.8 Ryzyko kredytowe

Ryzyko kredytowe (ryzyko handlowe) odnosi sie do
sytuacji, w ktorej klient lub druga strona kontraktu
o instrument finansowy nie spetni obowigzkéw wyni-
kajacych z umowy. Zaistnienie powyzszej okoliczno-
$ci moze przyczynic sie do poniesienia przez Grupe
straty finansowej.

4.8.1.9 Ryzyko zwigzane z negatywnym PR
wobec Grupy

Ryzyko negatywnego PR wobec Grupy KRUK wigze
sie z mozliwoscig publikacji lub rozpowszechniania
nieprawdziwych lub niekorzystnych informacji doty-
czacych jej dziatalnosci.

Dziatalno$¢ Grupy polegajaca na prowadzeniu czyn-
nosci windykacyjnych moze spotka¢ sie z publika-
cjami o charakterze ,czarnego PR”, co miatoby na
celu wykreowanie negatywnego wizerunku Grupy
i zmniejszenie jej wiarygodnosci jako partnera biz-
nesowego dla obecnych i potencjalnych kontrahen-
téw. Publikacje o charakterze czarnego PR moga by¢
zwigzane m.in. z ewentualnym spetnieniem deklaracji
samobdjczych przez osoby zadtuzone obstugiwa-
ne przez Grupe. W toku prowadzonej dziatalnosci
Grupa styka sie z osobami zadtuzonymi pozostaja-
cymi w trudnej sytuacji materialnej i zyciowej. Czes¢
z tych osoéb nie radzi sobie z kumulujgcymi sie pro-
blemami finansowymi, rodzinnymi, zdrowotnymi czy
zawodowymi. Wsréd osoéb zadtuzonych obstugiwa-
ne przez Grupe zdarzajg sie osoby znajdujace sie
w stanie depresji lub leczace sie psychiatrycznie,
ktére w pismach lub rozmowach telefonicznych de-
klaruja zamiar popetnienia samobdjstwa z powodu
nawarstwiajgcych sie probleméw zyciowych. W ta-
kich szczegdlnych przypadkach, nawet wykony-
wany z zachowaniem najwyzszych standardéw ob-
stugi, kontakt windykacyjny moze by¢ impulsem do
spetnienia tych deklaracji. Spétka ocenia, ze ma do
czynienia $rednio z kilkunastoma przypadkami de-
klaracji samobojczych miesiecznie. Grupa nie posia-
da informacji o zrealizowaniu jakiejkolwiek deklaracji
samobdjczej przez osobe zadtuzong obstugiwang
przez Grupe. Zadna deklaracja nie jest bagatelizo-
wana, wszystkie sg gruntownie analizowane, a pro-
cedury obowigzujace w Grupie obejmuja rowniez



powiadamianie policji. Jednakze nie mozna wyklu-
czy¢, ze w przysztosci wraz ze wzrostem skali dzia-
talnosci oraz pogtebiania sie spirali zadtuzenia na
rynku zwiekszy sie liczba przypadkéw deklaracji sa-
mobdjczych wsréd osdb zadtuzonych obstugiwanych
przez branze (w tym przez Grupe) lub nawet pojawig
sie przypadki spetnienia takich grézb. W konsekwen-
cji moze to spowodowac wszczecie postepowan wy-
jasniajacych i innych, w szczegdlnosci przez organy
administracji publiczne;j.

4.8.2 System zarzgdzania ryzykiem

Zasady zarzadzania ryzykiem przez Grupe KRUK

maja na celu:

m analize i identyfikacje ryzyk, na ktére narazona jest
Grupa;

m okreslenie odpowiednich limitéw i procedur;

m kontrole i monitorowanie stopnia ryzyka i stopnia
dopasowania stosowanych narzedzi zarzadzania
ryzykiem.

Obowigzujgce w Grupie zasady zarzgdzania ryzykiem
sg regularnie weryfikowane pod katem uwzglednienia
aktualnych trendéw i zmian rynkowych oraz zmian
w obrebie Grupy KRUK. Odpowiedzialno$¢ za usta-
nowienie procedur zarzadzania ryzykiem oraz nadzér
nad ich wykonywaniem ponosi Zarzad.

Grupa dazy do zbudowania mobilizujgcego i kon-
struktywnego $rodowiska kontroli, w ktérym wszyscy
pracownicy rozumiejg swoja role i obowigzki, poprzez
narzedzia takie jak szkolenia, przyjete standardy
i procedury zarzadzania.

4.8.2.1 Zarzadzanie ryzykiem kredytowym
zwigzanym z nabywaniem wierzytelnosci

Ryzyko kredytowe zwigzane z nabywaniem wierzytel-

nosci jest ryzykiem inwestycyjnym. W oparciu o wie-

loletnie doswiadczenia Grupa wypracowata system

analizy i oceny powyzszego ryzyka, na ktéry sktadaja

sie przede wszystkim nastepujace narzedzia:

m szczegotowa i skrupulatna analiza i oszacowanie
ryzyka na dzien nabycia danego pakietu w oparciu
0 zaawansowane narzedzia ekonomiczno-staty-
styczne (czego odzwierciedleniem jest cena ofero-
wana w przetargu);

m weryfikacja wyceny kazdego posiadanego pakietu
w okresach kwartalnych;

m nabywanie wierzytelnosci réznego rodzaju, o réz-
nym stopniu trudnosci i przeterminowania.

4.8.2.2 Zarzgdzanie ryzykiem kredytowym
(handlowym)

Ryzyko kredytowe jest to ryzyko poniesienia straty fi-
nansowej w sytuacji, gdy klient lub druga strona kon-
traktu o instrument finansowy nie spetni obowigzkéw

wynikajgcych z umowy. Ryzyko kredytowe zwigzane
jest przede wszystkim z nalezno$ciami od kontrahen-
tow.

Polityka kredytowa Grupy w odniesieniu do relacji

z klientami obejmuje nastepujace elementy:

m ocena wiarygodnosci kredytowej kazdego klienta
przed zaoferowaniem mu terminéw ptatnosci i in-
nych warunkéw umowy;

m regularne monitorowanie terminowosci regulowa-
nia naleznosci;

m dazenie do dywersyfikacji odbiorcow (w 2013 roku
przychody od najwiekszego klienta Grupy stano-
wity ponizej 2% przychoddéw ogdtem).

4.8.2.3 Zarzadzanie ryzykiem ptynnosci

Ryzyko ptynnosci to ryzyko zwigzane z mozliwoscia
wystapienia trudnosci wywiazania sie przez Grupe
z obowigzkéw zwigzanych ze zobowigzaniami finan-
sowymi, ktdre rozliczane sg w drodze wydania $rod-
kéw pienieznych lub innych aktywéw finansowych.
Cel prowadzonej polityki zarzadzania ryzykiem ptyn-
nosci polega na zapewnieniu ptynnosci do biezacego
regulowania zobowigzan, bez narazania na ewentual-
ne straty lub podwazenie reputacji Grupy.

Do narzedzi zarzadzania ryzykiem ptynnosci

w Grupie nalezg m.in.:

m regularne monitorowanie potrzeb i wydatkéw gotéw-
kowych;

m elastyczne zarzadzanie przeptywami gotéwki po-
miedzy podmiotami Grupy;

m prowadzenie windykacji w sposoéb ciagly, co za-
pewnia staty doptyw gotdwki;

m dziatania majace na celu spetnienie warunkow kre-
dytowych (kowenantéw finansowych);

m korzystanie z zewnetrznych Zrédet finansowania
w postaci kredytow bankowych lub emisji obligaciji.

4.8.2.4 Zarzadzanie ryzykiem rynkowym

Ryzyko rynkowe wynika z wrazliwosci wynikéw Grupy
na czynniki takie jak wahania kurséw walutowych,
stopy procentowe i ceny akcji. Celem polityki zarzg-
dzania ryzykiem rynkowym jest utrzymanie i kontro-
lowanie stopnia narazenia Grupy na ryzyko rynkowe
w granicach zatozonych parametréow, przy jednocze-
snym dazeniu do optymalizacji stopy zwrotu.

4.8.2.5 Zarzadzanie ryzykiem operacyjnym

Ryzyko operacyjne wigze sie z mozliwoscig ponie-
sienia strat z przyczyn lezacych po stronie stosowa-
nych procedur, personelu lub technologii stosowa-
nych w Grupie, a takze w wyniku dziatania czynnikow
zewnetrznych takich jak regulacje prawne czy po-
wszechnie akceptowane standardy zachowarn korpo-
racyjnych.
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Stosowana w Grupie polityka zarzadzania ryzykiem
operacyjnym ma na celu zréwnowazenie unikania
strat finansowych z ogdlng efektywnoscia ponoszo-
nych kosztéw, dbajgc przy tym, aby nie nastagpit nad-
mierny rozrost procedur kontrolnych ograniczajacych
inicjatywe i kreatywnosc.

Wybrane procedury i mechanizmy kontroli w obszarze

zarzgdzania ryzykiem rynkowym w Grupie KRUK to:

= odpowiedni podziat obowigzkdéw, nalezyta autory-
zacja transakcji;

m procedury uzgadniania, dokumentowania i moni-
torowania transakcji;

m procedury okresowej oceny ryzyk operacyjnych
i dopasowania do nich stosowanych metod kon-
troli;

m wymogi dotyczace raportowania o poniesionych
stratach operacyjnych i proponowanych $rodkach
zaradczych.

EX:] Umowy zawarte przez Grupe
Kapitatowg KRUK

4.9.1 Zawarte umowy znaczgce

Ponizej zamieszczono informacje nt. uméw, anek-
séw oraz transakcji zawartych przez spoétki z Grupy
Kapitatowej KRUK w toku dziatalnosci w roku obroto-
wym 2013, ktére mozna uznaé za istotne dla dziatal-
nosci Grupy Kapitatowej KRUK.

W zwigzku z zawarciem w dniu 16 stycznia 2013 roku
pomiedzy KRUK S.A. a PROKURA NS FIZ kolejne-
go aneksu do umowy o obstuge sekurytyzowanych
wierzytelnosci zawartej w dniu 27 lutego 2006 roku,
taczna warto$¢ uméw zawartych pomiedzy spot-
kami z Grupy Kapitatowej KRUK a spétka zalezng
Emitenta, SeCapital S.a.r.l. oraz jednostka od niej
zalezng, PROKURA NS FIZ, w okresie od dnia 5 li-
stopada 2012 roku, tj. publikacji raportu biezacego
nr 42/2012 do dnia 16 stycznia 2013 roku osiagne-
ta wartos¢ 34 min PLN. O wystgpieniu ww. zdarze-
nia Spétka informowata w tresci raportu biezacego
nr 3/2013 z dnia 16 stycznia 2013 roku.

W dniu 18 lutego 2013 roku Emitent wraz z jednost-
ka zalezng PROKURA NS FIZ zawart z Bankiem
Zachodnim WBK S.A. (Bank) tréjstronng umowe o kre-
dyt rewolwingowy w tgcznej wysokosci do 70 min PLN
(Umowa PROKURY), na ktéry sktadaja sie:

m kredyt w wysokosci do 40 min PLN,

m kredyt dodatkowy w wysokosci do 30 min PLN.

Jednoczesnie w zwigzku z zawarciem Umowy
PROKURY w dniu 18 lutego 2013 roku Emitent zawart
z Bankiem umowe poreczenia (Umowa Poreczenia).
Na podstawie Umowy Poreczenia Emitent udzielit po-
reczenia za zobowigzania PROKURA NS FIZ wobec
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Banku wynikajace z Umowy PROKURY, stajac sie
tym samym dtuznikiem solidarnym tego zobowig-
zania. Ponadto w dniu 18 lutego 2013 roku Emitent
zawart z Bankiem aneks do umowy kredytu rewol-
wingowego z dnia 8 kwietnia 2011 roku. O zawarciu
z Bankiem Zachodnim WBK S.A. opisanych powyzej
umoéw oraz aneksu Spétka informowata w tresci ra-
portu biezacego nr 9/2013 z dnia 19 lutego 2013 roku.

W dniu 27 lutego 2013 roku jednostka zalezna od
Emitenta SeCapital S.a.r.l. zawarta z podmiotem na-
lezacym do Grupy Kapitatowej Erste, tj. Ceska spori-
telna a.s. ramowa umowe cesji wierzytelnosci, w wy-
niku czego taczna wartos¢ umoéw zawartych przez
spotki z Grupy Kapitatowej KRUK ze spétkami z Grupy
Kapitatowej Erste w okresie poprzednich 12 miesiecy
osiggneta wartos¢ 47 min PLN. O osiagnieciu przez
taczng wartos¢ umoéw zawartych pomiedzy Grupa
Kapitatowg KRUK a Grupa Kapitatowa Erste wy-
zej wskazanej wartosci Emitent informowat w tresci
raportu biezacego nr 11/2013 z dnia 27 lutego 2013
roku.

W dniu 19 kwietnia 2013 roku zawarta zostata pomie-
dzy Emitentem a DEVCO Sp. z 0.0. umowa dotycza-
ca najmu powierzchni 7 335 m?, na ktéra sktadaja sie
powierzchnie biurowe oraz magazynowe stanowigce
czes$¢ powierzchni budynku biurowego, ktéry bedzie
zlokalizowany we Wroctawiu przy ul. Wotowskiej 8 na
terenie Wroctawskiego Parku Biznesu 2 wraz z miej-
scami parkingowymi. Umowa zostata zawarta na
czas okreslony wynoszacy 10 lat poczawszy od dnia
przekazania przedmiotu najmu, przy czym przeka-
zanie przedmiotu najmu nastgpi w terminie do dnia
31 grudnia 2014 roku. kaczna szacunkowa wartosc
Swiadczen wynikajaca z przedmiotowej Umowy dla
okresu 10 lat wynosi ok. 56 min PLN netto na co skta-
da sie wartos¢ czynszu, warto$¢ optaty eksploatacyj-
nej, optaty za media oraz pozostate koszty. O zawar-
ciu ww. umowy najmu Spoétka informowata w tresci
raportu biezgcego nr 31/2013 z dnia 19 kwietnia 2013
roku.

W dniu 12 czerwca 2013 roku PROKURA NS FIZ po-
wzieta informacje o podjeciu, po zakonczeniu prze-
targu, w dniu 12 czerwca 2013 roku przez nalezacy do
Grupy Kapitatowej Santander Bank Zachodni WBK
S.A. (Bank) pozytywnej decyzji w zakresie mozliwo-
$ci zawarcia pomiedzy PROKURA NS FIZ a Bankiem
umoéw cesji wierzytelnosci dotyczacej portfeli o tacz-
nej wartosci nominalnej ok. 420 min PLN. O wysta-
pieniu wskazanego powyzej zdarzenia Spotka infor-
mowata w tresci raportu biezgcego nr 44/2013 z dnia
12 czerwca 2013 roku. Nastepnie, w dniu 25 czerwca
2013 roku PROKURA NS FIZ podpisata dwie umo-
wy sprzedazy wierzytelnosci z Bankiem Zachodnim
WBK S.A. Przedmiotem umoéw byto nabycie przez
PROKURA NS FIZ odpowiednio portfeli wierzytelno-
$ci detalicznych portfeli wierzytelnosci matych i sred-
nich przedsiebiorstw, obejmujacych wierzytelnosci



Banku wobec dtuznikéw z umoéw i innych czynnosci
prawnych o warto$ci nominalnej tgcznie 422,1 min
PLN. O zawarciu ww. umoéw Spoétka informowa-
ta w tresci raportu biezacego nr 45/2013 z dnia 25
czerwca 2013 roku.

W dniu 8 lipca 2013 roku jednostka zalezna od
Emitenta KRUK Roméania s.r.l. zawarta umowe przele-
wu wierzytelnosci z podmiotem z Grupy Kapitatowej
Societe Generale, tj. BRD-Groupe Société Générale
S.A. w wyniku czego taczna warto$¢ umow zawartych
przez Grupe Kapitatowa KRUK z Grupa Kapitatowg
Societe Generale, w okresie wczesniejszych dwuna-
stu miesiecy osiggneta wartos¢ 40,5 min PLN netto.
O osiagnieciu przez taczng wartos¢ umow zawar-
tych pomiedzy Grupa Kapitatowa KRUK a Grupa
Kapitatowa Societe Generale ww. wartosci Emitent
informowat w raporcie biezacym nr 51/2013 z dnia
9 lipca 2013 roku.

W dniu 6 wrzesnia 2013 roku za posrednictwem
raportu biezacego nr 62/2013 Emitent poinformo-
wat o wygraniu przez jednostke od niego zalezna
PROKURA NS FIZ licytacji na zakup pakietu wierzy-
telnosci od Credit Agricole Bank Polska S.A. o warto-
$ci nominalnej wynoszacej 358,4 min PLN. Nastepnie
w dniu 27 wrzesnia 2013 roku PROKURA NS FIZ za-
warta z Credit Agricole Bank Polska S.A. (Bank) umo-
we przelewu wierzytelnosci (Umowa), ktorej przed-
miotem byto nabycie dwdch portfeli wierzytelnosci
wynikajacych z tytutu czynnosci bankowych dokona-
nych z osobami fizycznymi o tacznej wartosci nomi-
nalnej wynoszacej 358,4 min PLN za cene w wyso-
kosci 61,7 min PLN. W zwigzku z zawarciem Umowy
faczna wartos¢ umow zawartych przez i z Grupy

Kapitatowej KRUK ze spotkami z Grupy Kapitatowe;j
Credit Agricole w okresie od dnia 14 grudnia 2012
roku do dnia zawarcia Umowy osiggneta wartos¢
79,5 min PLN. O wystapieniu ww. zdarzenia Spoétka
informowata w tresci raportu biezgcego nr 64/2013
z dnia 27 wrzesnia 2013 roku.

