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List Prezesa

Szanowni Akcjonariusze i Inwestorzy

Za nami bardzo dobry rok, bedacy efektem konsekwentnie realizowanej strategii Grupy KRUK. Do-
ktadamy wszelkich staran, aby co roku spetnia¢ oczekiwania naszych Akcjonariuszy oraz Inwesto-
row. W tym liscie chciatbym przedstawi¢ Panstwu najwazniejsze osiggniecia i wydarzenia dla Grupy
w 2014 roku. Wydarzenia te, jak na przyktad wejscie na rynek niemiecki czy zakup pierwszych du-
zych portfeli wierzytelnosci hipotecznych, bedg miaty istotny wptyw na kierunek w ktérym zmierza-
my i dalszy rozwoj. Dlatego chciatbym podzieli¢ sie z Panstwem takze informacjami na temat tego,
co wcigz przed nami.

2014 rok byt kolejnym rekordowym pod wzgledem osiggnietych wynikow finansowych. Nasze skon-
solidowane przychody wzrosty o 20%, zysk operacyjny o 36%, a zysk netto o 55%. W 2014 roku
wptaty od 0séb zadtuzonych wyniosty rekordowe 712 mln PLN i byty wyzsze 0 32% w poréwnaniu do
wptat w 2013 roku. Wiekszosc¢ z nich byta oparta o stosowang od 2008 roku strategie prougodowa,
w 2014 roku wspierang dwiema duzymi kampaniami marketingowymiw Polsce i w Rumunii. Te osig-
gniecia uwazam za ogromny sukces zespotu 2,5 tys. 0sob, ktore kazdego dnia pracujg nad rozwojem
Grupy KRUK i za to bardzo im dziekuje. Potwierdzajg to rowniez publikacje dziennikarzy finanso-
wych. Wedtug Gazety Gietdy ,Parkiet” umacniamy wiodgcg pozycje wsrdd polskich firm zarzgdzaja-
cych wierzytelnosciami z 5,3 mld PLN wartosci nominalnej przyjetymi do zarzadzania w 2014 roku.
Dodatkowo nadal jestesmy najbardziej rozpoznawalng markg z branzy w Polsce i w Rumunii.

Duzy sukces odnieslismy takze jesli chodzi o inwestycje w nowe portfele. Tylko w latach 2011-2014
zainwestowalismy ponad 1,8 mld PLN w nowe portfele wierzytelnosci, z czego az 570 mln w 2014
roku, co byto rekordowym osiggnieciem w historii Grupy i oznacza roczny wzrost na poziomie 55%.
Ponad 80% naktadow zostato zrealizowanych na rynku polskim, co pozwolito na osiggniecie 21%
udziatu w rynku. Duzych inwestycji dokonalismy rowniez w Rumunii z 38% udziatem w rynku. War-
tos¢ nominalna portfeli nabytych przez Grupe KRUK od poczatku dziatalnosci to juz 21,7 mld PLN,
a ich wartos¢ bilansowa to 1,367 mld PLN. Posiadamy solidne podstawy do zwiekszania wynikéw
w kolejnych latach.

Waznym wydarzeniem byto nabycie pierwszego na istotng skale portfela wierzytelnosci zabezpie-
czonych hipotecznie od Getin Noble Banku. Zainwestowalismy w niego 230 mln PLN przy wartosci
nominalnej 710 mln PLN. Wierzymy, ze to rynek z duzym potencjatem i kolejne banki beda dotgczaty
do grona sprzedajgcych tego typu aktywa. Podobnie jak bank BZ WBK, od ktorego w grudniu naby-
lismy kolejny duzy portfel zabezpieczony hipotecznie z naktadami 70 mln PLN i wartosci nominalnej
443 mln PLN. £3cznie ponad potowe inwestycji w 2014 roku przeznaczylismy na portfele zabezpie-
czone hipotecznie. Rynek wierzytelnosci hipotecznych otwiera sie rowniez w Rumunii. W grudniu
2014 roku pozyskalismy tam licencje uprawniajgcg nas do nabywania tej klasy aktywow od bankow.
Wymierne korzysci z tego typu transakcji osiggaja nie tyko banki i firmy zarzadzajace wierzytelno-
Sciami, ale przede wszystkim osoby zadtuzone, ktore zyskujg nowego, bardziej elastycznego i wy-
specjalizowanego partnera do rozmow na temat zadtuzenia.