W dniu 22 pazdziernika 2013 roku pomiedzy
KRUK S.A. a PROKURA NS FIZ zawarto kolejny aneks
do umowy o obstuge sekurytyzowanych wierzytelno-
$ci zawartej z dnia 27 lutego 2006 roku i tym samym,
faczna warto$¢ umoéw zawartych pomiedzy spétkami
z Grupy Kapitatowej KRUK a spotka zalezng Emitenta,
SeCapital S.a.r.l. oraz jednostka od niej zalezng
PROKURA NS FlIZ, w okresie od dnia 16 stycznia 2013
roku do dnia 22 pazdziernika 2013 roku osiagneta war-
tos¢ 44 min PLN. O osiagnieciu tacznej wartosci umoéw
zawartych pomiedzy Grupa Kapitatowg KRUK a spoét-
ka zalezng Emitenta, SeCapital S.a.r.l. oraz jednostka
od niej zalezng PROKURA NS FIZ ww. wartosci Spotka
informowata w tresci raportu biezacego 70/2013 z dnia
22 pazdziernika 2013 roku.

W dniu 29 pazdziernika 2013 roku zawarte zostaty

z Bankiem Zachodnim WBK S.A. (Bank):

m aneksy odpowiednio do umowy kredytu rewol-
wingowego z dnia 8 kwietnia 2011 roku oraz troj-
stronnej umowy o kredyt rewolwingowy (Umowa
Tréjstronna) z dnia 19 lutego 2013 roku, (tacznie
Aneksy) oraz

m umowa poreczenia Emitenta za zobowigzania
PROKURA NS FIZ.

O wystagpieniu ww. zdarzenia Spétka informowata
w tresci raportu biezacego nr 71/2013 z dnia 29 paz-
dziernika 2013 roku.

W dniu 20 listopada 2013 roku jednostka zalezna od
Emitenta, tj. SeCapital S.a.r.l. zawarta z podmiotem
nalezacym do Grupy Kapitatowej Erste, tj. Banca
Comerciala Romana SA (Bank) umowe cesji wierzy-
telnosci (Umowa), w wyniku czego taczna wartos¢
uméw zawartych przez spoétki z Grupy Kapitatowej
KRUK ze spétkami z Grupy Kapitatowej Erste od dnia
27 lutego 2013 roku osiagneta wartosc¢ 63,7 min PLN.
O osiagnieciu przez taczng wartos¢ umow zawar-
tych pomiedzy Grupa Kapitatowa KRUK a Grupa
Kapitatowg Erste wyzej wskazanej wartosci Emitent
informowat w tresci raportu biezacego nr 76/2013
z dnia 21 listopada 2013 roku.

W dniu 11 grudnia 2013 roku Emitent zawart ze spot-
ka InvestCapital Malta Ltd. (InvestCapital) umowe
sprzedazy czesci udziatow (Umowa) spétki SeCapital
S.a.r.l. (SeCapital). Przedmiotem Umowy byta sprze-
daz 27 000 udziatéw kategorii A w spotce SeCapital,
stanowigcych 4,4% udziatlu w kapitale zaktadowym
SeCapital za faczng cene 40,5 min PLN. O zawarciu
ww. umowy Spoétka informowata w tresci raportu bie-
zgcego nr 83/2013 z dnia 11 grudnia 2013 roku.
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4.9.2 Istotne transakcje z podmiotami
powigzanymi na warunkach innych niz
rynkowe

W Grupie KRUK nie wystepuja istotne transakcije
z podmiotami powigzanymi na warunkach innych niz
rynkowe.

4.9.3 Zaciggniete i wypowiedziane
umowy dotyczgce kredytow i pozyczek

Umowa kredytowa zawarta z Bankiem Zachodnim
WBK S.A.
W dniu 18 lutego 2013 roku KRUK S.A. (0 czym
Spoétka poinformowata raportem biezacym 9/2013
z dnia 19 lutego 2013 roku) wraz z jednostka zalez-
na PROKURA Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny
Fundusz Inwestycyjny Zamkniety (PROKURA NS FIZ,
Kredytobiorca) zawart z Bankiem Zachodnim WBK
S.A. (Bank) trojstronna umowe o kredyt rewolwin-
gowy w tacznej wysokosci do 70 min PLN (Umowa
PROKURY), na ktéry sktadaja sie:
m kredyt w wysokosci do 40 min PLN (Kredyt),
m kredyt dodatkowy w wysokosci do 30 min PLN
(Kredyt Dodatkowy).

Zgodnie z trescia Umowy PROKURY:

m od dnia 1 marca 2013 roku Bank udzielit
Kredytobiorcy Kredytu do kwoty 40 min PLN,
w podziale na dwa limity, tj.:

m limit kredytowy w rachunku kredytu — do kwoty
31,5 min PLN, z okresem dostepnosci uptywajg-
cym z dniem 31 lipca 2015 roku, oraz terminem
ostatecznej sptaty uptywajacym z dniem 31 lip-
ca 2016 roku;

m limit kredytowy w rachunku kredytu — do kwoty
8,5 min PLN, z okresem dostepnosci uptywaja-
cym z dniem 31 lipca 2014 roku, oraz terminem
ostatecznej sptaty uptywajacej z dniem 31 lipca
2015 roku;

m od dnia 1 marca 2013 roku Bank udzielit
Kredytobiorcy Kredytu Dodatkowego do kwoty
30 min PLN, z okresem dostepnosci uptywajacym
z dniem ostatecznej spfaty, tj. z dniem 6 marca
2014 roku.

Kredyt oraz Kredyt Dodatkowy udzielone zostaty
z przeznaczeniem na zrefinansowanie lub finansowa-
nie nabycia na rynku polskim pakietéw wierzytelno-
$ci do wartosci 70% ich ceny zakupu bezposrednio
przez Kredytobiorce.

Oprocentowanie ww. kredytéw zostato ustalone na
podstawie stawki bazowej WIBOR dla jednomie-
siecznych depozytéw bankowych powiekszonej
o0 marze Banku ustalong na warunkach rynkowych.

Sptata ww. kredytow nastgpowaé bedzie w ratach
kwartalnych.
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Zabezpieczeniem wierzytelnosci Banku wynikaja-

cych z Umowy PROKURY sa:

m petnomocnictwo do dysponowania srodkami pie-
nieznymi zgromadzonymi na celowym rachunku
Kredytobiorcy oraz wybranym rachunku Spofki,
w celu zaspokojenia wierzytelnosci Banku wynika-
jacych z Umowy PROKURY;

m zastaw rejestrowy i finansowy (na prawie polskim)
oraz zastaw na prawie luksemburskim na udzia-
tach KRUK S.A. w spotce SeCapital S.a.r.l. z sie-
dzibg w Luksemburgu, (o ktérych Spoétka infor-
mowata miedzy innymi w raportach biezacych nr
28/2011 z dnia 22 czerwca 2011 roku oraz 24/2012
z dnia 14 maja 2012 roku);

m poreczenie cywilne udzielone na rzecz Banku
przez KRUK S.A.

Pozostate warunki Umowy PROKURY, w tym
w szczegolnosci dotyczace uruchomienia poszcze-
golnych kredytéw, odsetek karnych oraz mozliwosci
odstgpienia i wypowiedzenia jej, nie odbiegaja od
warunkéw powszechnie stosowanych dla tego ro-
dzaju uméw.

Aneksy do umowy kredytowej z Bankiem
Zachodnim WBK S.A.

W zwigzku z umowag kredytu rewolwingowego za-
warta w dniu 8 kwietnia 2011 roku pomiedzy Spdtka
(jako kredytobiorcg) a Bankiem Zachodnim WBK
S.A., z pdzniejszymi zmianami (Umowa Kredytowa),
w 2013 roku zostaty zawarte nastepujace aneksy:

W dniu 18 lutego 2013 roku (o czym Spoétka poinfor-
mowata raportem biezagcym nr 9/2013 z dnia 19 lutego
2013 roku) zostat podpisany aneks, zgodnie z ktérym:
m Kredyt przyznany w ramach Umowy Kredytowej

w wysokosci do 80 min PLN zostat z dniem 1 mar-

ca 2013 roku zmniejszony do 40 min PLN, wedtug

istniejgcego podziatu, odpowiednio:

m z63 min PL do kwoty 31,5 min PLN zostat zmniej-
szony limit kredytowy w rachunku kredytu, z ter-
minem dostepnosci uptywajagcym z dniem 31
lipca 2015 roku oraz terminem ostatecznej sptaty
uptywajacym z dniem 31 lipca 2016 roku,

m z 17 min PLN do kwoty 8,5 mIn PLN zostat zmniej-
szony limit kredytowy w rachunku kredytowym,
z terminem dostepnosci uptywajacym z dniem
31 lipca 2014 oraz terminem ostatecznej sptaty
uptywajacym z dniem 31 lipca 2015 roku;

m Kredyt Dodatkowy przyznany w ramach Umowy

Kredytowej do kwoty 60 min PLN zostat z dniem

1 marca 2013 roku zmniejszony do kwoty

30 min PLN;

m dzien dostepnosci oraz dzien sptaty Kredytu

Dodatkowego zostat zmieniony na 6 marca 2014

roku.

Pozostate istotne warunki Umowy Kredytowej nie
ulegty zmianie na mocy Aneksu.



W dniu 29 pazdziernika 2013 roku (0o czym Spoétka

poinformowata raportem biezacym 71/2013 z dnia

29.10.2013 roku) zostat podpisany aneks, zgodnie

z ktérym:

m termin dostepnosci limitu udzielonego do kwoty
31,5 min PLN, zostat zmieniony na dzien 31 paz-
dziernika 2016 roku, a termin ostatecznej sptaty zo-
stat zmieniony na dzien 31 pazdziernika 2017 roku;

m termin dostepnosci limitu udzielonego do kwoty
8,5 miIn PLN, zostat zmieniony na dzien 31 pazdzier-
nika 2015 roku, a termin ostatecznej sptaty zostat
zmieniony na dzien 31 pazdziernika 2016 roku;

m dzien sptaty oraz koniec okresu dostepnosci limitu
udzielonego do kwoty 30 min PLN, zostat zmienio-
ny na dzien 31 pazdziernika 2014 roku.

Pozostate istotne warunki Umowy nie ulegty zmianie.

W zwigzku tréjstronng umowa kredytu rewolwingowe-

go zawartg dnia 18 lutego 2013 roku KRUK S.A. wraz

z jednostka zalezng PROKURA Niestandaryzowany

Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety

(PROKURA NS FIZ, Kredytobiorca) oraz Bankiem

Zachodnim WBK S.A. (Bank) w dniu 29 pazdzierni-

ka 2013 roku zostat zawarty pomiedzy wymienionymi

wyzej stronami aneks, zgodnie z ktérym:

m termin dostepnosci limitu udzielonego do kwoty
31,5 min PLN, zostat zmieniony na dzien 31 paz-
dziernika 2016 roku, a termin ostatecznej sptaty
zostat zmieniony na dzien 31 pazdziernika 2017
roku;

m termin dostepnosci limitu udzielonego do kwoty
8,5 mIn PLN, zostat zmieniony na dzien 31 paz-
dziernika 2015 roku, a termin ostatecznej sptaty
zostat zmieniony na dzien 31 pazdziernika 2016
roku;

m dzien sptaty oraz koniec okresu dostepnosci limitu
udzielonego do kwoty 30 min PLN, zostat zmienio-
ny na dzien 31 pazdziernika 2014 roku.

Pozostate istotne warunki Umowy nie ulegty zmianie.

Kredyty udzielone na mocy uméw kredytu rewol-
wingowego zawartych w dniu 8 kwietnia 2011 roku
pomiedzy Spoétka a Bankiem Zachodnim WBK S.A.,
z pbézniejszymi zmianami, oraz w dniu 18 lutego 2013
roku pomiedzy Spétka, jednostka zalezng PROKURA
Niestandaryzowanym Sekurytyzacyjnym Funduszem
Inwestycyjnym Zamknietym a Bankiem Zachodnim
WBK S.A., z pdzniejszymi zmianami, zabezpieczo-
ne sg m.in. zastawem rejestrowym i finansowym (na
prawie polskim) oraz zastawem (na prawie luksem-
burskim) na udziatach w spétce zaleznej SeCapital
S.a.rl. w Luksemburgu.

Kwota zastawu rejestrowego stanowigca najwyzszg
sume zabezpieczenia i obejmujgca wierzytelnosc
Banku wynosi 200 000 000 PLN. Na dzien 31 grud-
nia 2013 roku przedmiotem zastawu byto 84 908
udziatéw kategorii E w SeCapital S.a.r.l., o wartosci

ewidencyjnej w ksiegach rachunkowych KRUK
93 398 800 PLN.

Zakonczenie umowy kredytowej z Bankiem
Zachodnim WBK S.A.

W zwigzku ze sptatg zobowigzan wynikajacych z umo-
wy kredytowej zawartej w dniu 29 lipca 2010 roku
przez KRUK S.A. z Bankiem Zachodnim WBK S.A.,
z pOzZniejszymi zmianami oraz zakonczeniem okresu
na jaki zostat zawarta, z dniem 31 grudnia 2013 roku
wygasta przedmiotowa umowa. W zwigzku z wyga-
$nieciem umowy wygasty wszystkie zabezpieczenia
tego kredytu.

Zakonczenie umowy kredytowej z Bankiem
Polskiej Spotdzielczosci S.A.

W zwiazku ze sptata zobowigzan wynikajgcych
z umowy kredytowej zawartej w dniu 6 lipca 2010 roku
przez KRUK S.A. z Bankiem Polskiej Spétdzielczosci
S.A., z pdzniejszymi zmianami oraz zakornczeniem
okresu, na jaki zostata zawarta, z dniem 5 lipca 2013
roku wygasta przedmiotowa umowa.

W zwigzku z wygasnieciem umowy wygasty wszyst-
kie zabezpieczenia tego kredytu.

Wypowiedzenia uméw kredytowych oraz umoéw
pozyczek

W okresie 2013 roku spoétki z Grupy Kapitatowej KRUK,
poza spoétka Novum Finance Sp. z 0.0. i KRUK S.A.
w obszarze dziatalnosci ,pozyczek NOVUM”, nie wy-
powiedziaty zadnych umoéw kredytéw oraz pozyczek.

4.9.4 Udzielone pozyczki i poreczenia
oraz otrzymane poreczenia i gwarancije

4.9.4.1 Pozyczki udzielone przez KRUK
podmiotom zaleznym

W roku 2013 KRUK udzielit spétkom zaleznym po-
zyczek o wartosci, w przeliczeniu na PLN, 28,7 min
(przeliczenie wg kurséw NBP z dni podpisania
umow). Pozyczki zostaty udzielone spotkom KRUK
International S.R.L z siedzibg w Bukareszcie,
KRUK Ceska a Slovenska republika s.r.o. z siedziba
w Pradze, Rejestr Dtuznikéw ERIF BIG S.A. z siedzi-
ba w Warszawie, ERIF Business Solutions Sp. z o.o.
z siedzibg we Wroctawiu oraz Novum Finance
Sp. z 0.0. z siedzibg we Wroctawiu. Oprocentowanie
pozyczek ustalone zostato w oparciu o 1-miesiecz-
ny lub 3-miesieczny wskaznik WIBOR powigekszony
o marze. Umowny okres sptaty wszystkich pozyczek
miescit sie w przedziale od 353 dni do 1 roku.

Pozyczki udzielone spétce KRUK Romania s.r.l.

z siedzibg w Bukareszcie

Pozyczki udzielone spoétce KRUK Romania s.r.l.
z siedzibg w Bukareszcie, przeznaczone byty na fi-
nansowanie dziatalnosci operacyjnej spotki. Wartosé
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udzielonych pozyczek byta réwna 20,2 min RON oraz
0,1 min EUR (czyli 19,4 min PLN po przeliczeniu po
kursie NBP z dni podpisania umoéw).

Czes¢ pozyczek udzielonych w latach 2012 i 2013
w tagcznej kwocie 17,8 min RON wraz z odsetkami
(czyli 16,7 min PLN po przeliczeniu po kursie NBP
z dni podpisania uméw umorzenia z uwzglednieniem
zrealizowanych réznic kursowych) zostata umorzona.
Umorzona wartos¢ naleznosci zwiekszyta wartosc
udziatéw w spoétce KRUK Romania s.r.l. posiadanych
przez Spote KRUK.

Na dzien 31 grudnia 2013 roku wszystkie zobowigza-
nia spotki KRUK Romania s.r.l. wobec Spdétki KRUK
z tytutu udzielonych pozyczek wynosza 5,3 min RON
oraz 0,1 min EUR (czyli razem 5,3 min PLN po przeli-
czeniu po kursie NBP z dnia 31 grudnia 2013). Petna
wartos¢ naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek
objeta zostata odpisem aktualizacyjnym.

Pozyczki udzielone spétce Rejestr Dtuznikéw ERIF
BIG S.A. z siedzibg w Warszawie

Pozyczki udzielone spétce Rejestr Dtuznikow ERIF
BIG S.A. z siedzibg w Warszawie, przeznaczone
byty na finansowanie dziatalnosci operacyjnej spoétki.
tacznie w 2013 roku udzielono pozyczek na kwote
0,29 min PLN.

Wartos¢ zobowigzan spétki Rejestr Dtuznikéw ERIF
BIG S.A. wobec KRUK z tytutu pozyczek na dzien 31
grudnia 2013 jest rowna 0,24 min PLN.

Pozyczki udzielone spétce ERIF Business
Solutions Sp. z 0.0. z siedzibg we Wroctawiu
Pozyczki udzielone spotce ERIF Business Solutions
Sp. z o0.0. z siedzibg we Wroctawiu, przeznaczone
byty na finansowanie dziatalnosci operacyjnej spoétki.
tacznie w 2013 roku udzielono pozyczek na kwote
0,86 min PLN.

Wartos¢ zobowigzan spotki ERIF Business Solutions
Sp. z 0.0. wobec KRUK z tytutu pozyczek na dzien 31
grudnia 2013 jest rowna 0,88 min PLN.

Pozyczki udzielone spétce Novum Finance

Sp. z 0.0. z siedzibg we Wroctawiu

Pozyczki udzielone przez KRUK spoétce Novum
Finance Sp. z o.0. z siedzibg we Wroctawiu, prze-
znaczone bytly na finansowanie dziatalnosci opera-
cyjnej spotki. kacznie udzielono pozyczek na kwo-
te 1,55 min PLN. Na dzien 31 grudnia 2013 spodtka
Novum Finance Sp. z 0.0. nie posiadata zobowigzan
z tytutu pozyczek wobec KRUK S.A.

Pozyczki udzielone spétce KRUK Ceska

a Slovenska republika s.r.o. z siedzibg w Pradze
Pozyczki udzielone spotce KRUK Ceska a Slovenska
republika s.ro. z siedzibg w Pradze przeznaczo-
ne byly na finansowanie dziatalnosci operacyjne;j
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spotki. Wartos¢ udzielonych pozyczek byta réwna
37,9 min CZK oraz 0,1 min EUR (czyli 6,5 min PLN po
przeliczeniu po kursie NBP z dni podpisania umow).

Warto$é zobowiazan spétki KRUK Ceska a Slovenska
republika s.r.0. wobec KRUK z tytutu pozyczek udzie-
lonych w latach 2011 i 2013 na dzien 31 grudnia 2013
jest réwna 97,1 min CZK oraz 1,0 min EUR (czyli razem
18,6 po przeliczeniu po kursie NBP z dnia 31 grudnia
2013). Petna wartos¢ naleznosci z tytutu udzielonych
pozyczek zostata objeta odpisem aktualizacyjnym.

4.9.4.2 Pozyczki otrzymane przez KRUK od
podmiotdw zaleznych

Pozyczki otrzymane od Novum Finance Sp. z o.o.

z siedzibg we Wroctawiu

Pozyczki otrzymane od Novum Finance Sp. z o.o.
z siedzibg we Wroctawiu, przeznaczone byty na spta-
te czesci kredytéw od podmiotéw zaleznych. Wartos¢
zobowiazan Spotki KRUK S.A. wobec Novum Finance
z tytutu pozyczek na dzien 31 grudnia 2013 jest réwna
0,58 min PLN.

4.9.4.3 Pozyczki udzielane przez Grupe
KRUK w ramach dziatalnosci Novum

W roku 2013 Grupa KRUK udzielita 10 350 pozyczek
gotowkowych NOVUM o wartosci netto 17,5 min PLN.
Do maja dziatalno$¢ pozyczkowa prowadzita spétka
Novum Finance Sp. z 0.0. Od maja podmiotem udzie-
lajacym pozyczek jest Spétka KRUK, na rzecz ktorej
Novum Finance Sp. z 0.0. prowadzi dziatalno$¢ agen-
cyjna (sprzedaz, obstuga umow).

W ramach prowadzonej dziatalnosci NOVUM udzie-
lane byty pozyczki konsumenckie w wysokosci do
3 000 PLN na okres od 4 do 15 miesiecy. Ustuga
NOVUM skierowana byta zaréwno do osob zadtu-
zonych wobec Grupy KRUK, ktoére sptacity swoje
zadtuzenie lub regularnie je sptacaja, ale pozosta-
ja wykluczeni z rynku bankowego, jak i do klientow
z otwartego rynku. W 2013 roku przychod osiggniety
w obszarze NOVUM w Grupie wynidst 4,7 min PLN
i byt 0 23% wyzszy od roku poprzedniego.

4.9.4.4 Gwarancje

W dniu 14 stycznia 2013 roku Spétka zawarta
z Bankiem Zachodnim WBK S.A. umowe gwaran-
cji bankowej na okres od 25 stycznia 2013 roku do
24 stycznia 2014 roku dla zabezpieczenia wszelkich
zobowiazarn wobec LEGNICKA BUSINESS HOUSE
Sp. z 0.0. wynikajgcych z umowy najmu pomieszczen
biurowych zawartej pomiedzy Spétka a LEGNICKA
BUSINESS HOUSE Sp. z. 0.0. Kwota gwarancji wy-
nosi 168 000,00 EUR. Zabezpieczeniem gwaran-
cji jest petnomocnictwo do rachunkéw bankowych
Spotki prowadzonych w Banku Zachodnim WBK S.A.



W dniu 18 lutego 2013 roku Spotka zawarta z Bankiem
Zachodnim WBK S.A. umowe gwarancji bankowej
na okres od 25 lutego 2013 roku do 24 lutego 2014
roku dla zabezpieczenia wszelkich zobowigzan wo-
bec DEVCO Sp. z o.0., wynikajagcych z umowy naj-
mu pomieszczen biurowych zawartej pomiedzy
Spotka a DEVCO Sp. z 0.0. Kwota gwarancji wyno-
si 135 420,75 EUR. Zabezpieczeniem gwarancji jest
petnomocnictwo do rachunkéw bankowych Spétki
prowadzonych w Banku Zachodnim WBK S.A.

W dniu 3 stycznia spétka KRUK Romania s.r.l. otrzy-
mata gwarancje od Banca Transilvania na okres od
6 stycznia 2014 roku do 5 stycznia 2015 roku dla za-
bezpieczenia wszelkich roszczen wynikajacych z ty-
tutu najmu powierzchni uzytkowej do prowadzenia
podstawowej dziatalnosci. Kwota gwarancji wynosi
89 975,91 EUR.

W dniu 17 stycznia 2014 roku Spétka zawarta
z Piraeus Leasing Romania IFN S.A. umowe gwaran-
cji dla zabezpieczenia wszelkich roszczen wynikajg-
cych z tytutu umowy leasingu samochoddéw, ktéra
zawart z tym samym podmiotem KRUK Romania s.r.l.
w celu prowadzenia podstawowej dziatalnosci. Kwota
gwarancji wynosi 482 247,84 EUR.

4.9.4.5 Poreczenia

W dniu 18 lutego 2013 roku Spoétka zawarta umo-

we poreczenia z Bankiem Zachodnim WBK S.A za

zobowigzania NS FIZ PROKURA wobec Banku

Zachodniego WBK S.A. (o czym Spétka poinformo-

wata raportem biezacym nr 9/2013 z dnia 19 lutego

2013 roku) wynikajace z tréjstronnej Umowy o kredyt

rewolwingowy zawartej w dniu 18 lutego 2013 roku

pomiedzy NS FIZ PROKURA, Spétka a Bankiem

Zachodnim WBK S.A. (Umowa PROKURY), stajac sie

tym samym dtuznikiem solidarnym tego zobowigza-

nia. Zgodnie z trescig umowy poreczenia, na podsta-
wie art. 97 ustawy prawo bankowe, Spotka poddata
sie egzekucji do wysokosci kwoty kredytu wraz z od-
setkami umownymi, optatami i prowizjami oraz innymi
kosztami wynikajacymi z Umowy PROKURY maksy-
malnie do tacznej kwoty dwukrotnosci udzielonych
limitow, tj. 140 min PLN. Poreczenie zostato udzielo-
ne bezterminowo do czasu wygasniecia zobowigzan
wynikajacych z Umowy PROKURY. Dodatkowo Bank
bedzie mégt wystapi¢ do sadu o nadanie bankowe-
mu tytutowi egzekucyjnemu klauzuli wykonalnosci do
dnia przedawnienia roszczen wynikajacych z Umowy

PROKURY, tj. do dnia:

m 31 lipca 2019 roku w stosunku do wskazanego
w Umowie PROKURY limitu kredytowego udzielo-
nego do kwoty 31,5 min PLN;

m 31 lipca 2018 roku w stosunku do wskazanego
w Umowie PROKURY limitu kredytowego udzielo-
nego do kwoty 8,5 min PLN;

m 6 marca 2017 roku w stosunku do wskazane-
go w Umowie PROKURY Kredytu Dodatkowego
udzielonego do kwoty 30 min PLN.

W zwigzku z zawarciem w dniu 29 pazdziernika 2013
roku pomiedzy Spoétka a Bankiem Zachodnim WBK
S.A. aneksu do tréjstronnej umowy o kredyt rewol-
wingowy z dnia 19 lutego 2013 roku, Spétka i Bank

Zachodni WBK S.A. zawarty w dniu 29 pazdziernika

2013 roku nowa umowe poreczenia (0 czym Spoétka

poinformowata raportem biezacym nr 71/2013 z dnia

29 pazdziernika 2013 roku), uwzgledniajaca wprowa-

dzone aneksem zmiany terminéw ostatecznej sptaty

kredytéw. Na mocy zawartej w dniu 29 pazdziernika

2013 roku umowy poreczenia stracita moc umowa

poreczenia pomiedzy Spétka a Bankiem Zachodnim

WBK S.A z dnia 18 lutego 2013 roku. W umo-

wie poreczenia z dnia 29 pazdziernika 2013 roku

Spoétka udzielita poreczenia za zobowigzania NS FIZ

PROKURA wobec Banku Zachodniego WBK S.A.

wynikajace z Umowy PROKURY, z uwzglednieniem

podpisanego w dniu 29 pazdziernika 2013 roku anek-
su nr 1 do Umowy PROKURY, stajgc sie tym samym
dtuznikiem solidarnym tego zobowigzania. Zgodnie

z trescia umowy poreczenia z dnia 29 pazdziernika

2013 roku, na podstawie art. 97 ustawy prawo ban-

kowe Spétka poddata sie egzekucji do wysokosci

kwoty kredytu wraz z odsetkami umownymi, opta-
tami i prowizjami oraz innymi kosztami wynikajgcymi

z Umowy PROKURY maksymalnie do tgcznej kwoty

dwukrotnosci udzielonych limitéw, tj. 140 min PLN.

Poreczenie zostato udzielone bezterminowo do cza-

su wygasniecia zobowigzan wynikajacych z Umowy

PROKURY. Dodatkowo Bank moze wystgpi¢ do sadu

o nadanie bankowemu tytutowi egzekucyjnemu klau-

zuli wykonalnosci do dnia przedawnienia roszczen

wynikajacych z Umowy PROKURY, tj. do dnia:

m 31 pazdziernika 2020 roku w stosunku do wska-
zanego w Umowie PROKURY limitu kredytowego
udzielonego do kwoty 31,5 min PLN;

m 31 pazdziernika 2019 roku w stosunku do wska-
zanego w Umowie PROKURY limitu kredytowego
udzielonego do kwoty 8,5 min PLN;

m 31 pazdziernika 2017 roku w stosunku do wskaza-
nego w Umowie PROKURY kredytu dodatkowego
udzielonego do kwoty 30 min PLN.

XTIV Postepowania sadowe,
administracyjne i arbitrazowe

4.10.1 Informacja ogdlna

W toku zwyktej dziatalnosci Spoétka oraz spotki za-
lezne sa strong postepowan sadowych i egzeku-
cyjnych dotyczacych ich dziatalnosci operacyjne;.
W roku 2013 Spotka oraz spotki zalezne wystepowaty
w roli powoda lub uczestnika w 142 474 sprawach
w postepowaniu sgdowym (w tym upadtosciowym),
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ktérych faczna warto$¢ przedmiotu sporu wyno-
sifa ok. 1 053 047 200 PLN. Ponadto, w roku 2013
na wniosek Spotki oraz spétek zaleznych wszcze-
to 280 983 postepowania egzekucyjne, w ktérych
taczna wartos¢ egzekwowanych roszczen wynosita
ok. 1 300 791 107 PLN. Postepowania sadowe i eg-
zekucyjne stanowig jeden z etapéw dochodzenia
roszczen od osoéb zadtuzonych Spétki oraz spoétek
zaleznych.

W roku 2013 roku Spotka oraz spotki zalezne wy-
stepowaty w roli pozwanego w 24 postepowaniach
sadowych, ktérych taczna wartos¢ przedmiotu sporu
wynosita ok. 379 049 PLN. Spoétka oraz spétki zalez-
ne uwazajg roszczenia za nieuzasadnione i spodzie-
waja sie ich oddalenia. Przeciwko Spoétce i spotkom
zaleznym nie tocza sie postepowania o wartosci
przedmiotu sporu przekraczajacej 10% kapitatéw
wtasnych Spotki.

W stosunku do Spétki oraz spotek zaleznych nie byty
prowadzone postepowania likwidacyjne, upadtoscio-
we i naprawcze.

4.10.2 Postepowania 0 wartosci
przedmiotu sporu przekraczajgcym 10%
kapitatow wiasnych Spotki

Z wniosku spétki zaleznej toczyto sie jedno postepo-
wanie o wartosci przedmiotu sporu przekraczajgcym
10% kapitatéw wtasnych Spoétki: postepowanie upa-
dtosciowe dotyczace Pascal Construction sp. z o.0.
w upadtosci. Warto$¢ dochodzonego roszczenia to
kwota 18 209 415,90 PLN, datg wszczecia postepo-
wania byt 25 stycznia 2006 roku. Stronami postepo-
wania sg PROKURA NS FIZ oraz Pascal Construction
sp. z 0.0. w upadtosci. Z tytutu prowadzonego poste-
powania fundusz zostat czesciowo zaspokojony i nie
spodziewa sie dalszych wptywow.

4.10.3 Postepowanie 0 najwiekszej
wartosci przedmiotu sporu,
nieprzekraczajgcych 10% kapitatow
wiasnych Spotki dotyczgcej zobowigzan
Spotki

Z grupy postepowan dotyczacych zobowigzan,
w ktérych wartos¢ przedmiotu sporu nie przekra-
cza 10% kapitatow wtasnych Spétki postepowaniem
o najwiekszej wartosci — w kwocie 50 000 PLN - byto
postepowanie wszczete w dniu 28 czerwca 2013
roku z powddztwa osoby fizycznej przeciwko KRUK
0 naruszenie débr osobistych dziataniami windyka-
cyjnymi. Spoétka spodziewa sie oddalenia powddztwa
w catosci.
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4.10.4 Postgpowanie o0 najwiekszej
wartosci przedmiotu sporu,
nieprzekraczajgcych 10% kapitatow
wiasnych Spotki dotyczacej
wierzytelnosci Spotki

Z grupy postepowan toczacych sie przed sadem, do-
tyczacych wierzytelnosci, w ktérych wartos¢ przed-
miotu sporu nie przekracza 10% kapitatdéw wtasnych
Spotki, postepowaniem o najwiekszej wartosci —
w kwocie 12 803 192,55 PLN - byto postepowanie
upadtosciowe dotyczace wierzytelnosci Spétki to-
czace sie wobec NISCO INVEST S.R.L w Rumunii.
Spotka nie spodziewa sie w tej sprawie dalszego
zaspokojenia. Ponadto toczyto sie postepowanie
o wartosci 8 347 490,88 PLN w sprawie PROKURA
NS FIZ przeciwko LETA S.A. Spoétka nie spodziewa
sie zaspokojenia w toku postepowania upadtoscio-
wego.

EXEN 'stotne zdarzenia, ktdre wystapity
po dniu 31 grudnia 2013 roku

W okresie od 1 stycznia 2014 roku do dnia zatwier-
dzenia niniejszego Sprawozdania nie zaszty znaczace
zmiany w sytuacji finansowej badz handlowej Spotki
i jednostek powigzanych.

EXF \Wazniejsze osiagniecia
w dziedzinie badan i rozwoju

Prace badawczo-rozwoje koncentruja sig¢ na udosko-
nalaniu platformy operacyjnej Delfin, wspomagajace;j
proces zarzadzania wierzytelnosciami. Platforma
sktada sie z wielu systeméw dopasowanych do po-
trzeb Grupy KRUK i jej wewnetrznych procedur oraz
do klientéw Grupy. Strategia budowy platformy w ob-
szarze proceséw operacyjnych w 2013 roku byta nie-
zmienna — ciggle rozwijana przy zaangazowaniu spe-
cjalistow zatrudnionych w Spétce. Dzigki temu zysku-
je na elastycznosci i skalowalnosci platformy. Spotka
otwiera sie réwniez na outsourcing przy wdrazaniu
rozwigzan backoffice’owych i wspierajacych gtéwne
procesy operacyjne.

EXE] Z=gadnienia dotyczace
Srodowiska naturalnego

Z uwagi na specyfike prowadzonej dziatalnosci Grupy
nie wystepuja istotne dla oceny sytuacji zagadnienia
dotyczace srodowiska naturalnego.
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5. tAD KORPORACYIJNY

X Oswiadczenie o stosowaniu tadu
korporacyjnego

Dziatajgc zgodnie z § 91 ust. 5 pkt 4 Rozporzadzenia
w sprawie informaciji biezacych i okresowych, Zarzad
Spotki przedstawia Oswiadczenie o stosowaniu za-
sad tadu korporacyjnego w 2013 roku.

5.1.1 Stosowany zbior zasad fadu
korporacyjnego

Spotka podlega zasadom tadu korporacyjnego
opisanym w dokumencie ,Dobre Praktyki Spoétek
Notowanych na GPW” (Zasady tadu Korporacyjnego,
DPSN) stanowiacym Zatacznik do Uchwaty Nr
19/1307/2012 Rady Gietdy z dnia 21 listopada 2012
roku. Przedmiotowy dokument jest ogdlnie dostepny na
stronie internetowej Gietdy Papierow Wartosciowych
w Warszawie S.A. poswieconej zagadnieniom tadu
korporacyjnego (http://www.corp-gov.gpw.pl).

W zwigzku z dopuszczeniem w dniu 5 maja 2011 roku
akciji serii A, AA, B, C, i D Spotki do obrotu gietdowe-
go oraz pierwszym notowaniem akcji Spotki w dniu 10
maja 2011 roku na Gietdzie Papierow Warto$ciowych
w Warszawie, Zarzad Spétki uchwata z dnia 6 kwiet-
nia 2011 roku oswiadczyt, ze Spétka i jej organy
przestrzegaja zasad tadu korporacyjnego okreslo-
nych w ,,Dobrych Praktykach Spotek Notowanych na
GPW” w zakresie wskazanym w zatgczniku do ww.
uchwaty, ktérego tres¢ zawierajgca dokument pt.
sDobre Praktyki Spotek Notowanych na GPW” wraz
ze wskazaniem zakresu, w jakim Spétka zdeklarowa-
fa przestrzeganie zasad, dostepna jest na stronie in-
ternetowej Spotki.

Nastepnie uchwatg z dnia 20 grudnia 2012 roku
Zarzad KRUK S.A. wprowadzit zmiany do Zatgcznika
do wspomnianej uchwaty uwzgledniajgce zmiany
wynikajace z Uchwaty Rady Gietdy nr 19/1307/2012
z dnia 21 listopada 2012 roku. Tekst o$wiadczenia ze
wskazaniem zakresu, w jakim Spétka zdeklarowata
przestrzeganie zasad, dostepny jest na stronie KRUK
S.A. w lokalizacji: http:/pl.kruk.eu/pl/dla-inwestora/
spolka/dokumenty. Dokument ten zawiera réwniez
zasady tadu korporacyjnego, na ktérych stosowanie
Spotka zdecydowata sie dobrowolnie.
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5.1.2 Zasady fadu korporacyjnego, od
ktorych stosowania odstgpiono

Zgodnie z oswiadczeniem Zarzadu, Spétka zadekla-
rowata stosowanie zasad tadu korporacyjnego okre-
Slonych w ,Dobrych Praktykach Spétek Notowanych
na GPW?”, z wyjgtkiem zasad przedstawionych poni-
zej, od ktérych stosowania odstgpiono.