Kolejnym waznym wydarzeniem w 2014 roku byto zatozenie nowej spotki KRUK Deutschland z sie-
dzibg w Berlinie. To atrakcyjny, ale rowniez bardzo konkurencyjny rynek. Wierzymy jednak, ze przy-
jeta przez nas strategia budowy organizacji da nam istotng przewage konkurencyjng, podobnie jak
niespotykana w Niemczech na takg skale strategia prougodowa. Wejscie na rynek niemiecki ma by¢
poczatkiem nowego rozdziatu w historii Grupy, jakim jest dalsza ekspansja na duzych, konsumenc-
kich rynkach w Europie.
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Ubiegty rok byt takze okresem dalszego wzrostu kursu akcji Spétki KRUK notowanych na Gietdzie
Papierow Wartosciowych w Warszawie. W 2014 roku stopa zwrotu z akcji Spotki KRUK wyniosta
33%. W tym samym okresie indeks mWIG40 wzrost o niespetna 3%. Od debiutu w maju 2011 roku do
konca 2014 roku stopa zwrotu z akcji Spotki wyniosta 98%.

Dobry rok dla naszej Spotki chcielibysmy podkresli¢c wyptatg dywidendy na poziomie adekwatnym
dla spotki wzrostowej jakg pozostaje KRUK. Zarzad zarekomenduje Walnemu Zgromadzeniu, po raz
pierwszy w historii Grupy, wyptate dywidendy w wysokosci 1,5 PLN na akcje. Wierze, ze wyptata
dywidendy dodatkowo wzmocni zaangazowanie i kulture dbatosci o koszty wsrod naszych pracow-
nikow — akcjonariuszy KRUK S.A.

Przed nami jednak kolejne wyzwania. Nasza strategia na lata 2015-2019, zgodna z horyzontem pro-
gramu motywacyjnego, zaktada trzy filary dalszego wzrostu Spotki: rozwoj w przekroju geograficz-
nym i produktowym w Europie, doskonalenie operacji oraz doskonalenie analiz.

Dziekuje wszystkim, ktorzy przyczynili sie do naszego sukcesu i docenili naszg wieloletnig prace
w budowaniu pozycji Grupy KRUK na rynkach zagranicznych i w Polsce. Wierzymy, ze mozemy osig-
gnac jeszcze wiecej.

Zapraszam do zapoznania sie ze szczegotowym sprawozdaniem z dziatalnosci Grupy KRUK oraz
z wynikami finansowymi osiggnietymi w 2014 roku.

Z powazaniem

Piotr Krupa

Prezes Zarzadu
KRUK S.A.



Podsumowanie wynikow 2014 roku

Inwestycje Sptat Zysk
Wportielle E zpoﬁ)rtfez dp nZ:to rl\l)" ROE ﬁ
571 712 152 26%
min PLN min PLN min PLN + 2 p.p.

Komentarz do wynikow 2014 roku:

» Naktady na portfele wierzytelnosci wzrosty o 55% i wyniosty 571 mln PLN

» Sptaty z portfeli wierzytelnosci wzrosty o 32% i wyniosty 712 mln PLN

» Wartos¢ bilansowa nabytych portfeli na koniec roku wyniosta 1367 mln PLN i byta o0 30% wyzsza r/r

» Spodziewane przeptywy brutto z portfeli wierzytelnosci wyniosty na koniec roku 2 455 mln PLN,
co oznacza 17% wzrost r/r