Odnoszac sie do rekomendacji posiadania przez
Spotke polityki wynagrodzen oraz zasad jej usta-
lania Zarzad wskazuje, ze Spétka nie wprowadzita
polityki wynagrodzeri odnosnie Cztonkéw Zarzadu
oraz Rady Nadzorczej. Zasady wynagradzania
Cztonkéw Zarzadu ustalane sa, jak stanowi § 2 ust. 8
Regulaminu Zarzadu, przez Rade Nadzorcza Spétki.
Z uwzglednieniem tych zasad, Prezes Zarzadu skfa-
da wnioski do zatwierdzenia przez Rade Nadzorczag
w zakresie okreslenia wysokosci wynagrodzenia po-
szczegolnych Cztonkéw Zarzadu innych niz Prezes
Zarzadu. Z kolei, zgodnie z postanowieniem § 12
ust. 5 Statutu Spotki, wynagrodzenie Cztonkéw Rady
Nadzorczej ustala Walne Zgromadzenie. Wysokosci
wynagrodzen Cztonkéw organdw Spoétki sa przedsta-
wiane w raportach rocznych. Jednoczesnie Spotka
rozwaza mozliwo$é opracowania w przysztosci poli-
tyki wynagradzania oraz zasad ich ustalania.

Spotka nie przyjeta do stosowania rekomenda-
cji zawartych w punkcie I. 12 oraz IV. 10 Zbioru
DPSN, zgodnie z ktérymi Spoétka powinna zapew-
ni¢ Akcjonariuszom mozliwos¢ wykonywania oso-
biscie lub przez petnomocnika prawa gtosu w toku
Walnego Zgromadzenia, poza miejscem odbywania
Walnego Zgromadzenia, przy wykorzystaniu $rod-
kéw komunikacji elektronicznej, a takze zapew-
ni¢ Akcjonariuszom mozliwo$é udziatu w Walnym
Zgromadzeniu przy wykorzystaniu $srodkéw komuni-
kacji elektronicznej, polegajacego na transmisji ob-
rad Walnego Zgromadzenia w czasie rzeczywistym
oraz dwustronnej komunikacji w czasie rzeczywi-
stym, w ramach ktérej Akcjonariusze moga wypo-
wiada¢ sie w toku obrad Walnego Zgromadzenia,
przebywajgc w miejscu innym niz miejsce obrad.
Spétka wyjasnia, ze aktualnie nie dysponuje odpo-
wiednimi $rodkami technicznymi do zapewnienia
takich mozliwosci, w zwigzku z tym zagrozenia dla
prawidtowosci przebiegu Walnego Zgromadzenia by-
tyby wieksze niz ewentualne korzysci w postaci wigk-
szej liczby Akcjonariuszy biorgcych udziat w Walnym
Zgromadzeniu, co jest celem wprowadzenia reko-
mendaciji.



W 2013 roku Spoétka nie stosowata sie do zalecenia
ujetego w czesci ll pkt 1.7) ,Dobrych Praktyk Spotek
Notowanych na GPW”, dotyczacego zamieszcza-
nia na korporacyjnej stronie internetowej pytan
Akcjonariuszy dotyczacych spraw objetych porzad-
kiem obrad, zadawanych przed i w trakcie Walnego
Zgromadzenia, wraz z udzielanymi na nie odpowie-
dziami. Spétka stoi bowiem na stanowisku, iz prze-
bieg obrad Walnego Zgromadzenia protokotowany
jest przez notariusza. O umieszczeniu poszczegol-
nych kwestii w protokotach Walnego Zgromadzenia
decyduje kazdorazowo Przewodniczacy Walnego
Zgromadzenia w oparciu o przepisy prawa i oko-
licznosci danej sprawy, z uwzglednieniem intereséow
Akcjonariuszy. Zgodnie z przepisami Kodeksu spé-
tek handlowych uczestnicy Walnego Zgromadzenia
majag prawo sktada¢ oswiadczenia na pismie, ktére
zataczane sg do protokotow. Nastepnie Spotka obo-
wigzana jest opublikowac¢ podjete w trakcie obrad
uchwaty. Spoétka uznaje, iz powyzsze zasady w pet-
ni wystarczaja do zabezpieczenia transparentnosci
obrad Walnego Zgromadzenia. Jednoczesnie jed-
nak Spotka deklaruje, ze w razie zgtoszenia takiej
potrzeby ze strony szerszego grona Akcjonariuszy
Zarzad dotozy staran, aby zasade wprowadzi¢ do
Spotki.

Spoétka nie stosuje sie rowniez do zasady wyrazonej
w punkcie Il pkt 1.9a) zbioru DPSN, zgodnie z ktéra
na stronie internetowej Emitenta nalezy zamiescié
zapis przebiegu obrad Walnego Zgromadzenia,
w formie audio lub wideo. Spotka wyjasnia, iz rozwa-
zana jest mozliwos¢ rejestrowania przebiegu obrad
Walnych Zgromadzen i pdzniejszego upublicznienia
go na stronie internetowej, jednak do dnia zatwier-
dzenia niniejszego sprawozdania Spotka nie podjeta

AKCJONARIUSZ

Polish Enterprise Fund IV, fundusz private equity

jeszcze ostatecznej decyzji co do przestrzegania tej
zasady.

Odnosnie obowiazku prowadzenia w jezyku angiel-
skim korporacyjnej strony internetowej, w 2013 roku
Spodtka realizowata go, jednak z pewnym zastrzeze-
niem. Zgodnie ze ztozonym o$wiadczeniem, na stro-
nie internetowej prowadzonej w jezyku angielskim
Spoétka zamieszcza najwazniejsze dokumenty korpo-
racyjne, raporty roczne, raporty kwartalne w czesci
dotyczacej wynikow finansowych Spétki (sprawoz-
danie finansowe) oraz informacje o terminie i miejscu
oraz porzadku obrad (bez uchwat i ich projektow)
Walnego Zgromadzenia. W ocenie Spotki taki zakres
tlumaczenia na jezyk angielski w sposéb wystarcza-
jacy zabezpiecza interesy obecnych Akcjonariuszy.
Jednak w razie otrzymania od Akcjonariuszy sygna-
téw o potrzebie rozszerzenia zakresu informaciji w je-
zyku angielskim, Spétka jest gotowa w przysztosci
zamieszczaé na swojej stronie w jezyku angielskim
wszystkie wymagane informacje w zakresie wskaza-
nym w dokumencie.

¥ Informacie o akcjonariacie

5.2.1 Akcjonariusze posiadajgcy
bezposrednio lub posrednio znaczne
pakiety akcji KRUK

Struktura Akcjonariuszy posiadajgcych bezposrednio
lub posrednio znaczne pakiety akcji KRUK S.A. na
dzien 1 stycznia 2013 roku zgodnie z zawiadomienia-
mi otrzymanymi przez Spotke (przedstawiona w ta-
beli 22), ksztattowata si¢ nastepujaco:

STAN NA 1 STYCZNIA 2013

UDZIAL. W KAPITALE
ZAKEADOWYM /
OGOLNEJ LICZBIE
GLOSOW (W %)

LICZBA AKCJI /
GLOSOW

: 4196 550 24,83
zarzadzany przez Enterprise Investors
Piotr Krupa 2 625928 15,54
Generali OFE 866 101 5,12

Tabela 22. Struktura istotnych Akcjonariuszy na dzien 1 stycznia 2013 roku

Zrédfo: Spétka
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Struktura Akcjonariuszy posiadajgcych bezposrednio dzien 31 grudnia 2013 roku (przedstawiona w tabeli
lub posrednio znaczne pakiety akcji KRUK S.A. na 23) ksztattowata sie nastepujaco:

STAN NA 31 GRUDNIA 2013

UDZIAL W KAPITALE

AKCJONARIUSZ LICZBA AKCJI / ZAKEADOWYM /

GLOSOW OGOLNEJ LICZBIE

GLOSOW (W %)

Piotr Krupa 2213928 13,05
Aviva OFE 1932 184 11,39
ING PTE* 1 835 643 10,82
Generali OFE** 1575 000 9,29
AMPLICO PTE*** 1310 000 7,72

Tabela 23. Struktura istotnych Akcjonariuszy na dzien 31 grudnia 2013 roku

* kaczny stan posiadania przez ING OFE oraz ING DFE zarzagdzane przez ING PTE S.A.
** Stan posiadania na podstawie wykazu Akcjonariuszy uczestniczacych w obradach Zwyczajnego Walnego
Zgromadzenia Spoétki w dniu 27 czerwca 2013 roku
*** kgczny stan posiadania przez AMPLICO OFE oraz AMPLICO DFE zarzadzane przez AMPLICO PTE S.A.

Zrodfo: Spotka

Struktura Akcjonariuszy posiadajacych bezposred- (przedstawiona w tabeli 24), ksztattowata sie naste-
nio lub posrednio znaczne pakiety akcji KRUK S.A. pujaco:
na dzien zatwierdzenia niniejszego sprawozdania

STAN NA DZIEN ZATWIERDZENIA RAPORTU
ROCZNEGO ZA 2013

UDZIAL. W KAPITALE
LICZBA AKCJI / ZAKEADOWYM /
GLOSOW OGOLNEJ LICZBIE
GLOSOW (W %)

AKCJONARIUSZ

Piotr Krupa 2213928 13,05
Aviva OFE 1932184 11,39
ING PTE* 1835 643 10,82
Generali OFE*™ 1575 000 9,29

Tabela 24. Struktura Akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub posrednio znaczne pakiety
akcji KRUK S.A. na dzien zatwierdzenia niniejszego sprawozdania

* kaczny stan posiadania przez ING OFE oraz ING DFE zarzadzane przez ING PTE S.A.
** Stan posiadania na podstawie wykazu Akcjonariuszy uczestniczacych w obradach Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia
Spotki w dniu 27 czerwca 2013 roku

Zrodfo: Spotka
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5.2.2 Zmiany w strukturze akcjonariatu
w roku sprawozdawczym

W okresie 2013 roku miaty miejsce nastepujace zmia-
ny w strukturze znaczgcych Akcjonariuszy KRUK S.A.

W dniu 25 stycznia 2013 roku do Spétki wptyneto od
Aviva Powszechne Towarzystwo Emerytalne Aviva
BZ WBK S.A. zawiadomienie o przekroczeniu progu
5% ogdlnej liczby gtoséw w Spoétce. W zawiadomie-
niu poinformowano o posiadaniu przez Aviva Otwarty
Fundusz Emerytalny Aviva BZ WBK 887 388 akcji
Spofki.

W dniu 9 kwietnia 2013 roku Emitent otrzymat od
Enterprise Investors Sp. z o.0. reprezentujacej fun-
dusz Polish Enterprise Fund IV L.P. zawiadomie-
nie, w ktérym poinformowano o zbyciu przez Polish
Enterprise Fund IV L.P. wszystkich posiadanych do-
tychczas akcji Spotki.

W dniu 11 kwietnia 2013 roku otrzymat od znaczacych
Akcjonariuszy trzy zawiadomienia dotyczgace zmian
w ogdlnej liczbie gtoséw w Spotce. W zawiadomieniu
od AMPLICO Powszechne Towarzystwo Emerytalne
S.A. poinformowano, ze zarzadzane przez nie fun-
dusze AMPLICO Otwarty Fundusz Emerytalny oraz
Metlife Amplico Dobrowolny Fundusz Emerytalny
zwiekszyty zaangazowanie powyzej 5% ogdlnej licz-
by gtoséw w Spoétce i na dzien przekazania zawia-
domienia posiadaty tagcznie 1 310 000 akcji Spofki.
W zawiadomieniu od Aviva Powszechne Towarzystwo
Emerytalne Aviva BZ WBK S.A. wskazano, iz Aviva
Otwarty Fundusz Emerytalny Aviva BZ WBK zwiek-
szyt udziat w ogolnej liczbie gtoséw w Spotce powy-
zej 10% i na dzien przekazania zawiadomienia posia-
dat 1 932 184 akcji Spotki. Z kolei w zawiadomieniu
od ING Powszechne Towarzystwo Emerytalne S.A.
wskazano zarzadzane przez ING PTE fundusze ING
Otwarty Fundusz Emerytalny oraz ING Dobrowolny
Fundusz Emerytalny zwiekszyty stan posiada-
nia akcji Spotki powyzej 10% gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu i na dzien otrzymania zawiadomienia
posiadaty facznie 1 835 643 akcji Spotki.

W dniu 28 maja 2013 roku do Spodtki wptyneto od
Prezesa Zarzadu KRUK S.A. Pana Piotra Krupy, be-
dacego jednoczesnie znaczacym Akcjonariuszem
Spoétki  zawiadomienie, w ktérym poinformowat
on o zbyciu przez siebie w dniu 24 maja 2013 roku
400 000 akcji KRUK S.A. w transakcjach sesyjnych na
Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.

Na podstawie listy Akcjonariuszy uczestniczgcych
w obradach ZWZ Spoétki w dniu 27 czerwca 2013
roku, Emitent powziat informacje o zwiekszeniu zaan-
gazowania Generali Otwarty Fundusz Emerytalny do
1 575 000 akcji KRUK S.A.

W dniu 24 lipca 2013 roku nastgpito podwyzszenie
kapitatu zaktadowego Spotki o emisje 27 896 akcji
serii E. W zwigzku z ww. podwyzszeniem kapitatu
zaktadowego Spdtki liczba wszystkich akcji oraz gto-
sow w Spofce ulegta zwiekszeniu o 0,16%. W zwigz-
ku z ww. podwyzszeniem kapitat zaktadowy KRUK
S.A. dzielit sie na 16 928 236 akcji, z ktorych przy-
stugiwato prawo do 16 928 236 gtosow na Walnym
Zgromadzeniu Spofki.

W dniu 13 grudnia 2013 roku nastgpito kolejne pod-
wyzszenie kapitatu zaktadowego Spotki o emisje
30 859 akcji serii E. W zwigzku z ww. podwyzszeniem
kapitatu zaktadowego Spotki z dnia 13 grudnia 2013
roku liczba wszystkich akcji oraz gtoséw w Spodice
ulegta zwigkszeniu o 0,22%. W zwigzku z ww. zda-
rzeniem kapitat zaktadowy KRUK S.A. dzieli sie na
16 959 095 akcji, z ktérych przystuguje prawo do
16 959 095 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spotki.

Jednoczesnie po zakonczeniu okresu sprawoz-
dawczego, tj. w dniu 15 stycznia 2014 roku Spoétka
otrzymata od AMPLICO Powszechne Towarzystwo
Emerytalne S.A. zawiadomienie w ktérym poinformo-
wano, iz zarzadzany przez AMPLICO PTE AMPLICO
Otwarty Fundusz Emerytalny zmniejszyt udziat
w 0golnej liczbie gloséw w Spodtce ponizej 5%.

5.2.3 Akcje wiasne

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie KRUK S.A.
w dniu 20 pazdziernika 2011 roku upowaznito Zarzad
Spotki do nabywania w okresie od 25 pazdzier-
nika 2011 roku do dnia 30 kwietnia 2015 roku akciji
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wiasnych Spoétki notowanych na rynku podstawo-

wym GPW, przy czym taczna warto$¢ nominalna

nabytych w tym trybie akcji nie moze przekroczyé¢

1 min PLN, a maksymalna wysokos¢ srodkéw, jakie

Spoétka przeznaczy na realizacje programu skupu ak-

cji witasnych nie moze przekroczy¢ 40 min PLN, wli-

czajgc w to cene oraz koszty nabycia. Cena nabycia
akcji wiasnych przez Spotke nie moze by¢ wyzsza od

100 PLN, a nizsza niz 1 PLN. Akcje wtasne nie moga

by¢ nabywane w drodze transakcji pakietowych.

Nabyte w tym trybie przez Spotke akcje wtasne beda

mogty zosta¢ przeznaczone do:

m realizacji Programu Opcji Menedzerskich wpro-
wadzonego w Spétce uchwata Nadzwyczajnego
Walnego Zgromadzenia KRUK S.A. z dnia 30 marca
2011 roku;

m umorzenia akcji wtasnych Spétki i obnizenia kapi-
tatu zaktadowego Spoiki;

m dalszej odsprzedazy akcji wtasnych Spotki.

Decyzje co do celu nabycia akcji wtasnych oraz spo-
sobu ich wykorzystania podejmuje w drodze uchwaty
Zarzad Spoétki, ktory moze takze, zaleznie od intere-
su Spotki, zakoriczyé nabywanie akcji przed dniem
30 kwietnia 2015 roku lub przed wyczerpaniem ca-
tosci srodkéw przeznaczonych na ich nabycie, badz
w ogdle zrezygnowac z nabycia akcji w catosci lub
w czesci.

W trakcie 2013 roku Spétka nie realizowata programu
skupu akcji wtasnych.

5.2.4 Posiadacze papierow
wartosciowych dajgcych specjalne
uprawnienia kontrolne

Do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania
KRUK S.A. nie wyemitowat papieréw wartoscio-
wych dajacych Akcjonariuszom specjalne uprawnienia
kontrolne.

5.2.5 Ograniczenia w wykonywaniu prawa
gtosu

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania
Statut KRUK S.A. nie przewiduje zadnych ograniczen
odnosnie do wykonywania prawa gtosu na Walnym
Zgromadzeniu.

5.2.6 Ograniczenia w przenoszeniu prawa
wtasnosci papierow wartosciowych
Statut Spofki nie przewiduje ograniczen dotyczacych

przenoszenia praw wtasnosci papieréw wartoscio-
wych KRUK S.A.
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EEY Wiadze i organy Spotki

5.3.1 Zarzad

5.3.1.1 Sktad osobowy, jego zmiany i zasady
powotywania Cztonkéw Zarzadu

Organem zarzadzajgcym Spotki jest Zarzad.

W okresie od 1 stycznia 2013 roku do dnia 31 sierpnia
2013 roku Zarzad Spotki sktadat sie z 6 Cztonkdw:

Piotr Krupa Prezes Zarzadu
Rafat Janiak Cztonek Zarzadu
Agnieszka Kutfton Cztonek Zarzadu
Urszula Okarma Cztonek Zarzadu
Iwona Stomska Cztonek Zarzadu
Michat Zasepa Cztonek Zarzadu

Po ztozeniu przez Pana Rafata Janiaka w dniu
9 maja 2013 roku na rece Przewodniczacego Rady
Nadzorczej Emitenta rezygnacji z petnienia funk-
cji Cztonka Zarzadu ze skutkiem na dzien 31 sierp-
nia 2013 roku, sktad Zarzadu zostat uchwata Rady
Nadzorczej zmniejszony do 5 Cztonkéw. Obowigzki
petnione przez Pana Rafata Janiaka zostaty uchwatg
Rady Nadzorczej z dnia 9 maja 2013 roku powierzo-
ne od dnia 1 wrzesnia 2013 roku Cztonkowi Zarzadu
Spotki Panu Michatowi Zasepie, ktory zostat odwo-
tany z dniem 31 sierpnia 2013 roku ze stanowiska
Cztonka Zarzadu ds. Inwestycji i Rozwoju i jedno-
czesnie powotany z dniem 1 wrzesnia 2013 roku na
stanowisko Cztonka Zarzadu ds. Finansow.

Uwzgledniajgc powyzsze, w okresie od dnia 1 wrze-
$nia 2013 roku do 31 grudnia 2013 roku sktad Zarzadu
ksztattowat sie nastepujaco:

Piotr Krupa Prezes Zarzadu
Agnieszka Kutton Cztonek Zarzadu
Urszula Okarma Cztonek Zarzadu
Iwona Stomska Cztonek Zarzadu
Michat Zasepa Cztonek Zarzadu

W okresie do dnia zatwierdzenia niniejszego spra-
wozdania sktad Zarzgdu KRUK S.A. nie ulegt zmianie.

Zasady powotywania i odwotywania Cztonkow
Zarzadu oraz ich uprawnienia okresla Statut Spotki.
Zgodnie z postanowieniami § 7 ust. 1 oraz ust.
2 Statutu Spoétki, Zarzad sktada sie z od 3 do 8
Cztonkéw, a ich liczba jest kazdorazowo okresla-
na przez Rade Nadzorczg na podstawie wniosku
Prezesa Zarzadu.



Prezesa Zarzadu powotuje i odwotuje Rada
Nadzorcza. Podobnie dzieje sie w przypadku pozo-
statych Cztonkéw Zarzadu, z tym ze nastepuje to na
whniosek Prezesa Zarzadu.

Cztonkowie Zarzagdu powotywani sa na wspdlng
3-letnia kadencje. Biezaca kadencja Zarzadu roz-
poczeta sie z dniem jego powotania Uchwatg Rady
Nadzorczej z dnia 19 marca 2012 roku.

Mandaty Cztonkéw Zarzadu wygasaja z dniem odby-
cia Walnego Zgromadzenia zatwierdzajgcego spra-
wozdanie finansowe za ostatni petny rok obrotowy
petnienia funkcji Cztonka Zarzadu.

5.3.1.2 Uprawnienia Zarzadu

Zarzad Spofki, pod kierownictwem Prezesa, kieru-
je dziatalnoscia Spotki, zarzadza jej majatkiem oraz
reprezentuje Spotke na zewnatrz przed sadami, or-
ganami wtadzy i wobec osob trzecich. Zgodnie z tre-
$cig § 8 ust. 1 Statutu, Zarzad podejmuje decyzje we
wszystkich sprawach, niezastrzezonych przez Statut
lub inne przepisy do wytacznej kompetenciji Rady
Nadzorczej lub Walnego Zgromadzenia. Z Kkolei do
wytacznej kompetencji Prezesa Zarzadu nalezy po-
dejmowanie wszelkich decyzji z zakresu tworzenia
i likwidacji jednostek organizacyjnych funkcjonuja-
cych w Spétce.

Uchwaty Zarzadu zapadaja zwykta wiekszoscig gto-
séw. W przypadku réwnosci gtoséw decyduje gtos
Prezesa Zarzadu.

Oswiadczenia woli w imieniu Spotki sktadaja: (i) dwaj
Cztonkowie Zarzadu dziatajacy tacznie; (ii) Cztonek
Zarzadu dziatajgcy tacznie z prokurentem; lub (iii)
petnomocnicy ustanowieni do wykonywania czyn-
nosci okreslonego rodzaju, dziatajgcy samodzielnie

w granicach pisemnie udzielonego im przez Spotke
umocowania.

Uchwata nr 4/2011 Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia KRUK z siedzibg we Wroctawiu z dnia
20 pazdziernika 2011 roku. Walne Zgromadzenie
Spotki upowaznito Zarzad Spoétki do nabywania akcji
wiasnych notowanych na rynku podstawowym GPW,
tj. rynku oficjalnych notowan gietdowych na warun-
kach i w trybie ustalonym we wspomnianej uchwale.

Poza wskazanymi powyzej, Statut Spoétki nie zawiera
zapiséw przyznajacych osobom zarzadzajgcym do-
datkowych uprawnien, w tym uprawnienn do podej-
mowania decyzji o emisji lub wykupie akcji.

5.3.1.3 Stan posiadania akcji Spofki
i jednostek powigzanych przez Czionkow
Zarzadu

Zestawienie stanu posiadania akcji KRUK S.A. przez
osoby zarzadzajagce KRUK S.A. na dziert 31 grudnia
2013 roku przedstawia tabela 25. Stan ten nie ulegt
zmianie do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawoz-
dania.

Osoby zarzadzajgce KRUK S.A. nie posiadaja akcji/
udziatow w podmiotach powigzanych z Emitentem.

5.3.1.4 Wynagrodzenie, nagrody i warunki
umow o prace Cztonkéw Zarzadu

Zgodnie z § 7 ust. 8 Statutu Spdétki dominujacej, za-
sady wynagradzania Cztonkéw Zarzadu oraz wyso-
kos¢ wynagrodzenia Prezesa Zarzadu ustala Rada
Nadzorcza. Wysoko$¢ wynagrodzenia poszczegdl-
nych Cztonkéw Zarzadu, innych niz Prezes Zarzadu,
jest okreslana przez Rade Nadzorcza na podsta-
wie wnioskéw sktadanych przez Prezesa Zarzadu,

LICZBA POSIADANYCH

¢ WARTOSC
IMIE | NAZWISKO STANOWISKO AKCJINA DZIEN oy ynal NA AKCUI
ZATWIERDZENIA (W PLN)

SPRAWOZDANIA
Piotr Krupa Prezes Zarzadu 2213928 2213928
Urszula Okarma Cztonek Zarzadu 110 350 110 350
Agnieszka Kutton Cztonek Zarzadu 92 220 92 220
Iwona Stomska Cztonek Zarzadu 44 257 44 257
Michat Zasepa Cztonek Zarzadu 13 000 13 000

Tabela 25. Zestawienie stanu posiadania akcji KRUK S.A. przez osoby zarzadzajagce KRUK S.A.

na dzien 31 grudnia 2013 roku

Zrédto: Spotka
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z uwzglednieniem zasad wynagradzania okreslonych
przez Rade Nadzorcza.

Spotka podpisata umowy o zarzadzanie lub umowy
o prace z nastepujacymi Cztonkami Zarzadu:

DATA ROZPOCZECIA
OBOWIAZYWANIA
UuMowy

FUNKCJA

IMIE | NAZWISKO

Piotr Krupa 19 marca 2012 Prezes Zarzadu

Agnieszka Kutton 19 marca 2012 Cztonek Zarzadu ds. Zarzadzania Wierzytelnosciami

Cztonek Zarzadu ds. Transakcji Strategicznych

19 marcaistuy i Relacji z Klientami

Urszula Okarma

Cztonek Zarzadu ds. Marketingu, Public Relations

lwona Stomska 19 marca 2012

oraz Zasobow Ludzkich

Michat Zasepa

1 wrzesnia 2013

do 31 sierpnia 2013 roku — Cztonek Zarzadu
ds. Inwestycji i Rozwoju

od 1 wrzesnia 2013 roku — Cztonek Zarzadu
ds. Finansow

Tabela 26. Umowy o zarzadzanie z Cztonkami Zarzadu

Zrédto: Spétka

Pani lwona Stomska petnigca funkcje Czionka
Zarzadu ds. Marketingu, PR i Zasobow Ludzkich jest
zatrudniona w Spoétce na podstawie umowy o prace.
Prezes Zarzadu oraz pozostali Cztonkowie Zarzadu
zawarli ze Spétka umowy o zarzgdzanie na czas pet-
nienia funkcji Cztonkéw Zarzadu.

Zgodnie z zawartymi umowami o zarzgdzanie,
Cztonkom Zarzadu przystuguje miesieczne wynagro-
dzenie w wysokosci ustalonej w umowie. Niezaleznie
od wynagrodzenia, Cztonkowie Zarzadu moga otrzy-
mac¢ dodatkowe wynagrodzenie (premig) oraz premie
uznaniowa, ktérej przyznanie i wysokos¢ uzaleznione
sg od swobodnej decyzji Rady Nadzorczej.

Premia dla Prezesa Zarzadu wyptacana jest za reali-
zacje przyjetego na dany rok obrotowy planu finanso-
wego wedtug zasad okreslonych w umowie.

Premia dla pozostatych Cztonkéw Zarzadu wyptaca-

na jest:

(i) za realizacje indywidualnych celéw ustalonych na
kazdy rok obrotowy na podstawie planu finanso-
wego Spotki przyjetego na dany rok obrotowy,
w wysokosci ustalonej kwotowo w umowie oraz

(i) za realizacje planu finansowego Spotki przyjete-
go na dany rok obrotowy, w wysokosci ustalonej
w umowie z uwzglednieniem procentowego wyko-
nania planu finansowego Spofki.

Umowy o zarzadzanie zostaty zawarte na czas trwa-
nia mandatu Cztonka Zarzadu i wygasaja wskutek
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wygasniecia mandatu, w tym wskutek odwotania
Czionka Zarzadu badz ztozenia przez niego rezy-
gnacji z petnionej funkcji. Ponadto strony moga roz-
wigza¢ umowe o zarzadzanie z zachowaniem trzy-
miesiecznego okresu wypowiedzenia. W przypadku
Prezesa Zarzadu okres wypowiedzenia wynosi dzie-
wie¢ miesiecy. Stronom przystuguje takze prawo do
rozwigzania umowy bez wypowiedzenia we wskaza-
nych w umowie przypadkach.

Umowy zawarte z Cztonkami Zarzadu zawieraja po-
stanowienia dotyczace zakazu podjecia przez Cztonka
Zarzadu, bez uzyskania pisemnej zgody Spétki, do-
datkowej dziatalnosci zarobkowej w okresie trwania
umowy oraz postanowienia dotyczace zakazu konku-
rencji w okresie trwania umowy i w ciggu 2 (dwdéch)
lat od dnia, w ktérym Cztonkowie Zarzadu zaprzestali
by¢ Cztonkami Zarzadu KRUK S.A. W umowach za-
wartych z Cztonkami Zarzadu (z wytaczeniem Prezesa
Zarzadu) przewidziano z tego tytutu odszkodowanie.
Odszkodowanie powyzsze ptatne bedzie w miesiecz-
nych ratach przez 24 miesigce po rozwigzaniu umo-
wy, w wysokosci 40% wynagrodzenia, w odniesieniu
do Cztonka Zarzadu ds. Marketingu, PR i Zasobow
Ludzkich — przez 12 miesiecy po rozwigzaniu umowy,
w wysokosci 25% wynagrodzenia.

Ponadto, umowy zawarte z Cztonkami Zarzadu (za
wyjatkiem umowy zawartej z Prezesem Zarzadu)
przewiduja kary umowne w wysokosci wskazanej
w umowie za nieprzestrzeganie postanowien doty-
czacych zakazu konkurencji.



WYNAGRODZE- SWIADCZENIA WYNAGRODZE- SWIADCZENIA
i NIE OTRZYMANE DODATKOWE*
NIE OTRZYMANE DODATKOWE :

IMIE | NAZWISKO < OD SPOLEK OTRZYMANE OD

OD SPOLKI ZA OTRZYMANE OD : 2
2013 SPOLKI ZA 2013 ZALEZNYCH ZA _ SPOLEK ZA-
2013 LEZNYCH ZA 2013
Piotr Krupa 745,01 17,34 27,00 -
Agnieszka Kutton 367,02 12,35 12,00 -
Urszula Okarma 366,03 7,31 18,00 -
lwona Stomska 300,00 6,88 - -
Michat Zasepa 423,50 40,82 37,324 -
Rafat Janiak** 336 W 5,05 - -

Tabela 27. Wynagrodzenie Cztonkéw Zarzadu w 2013 roku

* Swiadczenia dodatkowe obejmuja $wiadczenia medyczne, auta stuzbowe i ubezpieczenie w trakcie wyjazdéw

zagranicznych Cztonkéw Zarzadu.

**W tym wynagrodzenie ptatne w HUF — przedmiotowa kwota stanowi réwnowartos¢ kwoty 736,65 tys. HUF, przeliczong na PLN.
*** Warto$¢ wynagrodzenia oraz $wiadczen za okres petnienia funkcji w Zarzadzie KRUK S.A., tj. za okres 1 stycznia —

31 sierpnia 2013 roku.

W tym wynagrodzenie za zakaz konkurencji w wysokosci 56 tys. PLN.

Zrédto: Spétka

W tabeli 27 przedstawiono wysokos$¢ wynagrodzenia
oraz $wiadczen dodatkowych otrzymanych przez po-
szczegodlnych Cztonkéw Zarzadu (petnigcych funkcije
w 2013 roku) od Spotki oraz spétek zaleznych za 2013
roku.

taczna warto$¢ wynagrodzenia i Swiadczen dodat-
kowych otrzymanych od Spoétki oraz spotek zalez-
nych przez wyzej wymienionych Cztonkéw Zarzadu
za 2013 roku wyniosta odpowiednio 2 627,31 tys. PLN
oraz 94,32 tys. PLN. Pan Piotr Krupa otrzymat w 2013
jako komplementariusz wypfate z zyskéw za rok 2012
z Kancelarii Prawnej Raven Krupa & Stanko w wyso-
kosci 77 897,57 PLN.

Swiadczenia dodatkowe otrzymane od Spétki za
2013 rok, nie zawieraja premii i nagrod dla Cztonkéw
Zarzadu za 2013 rok. Premia zostanie wyptacona w
2014 roku, w wysokosci zaleznej od stopnia realizacji
planu finansowego Spoétki oraz, w przypadku przy-
znania premii uznaniowej, w wysokosci zaleznej od
decyzji Rady Nadzorczej. Spotka utworzyta z tego ty-
tutu rezerwe w kwocie 2 617 tys. PLN.

Ponadto, zgodnie z postanowieniami uchwat Rady
Nadzorczej KRUK S.A. odpowiednio z dnia 20 lip-
ca 2012 roku oraz 5 sierpnia 2013 roku podjetymi
na podstawie obowigzujacego w Spdétce Programu
Motywacyjnego na lata 2011-2014 dla kluczo-
wych cztonkéw kadry menedzerskiej Spétki oraz
spotek wchodzacych w sktad Grupy Kapitatowej,
Rada Nadzorcza Spotki przyznata Cztonkom
Zarzadu (z wytgczeniem Prezesa Zarzadu) warranty

subskrypcyjne uprawniajace do nabycia akcji KRUK.
Szczegodtowe informacje na temat obowigzujgcego
w Spotce Programu Motywacyjnego, w tym informa-
cje o przyznanych Cztonkom Zarzadu warrantach
subskrypcyjnych zamieszczono w czesci Program
Motywacyjny.

5.3.2 Rada Nadzorcza

5.3.2.1 Skfad osobowy, jego zmiany i zasady
powotywania Cztonkéw Rady Nadzorczej

Rada Nadzorcza sktada sie z 5 albo 7 Cztonkdw.
Kazdorazowo liczbe Cztonkéw Rady Nadzorczej
okresla Walne Zgromadzenie. Cztonkowie Rady
Nadzorczej powotywani sa na okres wspdlnej kaden-
cji, ktéra wynosi 3 lata. Na dzien zatwierdzenia niniej-
szego sprawozdania Rada Nadzorcza Spétki sktada
sie z siedmiu Cztonkow.

Rada Nadzorcza jest powotywana i odwotywana

przez Walne Zgromadzenie, z zastrzezeniem, ze

w przypadku, gdy Piotr Krupa posiada akcje Spofki

uprawniajace do wykonywania 8% lub wigcej ogdlinej

liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu, przystuguje

mu prawo do powotywania i odwotywania:

m 1 (jednego) Cztonka w piecioosobowej Radzie
Nadzorczej, w tym Wiceprzewodniczacego;

m 2 (dwoch) Cztonkéw w siedmioosobowej Radzie
Nadzorczej, w tym Wiceprzewodniczgcego.
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Powyzsze uprawnienia przystugujace Piotrowi Krupie
wykonywane sa poprzez doreczenie Spétce pi-
semnego oswiadczenia o powotaniu lub odwotaniu
Cztonka Rady Nadzorczej.

Uchwatg Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia

27 czerwca 2013 roku, wobec sprzedazy wszystkich

posiadanych akcji Spotki przez dotychczasowego

Akcjonariusza Polish Enterprise Fund IV L.P., doko-

nano zmiany Statutu Spétki polegajacej na wykre-

$leniu analogicznego prawa przystugujacego Polish

Enterprise Fund IV, L.P. lub jego nastepcy do powoty-

wania i odwotywania:

m 3 (trzech) Cztonkéw w piecioosobowej Radzie
Nadzorczej, w tym Przewodniczacego;

m 4 (czterech) Cztonkéw w siedmioosobowej Radzie
Nadzorczej, w tym Przewodniczacego, w przy-
padku posiadania przez ten podmiot akcji Spotki
uprawniajgcych do wykonywania 40% lub wiecej
ogodlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu;
lub

m 2 (dwéch) Cztonkéw w piecioosobowej Radzie
Nadzorczej, w tym Przewodniczacego,

m 3 (trzech) Cztonkéw w siedmioosobowej Radzie
Nadzorczej, w tym Przewodniczacego,

w przypadku posiadania przez ten podmiot akcji

Spotki uprawniajacych do wykonywania 20% lub

wiecej, z tym, ze nie mniej niz 40% ogdlnej liczby gto-

séw na Walnym Zgromadzeniu.

W okresie od dnia 1 stycznia 2013 roku do dnia 27
marca 2013 roku Rada Nadzorcza KRUK sktadata sie
z 5 Cztonkéw w osobach:

Przewodniczacy Rady

Dariusz Proriczuk :
Nadzorczej

Krzysztof
Kawalec

Wojciech Matek

Cztonek Rady Nadzorczej

Cztonek Rady Nadzorczej

Piotr Stepniak Cztonek Rady Nadzorczej

Jozef Wancer Cztonek Rady Nadzorczej

W dniu 27 marca 2013 roku do Spétki wptynety rezy-
gnacje z petnienia funkcji Cztonka Rady Nadzorczej
KRUK ze skutkiem na ten dzien od wszystkich
ww. o0séb. Tego samego dnia, podczas obrad
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia KRUK,
do Spétki wptynety oswiadczenia Akcjonariuszy, tj.
Polish Enterprise Fund IV, L.P. oraz Pana Piotra Krupy,
o skorzystaniu z uprawnien do powotania Cztonkéw
Rady Nadzorczej KRUK. Akcjonariusz Polish
Enterprise Fund IV, L.P. skorzystat czesciowo ze swo-
ich uprawnien i powotat z dniem 27 marca 2013 roku
Pana Dariusza Pronczuka jako Przewodniczacego
Rady Nadzorczej. Z kolei Pan Piotr Krupa powotfat
do Rady Nadzorczej z dniem 27 marca 2013 roku
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Pana Roberta Koriskiego oraz z dniem 1 kwietnia
2013 roku Panig Katarzyne Beuch. W dniu 27 marca
2013 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie pod-
jeto takze uchwate zmieniajgca liczbe Cztonkéw Rady
Nadzorczej z pieciu do siedmiu oraz powotato z tym
dniem na Cztonkéw Rady Nadzorczej Pandw: Jozefa
Wancera, Piotra Stepniaka, Krzysztofa Kawalca oraz
Arkadiusza Jastrzebskiego.

W okresie od dnia 1 kwietnia 2013 roku do dnia 31
lipca 2013 roku sktad Rady Nadzorczej KRUK ksztat-
towat sie nastepujaco:

Przewodniczgcy Rady

Dariusz Proriczuk .
Nadzorczej

Katarzyna Beuch Cztonek Rady Nadzorczej

Arkadiusz Orlin

Jastrzebski Cztonek Rady Nadzorczej

Krzysztof

Cztonek Rady Nadzorczej
Kawalec

Robert Konski Cztonek Rady Nadzorczej

Piotr Stepniak Cztonek Rady Nadzorczej

Jozef Wancer Cztonek Rady Nadzorczej

W dniu 31 maja 2013 roku do Spotki wptyneta rezy-
gnacja z petnienia funkcji Cztonka Rady Nadzorczej
od Pana Dariusza Pronczuka ze skutkiem na dzien 31
lipca 2013 roku.

W dniu 31 lipca 2013 roku Rada Nadzorcza dokonata
wyboru Pana Piotra Stepniaka na Przewodniczacego
Rady Nadzorczej.

Uchwatg z dnia 27 czerwca 2013 roku Zwyczajne
Walne Zgromadzenie powotfato z dniem 1 sierpnia
2013 roku Pana Tomasza Bieske jako Cztonka Rady
Nadzorczej.

Uwzgledniajgc powyzsze zmiany, w okresie od dnia
1 sierpnia 2013 roku do 31 grudnia 2013 roku, skfad
Rady Nadzorczej ksztattowat sie nastepujaco:

Przewodniczgcy Rady

Piotr Stepniak Nadzorczej

Katarzyna Beuch Cztonek Rady Nadzorczej

Tomasz Bieske Cztonek Rady Nadzorczej

Arkadiusz Orlin

Jastrzebski Cztonek Rady Nadzorczej

Krzysztof

Cztonek Rady Nadzorczej
Kawalec

Robert Konski Cztonek Rady Nadzorczej

Jozef Wancer Cztonek Rady Nadzorczej




W okresie do dnia zatwierdzenia niniejszego spra-
wozdania nie miaty miejsca zmiany w sktadzie organu
nadzorujgcego.

5.3.2.2 Opis dziatania Rady Nadzorczej

Rada Nadzorcza sprawuje nadzér nad dziatalnoscia
Spotki we wszystkich dziedzinach jej dziatalnosci.
Do kompetencji Rady Nadzorczej, oprécz spraw
wskazanych w Kodeksie spétek handlowych, nalezy
w szczegolnosci:

Ocena sprawozdania finansowego, sprawozdania
Zarzadu z dziatalnosci Spotki za ubiegty rok obro-
towy, w zakresie ich zgodnosci z ksiegami i doku-
mentami, jak i ze stanem faktycznym, oraz ocena
wnioskéw Zarzadu co do podziatu zyskéw albo
pokrycia strat;

Sktadanie Walnemu Zgromadzeniu corocznego pi-
semnego sprawozdania z wynikéw oceny, o ktorej
mowa w punkcie powyzej;

m Powotywanie i odwotywanie Prezesa Zarzadu;

m Powotywanie

Cztonkéw  Zarzadu (w tym
Wiceprezeséw Zarzadu) oraz odwotywanie powo-
tanych Cztonkéw Zarzadu;

Zawieszanie Cztonkéw Zarzadu oraz delegowanie
Cztonkéw Rady Nadzorczej do czasowego wyko-
nywania czynnosci Cztonkéw Zarzadu niemoga-
cych sprawowacé swoich funkcji;

Ustalanie, na podstawie wniosku Prezesa Zarzadu,
zasad wynagradzania oraz wysokosci wynagro-
dzenia Cztonkéw Zarzadu;

m Ustalanie wynagrodzenia Prezesa Zarzadu;
m Zatwierdzanie rocznych planéw finansowych

Spoétki (budzet) i strategicznych plandw gospodar-
czych Spotki;

Wyrazanie zgody na zacigganie przez Spotke po-
zyczek i kredytéw oraz emisje obligacji nieprze-
widzianych w budzecie powyzej skumulowanej
kwoty stanowiacej rownowartos¢ 10% kapitatéw
wiasnych Spétki rocznie, z wyjatkiem zaciagania
przez Spotke pozyczek i kredytéw od podmiotéw
wchodzacych w sktad Grupy Kapitatowej KRUK;
Wyrazanie zgody na ustanawianie zabezpieczen,
poreczen i dokonywanie obciazern majatku Spoftki
nieprzewidzianych w budzecie, powyzej skumulo-
wanej kwoty stanowigcej rownowartos¢ 10% kapi-
tatéw wtasnych Spétki rocznie, z wyjatkiem gdy stro-
nami czynnosci sg wytacznie podmioty wchodza-
ce w sktad Grupy Kapitatowej KRUK. Zgody Rady
Nadzorczej nie wymaga ustanawianie zabezpieczen
i poreczen dla kredytéw, pozyczek i obligacji obje-
tych budzetem lub na ktére Rada Nadzorcza wyra-
zita zgode;

Wyrazanie zgody na zaciaganie przez Spotke zo-
bowigzan dotyczacych pojedynczej transakcji lub
serii powigzanych z sobg transakcji o tacznej war-
tosci przekraczajacej, w jednym roku obrachunko-
wym kwote stanowigca rownowartos¢ 5% kapita-
tow wiasnych Spofki, nieprzewidzianych w budze-
cie i niebedacych wynikiem zwyktej dziatalnosci
operacyjnej Spotki;

Wyrazanie zgody na nabycie lub objecie przez
Spoétke udziatéw lub akcji w innych spétkach han-
dlowych oraz na przystapienie Spoétki do innych
podmiotéw  gospodarczych  niewchodzgcych
w sktad Grupy Kapitatowej KRUK;

Wyrazanie zgody na nabycie lub zbycie aktywow
Spotki, ktérych wartos¢ przekracza 15% (piet-
nascie procent) wartosci ksiegowej netto Spotki
ustalonej na podstawie ostatniego weryfikowa-
nego sprawozdania finansowego, nieprzewidzia-
ne w budzecie, za wyjatkiem nabycia lub zbycia
aktywéw podmiotom wchodzacym w sktad Grupy
Kapitatowej KRUK;

Wyrazanie zgody na zbycie lub przekazanie praw
autorskich lub innej wtasnosci intelektualnej,
w szczegolnosci praw do patentéw i technologii
oraz znakoéw towarowych, za wyjatkiem, gdy stro-
nami sg wytacznie podmioty wchodzace w skfad
Grupy Kapitatowej KRUK;

Wyrazanie zgody na zatrudnianie przez Spotke lub
spotke zalezng od Spétki doradcow i innych oséb
zewnetrznych w stosunku do Spotki lub spétki od
niej zaleznej w charakterze konsultantéw, prawni-
kéw lub agentdw, jezeli taczne roczne nieprzewi-
dziane w budzecie koszty zaangazowania takich
0s6b poniesione przez Spoétke miatyby przekro-
czy¢ kwote 500 000 (piecset tysiecy) PLN;

m Zatwierdzanie regulaminéw opcji menedzerskich;
m Wybdr biegtego rewidenta do zbadania corocz-

nych sprawozdan finansowych Spoétki, o ktérych
mowa w art. 395 Kodeksu spétek handlowych,
zgodnie z polskimi i miedzynarodowymi standar-
dami rachunkowosci;

Wyrazanie zgody na zawieranie lub zmiane umow
pomiedzy Spétka lub spotka zalezng od Spotki
a Cztonkami Zarzadu Spotki lub Cztonkami Rady
Nadzorczej;

Wyrazanie zgody na dokonanie przez Spoétke lub
spotke zalezna od Spétki wszelkich nieodptatnych
rozporzadzen lub zaciggniecie wszelkich nieod-
ptatnych zobowigzan w zakresie objetym dziatal-
noscia gospodarcza Spotki w wysokosci przekra-
czajacej 1 000 000 (jeden milion) PLN w jednym
roku obrachunkowym, za wyjatkiem, gdy stronami
sa wytacznie podmioty wchodzace w sktad Grupy
Kapitatowej KRUK;

Wyrazanie zgody na dokonanie przez Spoétke lub
spotke zalezna od Spétki wszelkich nieodptatnych
rozporzadzen lub zaciggniecie wszelkich nieod-
ptatnych zobowigzan w zakresie innym niz dzia-
talno$¢ gospodarcza prowadzona przez Spotke,
w wysokosci przekraczajgcej 200 000 (dwiescie
tysiecy) PLN w jednym roku obrachunkowym, za
wyjatkiem, gdy stronami sg wytgcznie podmioty
wchodzace w sktad Grupy Kapitatowej KRUK;
Wyrazenie zgody na nabycie i zbycie przez Spétke
nieruchomosci, uzytkowania wieczystego lub
udziatu w nieruchomosci, za wyjatkiem nierucho-
mosci nabywanych i zbywanych w procesie win-
dykaciji wierzytelnosci.
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Posiedzenia Rady Nadzorczej zwotuje Przewo-
dniczacy Rady, a w razie jego nieobecnosci
Wiceprzewodniczacy. Szczegdtowe zasady odbywa-
nia posiedzen okresla Regulamin Rady Nadzorcze;.

Uchwaty Rady Nadzorczej zapadajg bezwzglednag
wiekszoscia gtoséw Cztonkéw Rady obecnych na
posiedzeniu. W przypadku réwnosci gtoséw roz-
strzyga gtos Przewodniczgcego Rady. Dla waznosci
uchwat wymagane jest zaproszenie na posiedzenie
Rady wszystkich jej Cztonkdw i obecnos$¢ co najmniej
potowy jej Cztonkdw.

Cztonkowie Rady Nadzorczej moga braé¢ udziat
w podejmowaniu uchwat Rady, oddajac swdj gtos
na pismie za posrednictwem innego Cztonka Rady
Nadzorczej. Oddanie gtosu na pismie nie moze do-
tyczy¢ spraw wprowadzonych do porzadku obrad
na posiedzeniu Rady Nadzorczej. Z zastrzezeniem
postanowienn Kodeksu spétek handlowych Rada
Nadzorcza moze podejmowaé uchwaty w trybie pi-
semnym lub przy wykorzystaniu srodkéw bezposred-
niego porozumiewania sie na odlegtos¢, przy czym
wszyscy Cztonkowie Rady muszag zostaé¢ powiado-
mieni o tresci projektu uchwaty.

5.3.2.3 Stan posiadania akcji Spotki
i jednostek powigzanych przez Cztionkdw
Rady Nadzorczej

W trakcie 2013 roku, jak réwniez na dzien 31 grudnia
2013 roku oraz na dzien zatwierdzenia niniejszego
sprawozdania Cztonkowie Rady Nadzorczej nie po-
siadali akcji Spotki jak rowniez akcji lub udziatéw jed-
nostek z nig powigzanych.

5.3.2.4 Wynagrodzenie, nagrody i warunki
umow o prace Cztonkdéw Rady Nadzorcze;

Zgodnie z postanowieniami § 12 ust. 5 Statutu Spétki,
Cztonkowie Rady Nadzorczej otrzymujg wynagrodze-
nie za petnienie swoich obowigzkéw, chyba ze organ
lub podmioty uprawnione do ich powotania posta-
nowiag inaczej. Wysoko$¢ wynagrodzenia Cztonkow
Rady Nadzorczej okreslana jest w uchwale Walnego
Zgromadzenia.

W tabeli 28 przedstawiono wysoko$¢ wynagrodze-
nia otrzymanego przez poszczegdlnych Cztonkéw
Rady Nadzorczej (petnigcych funkcje w 2013 roku) od
Spotki oraz spotek zaleznych za 2013 rok.

kaczna warto$¢ wynagrodzen otrzymanych od Spétki
przez wyzej wymienionych Cztonkéw Rady Nadzorczej
za 2013 rok wyniosta 594,34 tys. PLN. W sumie tej
zawarta jest takze kwota wynagrodzenia wyptacana
w Euro, przeliczona na PLN wg kursu NBP z dnia po-
przedzajacego dzien wyptaty.
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W 2013 roku Cztonkowie Rady Nadzorczej nie otrzy-
mali zadnych swiadczen dodatkowych od Spotki oraz
spotek zaleznych.

Na dzien sporzadzenia niniejszego Sprawozdania
w Spotkach oraz spétkach zaleznych nie wystepuja
Swiadczenia warunkowe lub odroczone przystuguja-
ce Cztonkom Rady Nadzorczej.

Na dzien sporzgdzenia niniejszego Sprawozdania nie
istniejg umowy zawarte pomigedzy Cztonkami Rady
Nadzorczej i Spotka lub spétkami zaleznymi okresla-
jace swiadczenia wyptacane w chwili rozwigzania tg-
czacego strony stosunku prawnego.

WYNAGRODZENIE
OTRZYMANE OD
SPOLKI ZA 2013

IMIE | NAZWISKO

(WTYS. PLN)
Piotr Stepniak 85,10
Wojciech Matek -

Krzysztof Kawalec 82,31
Jozef Wancer 201,74
Robert Konski** 63,77
strasheki- 63,77
Katarzyna Beuch*** 62, 78
Dariusz ProfAczuk™*** -
Tomasz Bieske****** 34,87

Tabela 28. Wynagrodzenie Cztonkow
Rady Nadzorczej w 2013 roku

* Wynagrodzenie ptatne w EUR. Wskazana
kwota stanowi réownowarto$¢ tacznej kwoty
miesiecznych wyptat z tytutu petnienia funkcji
Czilonka Rady Nadzorczej w walucie EUR, tj.
facznie 48 tys. EUR, przeliczone na PLN z dnia
poprzedzajacego dni poszczegdinych wyptaty.

**Wynagrodzenie za okres petnienia przez Pana
Roberta Koriskiego funkcji Cztonka Rady
Nadzorczej KRUK S.A., tj. od dnia 27 marca
2013 roku do dnia 31 grudnia 2013 roku.

** Wynagrodzenie za okres petnienia przez Pana
Arkadiusza Jastrzebskiego funkcji Cztonka
Rady Nadzorczej KRUK S.A., tj. od dnia 27
marca 2013 roku do dnia 31 grudnia 2013 roku.

*** Wynagrodzenie za okres petnienia przez
Panig Katarzyne Beuch funkcji Cztonka Rady
Nadzorczej KRUK S.A., tj. od dnia 1 kwietnia
2013 roku do dnia 31 grudnia 2013 roku.

e \Wynagrodzenie za okres petnienia przez Pana
Dariusza Proriczuka funkcji Cztonka Rady
Nadzorczej KRUK S.A,, tj. od dnia 1 stycznia
2013 roku do dnia 31 lipca 2013 roku.

e Wynagrodzenie za okres petnienia przez
Pana Tomasza Bieske funkcji Cztonka Rady
Nadzorczej KRUK S.A., tj. od dnia 1 sierpnia
2013 roku do dnia 31 grudnia 2013 roku.

Zrédto: Spétka




5.3.2.5 Powotane Komitety

Przy Radzie Nadzorczej KRUK S.A. dziatajg, zgodnie
z postanowieniami Regulaminu Rady Nadzorczej, na-
stepujace komitety:

m Komitet Audytu;

m Komitetu Wynagrodzen i Nominacji;

m Komitet Finanséw i Budzetu.

Cztonkowie komitetébw powotywani sg przez Rade
Nadzorczg sposrod jej Cztonkdw.

Zgodnie z regulaminem Rady Nadzorczej Komitet
Audytu sktada sie z co najmniej trzech Cztonkdw,
przy czym przynajmniej jeden z Cztonkéw Komitetu
powinien by¢ Cztonkiem niezaleznym, ktéry posiada
kompetencje i doswiadczenie w zakresie rachunko-
wosci i finansodw, tj. powinien spetniac kryteria okre-
$lone w art. 86 ust. 4 i 5 ustawy z dnia 7 maja 2009
roku o biegtych rewidentach i ich samorzadzie, pod-
miotach uprawnionych do badania sprawozdan finan-
sowych oraz o nadzorze publicznym (Dz.U. z 2009 r.
Nr 77, poz. 649, ze zm.).

Do zadan Komitetu Audytu nalezy w szczegdlnosci:

m monitorowanie procesu sprawozdawczosci finan-
sowej;

m monitorowanie skutecznosci systeméw kontroli
wewnetrznej, audytu wewnetrznego oraz zarzg-
dzania ryzykiem;

m monitorowanie wykonywania czynnosci rewizji
finansowej;

m monitorowanie niezaleznosci biegtego rewidenta
i podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan
finansowych;

m dokonywanie przegladu sprawozdan finansowych
Spoétki oraz przedstawianie Radzie opinii na ich temat;

m przeglad transakcji z podmiotami powigzanymi;

m rekomendowanie Radzie Nadzorczej wyboru pod-
miotu petnigcego funkcje biegtego rewidenta wraz
z uzasadnieniem.

W okresie od 1 stycznia 2013 roku do 27 marca 2013

roku Komitet Audytu dziatat w nastepujacym sktadzie:

m Wojciech Matek - Przewodniczacy Komitetu
Audytu;

m Piotr Stepniak — Cztonek Komitetu Audytu;

m Krzysztof Kawalec — Cztonek Komitetu Audytu.

W zwigzku z powotaniem w dniu 27 marca 2013 roku
Rady Nadzorczej nowej kadencji, w dniu 9 maja 2013
roku na swoim pierwszym posiedzeniu Rada podjeta
uchwate w sprawie powotania Komitetu Audytu Rady
Nadzorczej KRUK S.A. w nastepujacym sktadzie:

m Katarzyna Beuch - Przewodniczacy;

m Arkadiusz Jastrzebski — Cztonek Komitetu;

m Piotr Stepniak — Cztonek Komitetu.

Poza realizacja ustawowych zadan w roku obroto-
wym 2013 Komitet Audytu zajmowat sie w szczegol-
nosci nastepujacymi kwestiami:

m podsumowaniem wynikéw badania raportu rocz-
nego za 2012 rok;

m analiza ofert firm audytorskich na badanie spra-
wozdania finansowego Spoétki i Grupy Kapitatowej
KRUK za rok 2013;

m omdwieniem srédrocznego sprawozdania finanso-
wego Spotki i Grupy oraz wynikéw Spotki i Grupy
za | pétrocze oraz jednostkowych srédrocznych
sprawozdan finansowych Spétki KRUK S.A. oraz
Funduszy Prokura i Prokulus.

W sktad Komitetu Wynagrodzen i Nominacji wchodzi
co najmniej trzech Cztonkdw, przy czym co najmniej
jeden posiadajacy wiedze i doswiadczenie w dzie-
dzinie polityki wynagrodzen; wiekszo$¢ Cztonkow
Komitetu Wynagrodzen i Nominacji powinni stanowi¢
niezalezni Cztonkowie Rady.

Do zadan Komitetu Wynagrodzen i Nominacji nalezy

w szczegolnosci:

m planowanie polityki wynagrodzenn Cztonkow
Zarzadu;

m dostosowywanie wynagrodzen Cztonkéw Zarzadu
do dtugofalowych intereséw Spétki i wynikéw fi-
nansowych Spoétki;

m rekomendowanie Radzie Nadzorczej kandydatéow
na Cztonkéw Zarzadu;

m okresowa ocena struktury, liczby Cztonkéw, skta-
du i wynikbw Zarzadu oraz rekomendowanie
Radzie ewentualnych zmian w tym zakresie, a tak-
ze przedstawianie Radzie okresowej oceny umie-
jetnosci, wiedzy i doswiadczenia poszczegdlnych
Cztonkéw Zarzadu.

W okresie do 27 marca 2013 roku Komitet

Wynagrodzen i Nominacji funkcjonowat w sktadzie

powotanym w dniu 25 lipca 2012 roku, tj.:

m Dariusz Pronczuk - Przewodniczacy Komitetu
Wynagrodzen i Nominacji;

m Krzysztof Kawalec - Cztonek Komitetu Wyna-
grodzen i Nominaciji;

m Jozef Wancer — Cztonek Komitetu Wynagrodzen
i Nominacji.

Na posiedzeniu w dniu 9 maja 2013 roku, Rada
Nadzorcza  powotata  Komitet =~ Wynagrodzen
i Nominacji w nastepujacym sktadzie:

Dariusz Pronczuk — Przewodniczacy;

Robert Konski — Cztonek Komitetu;

Piotr Stepniak — Cztonek Komitetu;

Jozef Wancer — Cztonek Komitetu.

W zwiagzku z rezygnacjg z dniem 31 lipca 2013 roku
Pana Dariusza Pronczuka z cztonkostwa w Radzie
Nadzorczej na posiedzeniu w dniu 28 pazdziernika
2013 roku Rada Nadzorcza powotata do petnienia
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funkcji Przewodniczacego Komitetu Wynagrodzen
i Nominacji Pana Roberta Koniskiego.

Z uwzglednieniem powyzszej zmiany, w okresie od 28
pazdziernika 2013 roku do korica 2013 roku, Komitet
Wynagrodzen i Nominacji funkcjonowat i nadal funk-
cjonuje w nastepujacym sktadzie:

m Robert Koriski — Przewodniczacy Komitetu;

m Piotr Stepniak — Cztonek Komitetu;

m Jozef Wancer — Cztonek Komitetu.

W roku 2013 Cztonkowie Komitetu obradowali w ra-
mach posiedzen Rady Nadzorczej.

Zgodnie z postanowieniami Regulaminu Rady
Nadzorczej, w sktad Komitetu Finanséw i Budzetu
wchodzi od dwdch do czterech Cztonkéw Rady.

Do 27 marca 2013 roku Komitet Finanséw i Budzetu

dziatat w nastepujacym sktadzie:

m Dariusz Pronczuk - Przewodniczacy Komitetu
Finansow i Budzetu;

m Piotr Stepniak - Cztonek Komitetu Finansow
i Budzetu.

W dniu 9 maja 2013 roku, na pierwszym posiedze-
niu po powotaniu przez Walne Zgromadzenie Rady
Nadzorczej nowej kadencji, Rada podjeta uchwate
o powotaniu Komitetu Finanséw i Budzetu w naste-
pujacym skfadzie:

m Dariusz Proniczuk — Przewodniczacy Komitetu;

m Krzysztof Kawalec — Cztonek Komitetu;

m Piotr Stepniak — Cztonek Komitetu.

W zwigzku z rezygnacja z dniem 31 lipca 2013 roku
Pana Dariusza Pronczuka z cztionkostwa w Radzie
Nadzorczej, na posiedzeniu w dniu 28 pazdzierni-
ka 2013 roku Rada Nadzorcza powotata do petnie-
nia funkcji Przewodniczacego Komitetu Finanséw
i Budzetu Pana Tomasza Bieske.

Od tego tez dnia Komitet Finanséw i Budzetu funkcjo-
nuje w nastepujacym sktadzie:

m Tomasz Bieske — Przewodniczacy Komitetu;

m Krzysztof Kawalec — Cztonek Komitetu;

m Piotr Stepniak — Cztonek Komitetu.

Do zadan Komitetu Finanséw i Budzetu nalezy

w szczegolnosci:

m przygotowywanie projektu uchwaty budzeto-
wej, opiniowanie i ocena projektéw uchwat Rady
Nadzorczej podejmowanych w sprawach zwigza-
nych z finansami Spotki;

m prace zwigzane ze wspieraniem nadzoru nad reali-
zacja budzetu przyjetego w Spofce;

m biezgca analiza wynikéw finansowych oraz sytu-
acji finansowej Spofki;
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m sprawy zwigzane z funkcjonowaniem przyjetego
w Spétce systemu pienieznego, kredytowego, po-
datkowego, planéw finansowych, budzetu, ubez-
pieczen majgtkowych.

W roku 2013 Komitet Finanséw i Budzetu zajmo-
wat sie gtéwnie kwestiami budzetu Spoétki i Grupy.
W tym celu Komitet obradowat w styczniu 2013 roku
w toku prac nad uchwaleniem budzetu na rok 2013
oraz w grudniu 2013 roku, w toku prac nad uchwa-
leniem budzetu na rok 2014. W pozostatym zakresie
swoich kompetencji Cztonkowie Komitetu Finansow
i Budzetu obradowali w ramach posiedzern Rady
Nadzorczej.

5.3.3 Walne Zgromadzenie

Zasady zwotywania, dziatania i uprawnienia Walnych
Zgromadzen reguluje Kodeks spotek handlowych
oraz Statut Spofki.

Walne Zgromadzenie moze by¢ Zwyczajne lub
Nadzwyczajne. Zgromadzenie Zwyczajne zwotuje
kazdorazowo Zarzad Spotki w terminie 6 miesiecy po
uptywie kazdego roku obrotowego, a przedmiotem
jego obrad sg w szczegdlnosci:

m rozpatrzenie i zatwierdzenie sprawozdania
Zarzadu z dziatalnosci Spétki oraz sprawozdania
finansowego za ubiegty rok obrotowy;

m powziecie uchwaty o podziale zysku lub pokryciu
straty;

m udzielenie absolutorium z wykonania obowigzkéw
Cztonkom organdéw Spotki.

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie zwotuje Zarzad
z inicjatywy wtasnej lub na wniosek Akcjonariuszy
reprezentujgcych co najmniej potowe kapitatu za-
ktadowego lub potowe ogétu gtoséw w Spotce,
Rada Nadzorcza, jesli uzna to za wskazane lub
Akcjonariusze upowaznieni przez sad rejestrowy
zgodnie z art. 430 § 3 KSH.

Akcjonariusze reprezentujacy co najmniej jedng dwu-
dziestg kapitatu zaktadowego moga zgdac¢ zwotania
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia i umiesz-
czenia okreslonych spraw w porzadku obrad tego
Zgromadzenia. Zadanie zwotania Nadzwyczajnego
Walnego Zgromadzenia powinno zostaé¢ ztozone
Zarzadowi na pismie lub w postaci elektroniczne;j.
Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie powinno zostaé
zwotane w ciggu dwéch tygodni od przedstawienia
Zarzadowi zadania jego zwotania.

Akcjonariusz lub Akcjonariusze reprezentujacy co naj-
mniej jedna dwudziestg kapitatu zaktadowego moga
zadac¢ umieszczenia okreslonych spraw w porzadku
obrad najblizszego Walnego Zgromadzenia. Zadanie
powinno zosta¢ zgtoszone Zarzadowi nie podzZniej
niz na dwadziescia jeden dni przed wyznaczonym



terminem zgromadzenia. Zadanie powinno zawieraé
uzasadnienie lub projekt uchwaty dotyczacej pro-
ponowanego punktu porzadku obrad. Zarzad jest
obowigzany niezwtocznie, jednak nie pdzniej niz
na osiemnascie dni przed wyznaczonym terminem
Walnego Zgromadzenia, ogtosi¢ zmiany w porzadku
obrad, wprowadzone na zgdanie Akcjonariuszy.

Akcjonariusz lub Akcjonariusze reprezentujgcy co
najmniej jedng dwudziestg kapitatu zaktadowego
moga przed terminem Walnego Zgromadzenia zgta-
szac Spotce na pismie lub przy wykorzystaniu $rod-
kéw komunikacji elektronicznej projekty uchwat do-
tyczace spraw wprowadzonych do porzadku obrad
Walnego Zgromadzenia lub spraw, ktére maja zostac
wprowadzone do porzadku obrad. Spétka niezwtocz-
nie ogtasza projekty uchwat na stronie interneto-
wej. Kazdy z Akcjonariuszy moze podczas Walnego
Zgromadzenia zgtasza¢ projekty uchwat dotyczace
spraw wprowadzonych do porzadku obrad.

Walne Zgromadzenie zwotuje sie przez zamieszcze-
nie ogtoszenia na stronie internetowej Spotki oraz
w sposob okreslony dla przekazywania informacji
biezacych zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29
lipca 2005 roku o ofercie publicznej i warunkach
wprowadzania instrumentéw finansowych do zorga-
nizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicz-
nych. Ogtoszenie powinno by¢ dokonane co najmniej
na 26 dni przed terminem Walnego Zgromadzenia.

Kazda akcja daje prawo do jednego gtosu na Walnym
Zgromadzeniu. Walne Zgromadzenie jest wazne bez
wzgledu na liczbe reprezentowanych na nim akcji,
o ile przepisy Kodeksu spétek handlowych nie sta-
nowia inaczej.

Uchwaty Walnego Zgromadzenia zapadaja bez-
wzgledna wiekszoscia gtoséw, o ile przepisy ustawy
lub Statut nie stanowig inaczej.

Do kompetencji Walnego Zgromadzenia nalezy

w szczegolnosci:

m rozpatrzenie i zatwierdzenie sprawozdania
Zarzadu z dziatalnos$ci Spétki oraz sprawozdania
finansowego za ubiegty rok obrotowy;

m podziat zyskéw lub pokrycie straty;

m udzielenie Czionkom Zarzadu oraz Cztonkom
Rady Nadzorczej absolutorium z wykonania przez
nich obowigzkdw;

m postanowienia dotyczace roszczen o naprawienie
szkody wyrzadzonej przy zawigzywaniu Spotki,
sprawowaniu zarzadu lub nadzoru;

m zbycie i wydzierzawienie przedsigbiorstwa Spétki

lub jego zorganizowanej czesci oraz ustanowienie

na nich ograniczonego prawa rzeczowego;
zmiana Statutu Spoétki;

podwyzszenie lub obnizenie kapitatu zaktadowego;

potaczenie, przeksztatcenie oraz podziat Spotki;

rozwigzanie Spotki i otwarcie jej likwidacji;

m uchwalanie regulaminu Walnego Zgromadzenia
oraz regulaminu Rady Nadzorczej;

m rozpatrywanie i rozstrzyganie wnioskéw przedsta-
wionych przez Rade Nadzorczg;

m inne sprawy zastrzezone do kompetencji Walnego
Zgromadzenia przepisami prawa lub postanowie-
niami Statutu.

Uchwaty Walnego Zgromadzenia dotyczace istotnej
zmiany przedmiotu dziatalnosci Spoétki nie wymagaja
dla swej waznosci wykupu akcji Akcjonariuszy niezga-
dzajgcych sie na taka zmiane, o ile zostana podjete
wiekszoscig dwdch trzecich gtoséw w obecnosci oséb
reprezentujgcych min. potowe kapitatu zaktadowego.

XA Zasady zmiany Statutu Spotki

Zasady zmiany Statutu Spétki reguluje Kodeks spotek
handlowych. Zgodnie z art. 430 zmiana Statutu Spétki
wymaga stosownej uchwaty Walnego Zgromadzenia
oraz wpisu do rejestru sgdowego. W mysl art. 415
KSH, uchwata Walnego Zgromadzenia dotyczaca
zmiany Statutu Spotki wymaga wiekszosci trzech
czwartych gtoséw.

Statut Spotki nie przewiduje zadnych odmiennych
postanowien dotyczacych zmian Statutu.

X3 Gtdwne cechy systemow

kontroli wewnetrznej i zarzgdzania
ryzykiem w odniesieniu do procesu
sporzgdzania sprawozdan finansowych
i skonsolidowanych sprawozdan
finansowych

W Grupie funkcjonuje adekwatny i skuteczny system
kontroli wewnetrznej w postaci wewnetrznej komorki
organizacyjnej, ktéry zapewnia bezpieczne funkcjo-
nowanie, zgodne z obowigzujgcym prawem, przyjeta
strategia oraz wewnetrznymi procedurami. System au-
dytu i bezpieczenstwa skupia swoje dziatania na okre-
sowych kontrolach funkcjonujgcych mechanizmow
w celu wykrycia ryzyk i nieprawidtowosci. Raporty
z kontroli przedstawiane sa Zarzadowi Spotki.

W celu wyeliminowania ryzyk zwigzanych ze sporza-
dzaniem sprawozdan finansowych Grupa corocznie
poddaje sprawozdania finansowe, réwniez spotek za-
leznych, badaniu przez biegtego rewidenta, przepro-
wadza inwentaryzacje aktywéw oraz na biezagco mo-
nitoruje wyniki poszczegdlnych obszaréw poréwnujac
do planoéw i celéw zatozonych w planach finansowych.
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6. POZOSTALE INFORMACIJE

XA Notowania akcji Spotki na GPW
w Warszawie

Notowania akcji Spotki KRUK na GPW w Warszawie
w 2013 roku.

W 2013 roku stopa zwrotu na akcjach Spotki KRUK
wyniosta 84%. Indeks szerokiego rynku WIG wzrést
w tym okresie o 7%, a indeks $rednich spodtek
mWIG40, w ktérego skitad wchodzag akcje KRUKa,
wzrést029%. Od poczatku 2013 roku kurs akcji Spotki
poruszat sie w trendzie wzrostowym. Umacnianie
kursu byto wspierane przez pozytywne perspektywy
dla branzy windykacyjnej i prognozy analitykéw biur
maklerskich, ktére wskazywaty na wzrost wynikéw
finansowych Spotki KRUK w 2013 roku. Pozytywny
wptyw na kurs miato takze zachowanie catej polskiej
gietdy, ktdérej wzrost byt wspierany $rodowiskiem ni-
skich stop procentowych w Polsce i na $wiecie.

Najbardziej dynamicznie kurs akcji Spoétki rost w dru-
giej potowie roku. W pazdzierniku kurs przetamat
roczne maksimum na poziomie 73,5 PLN, ustanowio-
ne we wrzesniu i po ponad 20% wzroscie zatrzymat
sie w koncu pazdziernika na poziomie 88,5 PLN. Po
matej korekcie na poczatku listopada, kurs zaczat dy-
namicznie rosnac, a po publikacji wynikow Spoétki za
trzeci kwartatl, ktére okazaty sie lepsze od prognoz
analitykow, ustanowit historyczne maksimum na po-
ziomie 91,6 PLN. Grudzien na warszawskiej gietdzie
charakteryzowat sie znacznymi spadkami, spowo-
dowanymi gtéwnie efektem wyprzedazy ptynnych
aktywow przez fundusze OFE przed zaplanowanym
na koniec stycznia przekazaniem czesci portfela

inwestycyjnego do ZUS. Korekta na catej gietdzie
miata rowniez wptyw na kurs akcji Spotki KRUK, kto-
ry spadt do poziomu ponizej 80 PLN. Do konca roku
kurs konsolidowat sie i na zakoriczenie ostatniej sesji
w 2013 roku zanotowat wartos¢ 82,76 PLN, wedtug
cen na zamkniecie ses;ji.

Od debiutu akcji Spotki KRUK na Gietdzie Papieréow
Wartosciowych w Warszawie w maju 2011 roku do
konca 2013 roku, stopa zwrotu na akcjach Spoétki wy-
nosi 98%. W tym samym okresie indeks WIG, prezen-
tujgcy zachowanie catego rynku gietdowego, wzrost
0 4%. Natomiast indeks mWIG40, prezentujacy za-
chowanie kurséw akcji srednich spoétek, zanotowat
14% stope zwrotu.

W 2013 roku taczny obrét akcjami Spoétki KRUK wy-
niést 3,7 min sztuk, co stanowi 22,1% kapitatu za-
ktadowego. Srednioseryjny obrét akcjami wynidst
15 024 sztuk akcji. Najwieksze obroty na akcjach
Spotki przypadty na miesiace kwiecien i maj. Wzrost
wolumenu obrotéw na akcjach Spoétki zanotowany
zostat takze w grudniu. W kwietniu bezposrednio
wzrost obrotow zwigzany byt z transakcjami sprzeda-
zy przez fundusz Enterprise Investors catego posia-
danego pakietu 4 196 550 sztuk akcji Spotki KRUK.
Nabywcami akcji od Enterprise Investors byty m.in.
fundusze emerytalne. W maju wzrost obrotéw byt
miedzy innymi spowodowany transakcja sprzedazy
przez Prezesa Zarzadu Spoétki 400 tys. sztuk akcji
KRUKa. Transakcja Prezesa Zarzadu byta zwigza-
na z jego inwestycja kapitatowg w akcje innej spotki
z branzy finansowej notowanej na GPW w Warszawie.

DATA KRUK WIG MWIG40
2013-01-02 45,00 48107,89 2588,67
2013-12-30 82,76 51284,25 3345,28
stopa zwrotu 83,9% 6,6% 29,2%

Tabela 29. Stopy zwrotu na akcjach KRUK oraz indeksach WIG i mWIG40 w 2013 roku (kursy
zamkniecia)

Zrédfo: Opracowanie wiasne
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Zrédfo: Opracowanie wiasne

¥ Polityka w zakresie CSR

KRUK nie jest Spotka produkeyjng, dlatego w poniz-
szym zestawieniu nie sg brane pod uwage kwestie
tradycyjnie kojarzace sie ze spoteczng odpowiedzial-
noscig biznesu takie jak np. ekologia. Spétka moze
sie jednak pochwali¢ dziataniami o dono$nym zna-
czeniu spotecznym zaréwno w mikroskali (pracow-
nicy firmy) jak i w szerszym ujeciu (region lub - jak
w przypadku dziatan wspierajgcych edukacje finan-
sowa — caty kraj).

6.2.1 Dziatania edukacyjne

Najwazniejszym przestaniem projektéw edukacyj-
nych Grupy KRUK jest che¢ uswiadomienia odbior-
com, ze sytuacja zadtuzenia moze spotkac¢ kazde-
go. Czesto zdarza sie to niespodziewanie i wazne
jest, aby kazdy potrafit sobie w takiej sytuacji pora-
dzi¢. Celem projektu edukacji Polakéw, Rumunéw,
Czechéw czy Stowakéw jest takze nieprzerwane
podnoszenie poziomu ich wiedzy na temat zarzadza-
nia domowym budzetem, radzenia sobie z problema-
mi finansowymi oraz ogdlnej orientacji na temat ryn-
ku finansowego. Dziatania edukacyjne realizowane sg
z inicjatywy Grupy KRUK oraz wspdlnie z partnerami
(stowarzyszeniami i organizacjami dziatajgcymi na
rzecz edukacji konsumentéw) we wszystkich krajach,
w ktérych dziata Grupa.

6.2.2 Artykuty i poradniki

Grupa KRUK nieprzerwanie przygotowuje i dystry-
buuje do mediéw ogdlnopolskich, lokalnych i tema-
tycznych artykuty poradnikowe poruszajgce temat
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zadtuzenia, opisujgce ewentualne konsekwencje
braku sptaty oraz mozliwe sposoby radzenia sobie
z dtugiem.

Jednym z elementéw kampanii informacyjnej sa prze-
wodniki dla oséb zadtuzonych. Byty one publikowane
m.in. w dziennikach ,Fakt” i ,Super Expres”, gaze-
tach regionalnych oraz wielu innych pismach porad-
nikowych. Przewodniki poswiecone byty: sposobom
radzenia sobie z problemem zadtuzenia, dziataniom
po otrzymaniu pisma od firmy obstugujacej zadtuze-
nie, najlepszej drodze do porozumienia z wierzycie-
lem oraz konsekwencjom braku sptaty zadtuzenia.
Tematyka odpowiedzialnego zadtuzania i radzenia
sobie w sytuacji zadtuzenia byta poruszana réwniez
w telewizji oraz radiu. KRUK jest réwniez autorem
akcji ,Dobry Plan”, w ktérej osoby zadtuzone mogty
podzieli¢ sie ich doswiadczeniami i sposobami na
wyijscie z dtugow.

6.2.3 ,Dzien bez Dlugéw” oraz ,Nasze Diugi”

Inicjatywa ma na celu przypomnienie mieszkaricom
krajow, w ktérych dziata Grupa, ze problemu sptaty
zadtuzenia nie mozna odktadaé¢ na pézniej. ,Dzien
bez Dtugéw” jest obchodzony corocznie 17 listopada
w Polsce i Rumunii oraz 15 listopada w Czechach i na
Stowacji. W ramach kampanii ,,Nasze Dtugi” pod ad-
resem www.naszedlugi.pl zostat uruchomiony spe-
cjalny internetowy serwis poradnikowy adresowany
do osdb borykajgcych sie z problemem zadtuzenia.
Serwis zawiera poradnik osoby zadtuzonej, radzi,
jak odpowiedzialnie pozycza¢ pieniadze, pokazuje
wyniki badan poswieconych problemowi zadtuze-
nia. Uzytkownicy moga tez skorzystac¢ z kalkulatora
domowego budzetu. Pozwala on obliczy¢ miesiecz-
ne wydatki i oszacowac, czy stac¢ ich na zacigganie



kolejnych zobowigzan lub gdzie wygospodarowacé
kwoty na sptate zalegtosci.

6.2.4 Aktywne wspieranie akcji
honorowego krwiodawstwa

Grupa od kilku lat regularnie wspétpracuje z Regional-
nym Centrum Krwiodawstwa i Krwiolecznictwa (RCKiK)
we Wroctawiu i Watbrzychu. Wspdlnie z tymi instytucja-
mi KRUK organizuje wsrod pracownikéw cykliczne ak-
cje krwiodawstwa. KRUK wspiera takze koordynowane
przez Centrum publiczne donacje krwi, np. ,Wroctawska
akcje KREW”. Spotka od dwdch lat wspiera rowniez
Studenckie Stowarzyszenie ,Wampiriada”.

6.2.5 Organizowanie dla pracownikow
bezptatnych kursow udzielania pierwszej
pomocy

KRUK systematycznie organizuje réwniez dla pra-
cownikéw szkolenia z udzielania pierwszej pomo-
cy przedmedycznej. Przeprowadzane sa cyklicznie
praktyczne szkolenia i pokazy ratownictwa medycz-
nego z uzyciem nowoczesnego sprzetu ratunkowe-
go. Dzieki temu pracownicy Grupy KRUK moga za-
poznag sie ze sposobami udzielania pierwszej pomo-
cy zgodnie z najnowszymi wytycznymi Europejskiej
Rady Resuscytacji. W kilku edycjach profesjonalnych
szkolen kilkadziesigt osob przeszto dwudniowe szko-
lenia zakoriczone egzaminem i otrzymaniem certyfi-
katu ukonczenia kursu.

6.2.6 Zakup i montaz w siedzibach firmy
defibrylatorow ratujgcych zycie

KRUK posiada w swoich siedzibach we Wroctawiu
i w Szczawnie-Zdroju trzy defibrylatory, ktére moga
uratowac zycie przed przyjazdem karetki. Pracownicy
zostali takze przeszkoleni z obstugi tych urzadzen.
Tym samym KRUK jako jedna z pierwszych firm
w Polsce wtgczyt sie do akcji umieszczania tych urza-
dzen w miejscach, gdzie przebywa duza liczba osdb,
np. w biurowcach czy centrach handlowych.

6.2.7 Zachecanie i wspieranie
pracownikow do angazowania sie w akcje
charytatywne

Pracownicy Grupy KRUK, w tym Spotki, podejmuja
réwniez samodzielne inicjatywy i dziatania charyta-
tywne. Od firmy otrzymujg oni wsparcie w organizacji
i technicznej realizacji podjetego przedsiewziecia.

W pierwszej potowie 2013 roku Grupa postawita row-
niez na mocniejsze dziatania w obszarze CSR. Grupa
zostata gtéwnym sponsorem Biegu Firmowego,

ktérego celem byto pokonanie biegu w sztafecie 4 x
4 km. Dochdd z imprezy przeznaczony zostat na ope-
racje matej Alicji.

6.2.8 Karta Réznorodnosci

W 2013 roku KRUK dotaczyt do firm, ktére podpisaty
Karte Réznorodnosci. Karta Réznorodnosci to mie-
dzynarodowa inicjatywa, realizowana w takich kra-
jach Unii Europejskiej jak: Polska, Francja, Hiszpania,
Witochy, Austria, Niemcy, Szwecja, Belgia, Irlandia,
Finlandia, Estonia oraz Luksemburg, promowana
przez Komisje Europejska. Karta jest pisemnym zobo-
wigzaniem, ktére obliguje organizacje do wprowadze-
nia zakazu dyskryminacji w miejscu pracy i decyduje
sie dziata¢ na rzecz tworzenia i promocji réznorodno-
$ci oraz wyraza gotowos¢ firmy do zaangazowania
wszystkich oséb zatrudnionych oraz partneréw bizne-
sowych i spotecznych w te dziatania. Organizacje de-
cydujace sie na implementacje tego narzedzia dziatajg
na rzecz spojnosci i réwnosci spotecznej.

&Y Nagrody i wyréznienia

Pozycja Grupy KRUK jako niekwestionowanego lidera
rynku zarzadzania wierzytelno$ciami, zobowigzuje do
ciggtego doskonalenia jakosci proceséw oraz obstugi
klientow, ze szczegdlnym uwzglednieniem osob zadtu-
zonych. Efekty tych staran sg dostrzegane przez nie-
zalezne kapituty konkursowe, czego wyrazem s3a licz-
ne nagrody i wyrdznienia otrzymywane przez Spotke.

W 2013 roku KRUK zdobyt nastepujace wyréznienia:

m Drugie miejsce w konkursie European Small
and Mid-Cap Awards 2013 w kategorii Most
Internationally Minded Newcomer. Konkurs z ini-
cjatywy Komisji Europejskiej, wiodacych euro-
pejskich gietd papieréw wartosciowych oraz
Europeanlssuers majacy na celu zachecenie ma-
tych i Srednich przedsiebiorstw do wejscia na rynki
kapitatowe poprzez publiczne emisje akciji (IPO);

m Biafa Lista — Ztoty Certyfikat. Certyfikat przyzna-
wany za obecnos$¢ na Biatej Liscie Wroctawskiej
Izby Gospodarczej od 8 lat;

m Dynamiczna Firma 2013. Wyréznienie przyznawa-
ne przez Bisnode Polska dla najlepiej rozwijaja-
cych sie przedsiebiorstw na polskim rynku;

m Rekiny Biznesu 2013. Wyrdznienie w rankingu
magazynu ekonomicznego Rynek Kapitatowy za
godng lidera dominacje na rynku i wyznaczanie
kierunkéw w morzu biznesu;

m Prezes KRUK S.A., Piotr Krupa, znalazt sie
wsrod 25 najlepszych menedzeréw w finansach.
Wyrdznienie w rankingu magazynu ekonomiczne-
go ,Home & Market” zostato przyznane za ciagta
dbatos¢ o przestrzeganie zasad etycznych, war-
tosci i norm zwigzanych z dziatalnoscig w branzy
zarzgdzania wierzytelnosciami.
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X Stownik pojed

B2B Ogdlna nazwa relacji wystepujacych miedzy firmami (ang. Business-to-Business)

B2C Ogdlna nazwa relacji wystepujacych miedzy firma a klientem koricowym (ang. Business-to-Consumer)

Biegly Rewident KPMG Audyt Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k., ul. Chtodna 51, 00-867 Warszawa — biegty
rewident Spotki

CAGR Srednioroczny wzrost (ang. Cumulative Average Growth Rate)

EURO, EUR Jednostka walutowa obowiazujaca w krajach Strefy Euro

FMCG Produkty szybko rotujace, dobra szybko zbywalne (ang. Fast Moving Consumer Goods)

GPW Gietda Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.

Grupa, Grupa KRUK

Spotka jako jednostka dominujaca wraz ze spétkami zaleznymi oraz Niestandaryzowanymi
Sekurytyzacyjnymi Funduszami Inwestycyjnymi Zamknietymi

GUS Gtowny Urzad Statystyczny

IBhGR Instytut Badan nad Gospodarka Rynkowa

Kancelaria Prawna RAVEN Kancelaria Prawna RAVEN Krupa & Stariko sp. k. z siedziba we Wroctawiu
KDPW Krajowy Depozyt Papieréw Wartosciowych S.A. z siedzibg w Warszawie
KNF Komisja Nadzoru Finansowego

KRS Krajowy Rejestr Sadowy

KRUK Ceska a Slovenska
republika

KRUK Ceska a Slovenska republika s.r.o. z siedziba w Pradze

KRUK Romania KRUK Romania s.r.l. z siedziba w Bukareszcie

KRUK TFI S.A KRUK Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibg we Wroctawiu

ERIF Business Solutions ERIF Business Solutions Sp. z 0.0. z siedzibg we Wroctawiu

MSR Migdzynarodowe Standardy Rachunkowosci zatwierdzone przez Unig Europejska

MSSF Miedzynarodowe Standardy Sprawozdawczosci Finansowej zatwierdzone przez Unige Europejska
NBP Narodowy Bank Polski

Niestandaryzowane
Sekurytyzacyjne Fundusze
Inwestycyjne Zamkniete

Prokura NS FIZ, Prokulus NS FIZ

PKB

Produkt krajowy brutto

PLN Ztoty polski, waluta obowigzujaca w Polsce
Polski Rynek Diugoéw; Polski Rynek Dtugéw sp. z 0.0. z siedzibg we Wroctawiu
PRD Sp. z o.0.

Prezes UOKIiK

Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw

Program Motywacyjny

Program Motywacyjny na lata 2011-2014 wprowadzony w Spoétce i skierowany do Cztonkéw Zarzadu,

z wyjatkiem Prezesa Zarzadu, wybranych pracownikéw Spétki oraz wybranych cztonkéw zarzadu

spotek zaleznych i pracownikéw spétek zaleznych, obejmujacy emisje nie wiecej niz 845 016 imiennych
warrantéw subskrypcyjnych uprawniajacych tacznie do objecia 845 016 akcji zwyktych na okaziciela Spotki
emitowanych w ramach warunkowego podwyzszenia kapitatu zakladowego

Prokura NS FIZ

Prokura Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety

Prokulus NS FIZ

Prokulus Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety

Rada Nadzorcza

Rada Nadzorcza Spotki

Rada Polityki Pienieznej, RPP

Rada Polityki Pienieznej, organ Narodowego Banku Polskiego

Rejestr Diuznikéw ERIF

Rejestr Dtuznikéw ERIF Biuro Informacji Gospodarczej S.A. z siedzibg w Warszawie

ROE

Zwrot z kapitatu wlasnego (ang. Return on Equity) liczony jako skonsolidowany zysk netto przez wartosé
kapitatéw wtasnych na koniec okresu

RON

Lej rumunski; waluta obowigzujaca w Rumunii

Rozporzadzenie w sprawie
informacji biezacych
i okresowych

Rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych
przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych oraz warunkéw uznawania za rownowazne
informacji wymaganych przepisami paristwa niebedacego paristwem cztonkowskim (Dz. U. z 2009 r. Nr
209, poz. 1744, ze zm.)

Rozporzadzenie o rynku
i emitentach

Rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia 14 pazdziernika 2005 roku w sprawie szczegétowych warunkéw,
jakie musi spetnia¢ rynek oficjalnych notowan gietdowych oraz emitenci papieréw wartosciowych
dopuszczonych do obrotu na tym rynku (Dz. U. z 2005 r. Nr 206, poz. 1712)

SeCapital S.a.r.l. Luksemburg

SECAPITAL S. ar. I. (Luksemburg)

Secapital Polska

Secapital Polska Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie

Skonsolidowane sprawozdanie

finansowe

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy za okres sprawozdawczy koriczacy sie 31 grudnia 2013
roku sporzadzone wedtug MSSF

Spétka; KRUK; Emitent

KRUK S.A. z siedzibg we Wroctawiu

Spétki zalezne

Jednostki zalezne Spétki w rozumieniu Ustawy o Rachunkowosci oraz Kancelaria Prawna RAVEN

Statut

Statut Spotki

Strefa Euro

Grupa panstw, ktérych walutg jest euro, obejmujaca nastepujgce kraje: Austria, Belgia, Cypr, Finlandia,
Francja, Grecja, Hiszpania, Holandia, Irlandia, Luksemburg, Malta, Niemcy, Portugalia, Stowacja, Stowenia,
Witochy, Estonia

UOKIK

Urzad Ochrony Konkurencji i Konsumentéw

Walne Zgromadzenie

Walne Zgromadzenie Spétki

Zarzad

Zarzad Spotki

GRUPA KRUK - Raport Roczny 2013



PODPISY CZt ONKOW ZARZADU

Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej KRUK w 2013 roku przedstawia Zarzad Spotki
w sktadzie:
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Iwona Stomska
Cztonek Zarzadu
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Wroctaw, dnia 03.03.2014
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