» Przychody ogotem wyniosty 488 mln PLN i byty 0 20% wyzsze r/r

« EBITDA gotowkowa wzrosta o0 42% i wyniosta 489 mln PLN

o Zysk netto wyniost 152 mln PLN i byt 0 55% wyzszy r/r

» Zysk na akcje (rozwodniony) wyniost 9,0 PLN, co oznacza wzrost 0 55% r/r

* Rentownos¢ kapitatow wtasnych (ROE) wyniosta 26%, czyli o 2 p.p. wiecej niz rok wczesniej

e Zarzad chciatby rekomendowac¢ Walnemu Zgromadzeniu wyptate dywidendy

w wysokosci 1,5 PLN na akcje

min PLN 2014 2013 zZmiana %

Naktady na portfele 571 367 +55%

Sptaty brutto z portfeli 712 538 +32%
Wartosc¢ bilansowa nabytych portfeli 1367 1054 +30%
Spodziewane przyszte przeptywy brutto (120 mies.) 2455 2105 +17%
Przychody ogotem 488 406 +20%
Przychody z portfeli nabytych 442 356 +24%
EBIT 208 153 +36%
EBITDA* 220 162 +35%
EBITDA gotowkowa** 489 344 +42%
Zysk netto 152 98 +55%
EPS podstawowy (w PLN) 9,0 5,8 +55%
EPS rozwodniony (w PLN) 8,7 57 +53%
ROE*** 26% 24% +2 p.p.

*EBITDA = EBIT + amortyzacja
** EBITDA gotédwkowa = EBITDA — przychody z portfeli nabytych + sptaty z portfeli nabytych
*** ROE = (zysk netto)/(wartosc kapitatu wtasnego na koniec okresu)
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1. Wprowadzenie

W rozdziale zostaty zaprezentowane najwazniejsze
informacje o Grupie Kapitatowej KRUK, wybrane
skonsolidowane dane finansowe i operacyjne oraz
podsumowanie dziatalnosci Grupy w 2014 roku.

Q Podstawowe informacje o jednostce
dominujgcej w Grupie KRUK

Forma prawna jednostki dominujgcej

Jednostkg dominujgcg w Grupie KRUK jest Spotka
KRUK Spoétka Akcyjna z siedzibg we Wroctawiu.
(,Spotka”).

Spotka rozpoczeta dziatalnos¢ w 1998 roku jako
KRUK Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia.
Na mocy Uchwaty Nadzwyczajnego Zgromadze-
nia Wspolnikéw z dnia 28.06.2005 roku KRUK Sp.
z 0.0. zostata przeksztatcona w Spodtke Akcyjng
KRUK S.A. i w dniu 07.09.2005 roku zostata zare-
jestrowana w Krajowym Rejestrze Sgdowym — Re-
jestrze Przedsiebiorcéw przez Sad Rejonowy dla
Wroctawia Fabrycznej we Wroctawiu, VI Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, pod
numerem KRS 0000240829.

Akcje Spotki oraz prawa do akcji zwyktych na oka-
ziciela zostaty wprowadzone do obrotu gietdowego
na rynku podstawowym Gietdy Papieréw Warto-
Sciowych w Warszawie z dniem 5 maja 2011 roku
w trybie zwyktym na mocy Uchwaty nr 586/2011
oraz Uchwaty nr 587/2011 Zarzadu Gietdy.

Dane teleadresowe jednostki dominujacej

Nazwa: KRUK SPOEKA AKCYINA

Adres siedziby: ul. Wotowska 8, 51-116 Wroctaw
Telefon: 7179 02 800

Fax: 7179 02 867

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

Schemat organizacyjny Grupy Kapitatowej KRUK
zostat przedstawiony w rozdziale 2.1.1 Opis struktu-

ry Grupy.

@ Wybrane skonsolidowane dane

finansowe i operacyjne

1.21 Wybrane skonsolidowane dane
finansowe

W 2014 roku Grupa KRUK kontynuowata wzrost
wynikéw finansowych z prowadzonej dziatalno-
sci. Przychody Grupy wyniosty 4879 min PLN
(wzrost o 20% r/r), zysk na dziatalnosci operacyj-
nej 208,2 mln PLN (wzrost o 36% r/r), a zysk netto
151,8 mln PLN (wzrost o0 55% r/r).

1.2.2 Podsumowanie wynikéw operacyjnych

Grupa KRUK zarzgdza wierzytelnosciami zaku-
pionymi na wtasny rachunek, a takze na zlecenie
podmiotéw zewnetrznych. Wedtug stanu na koniec
2014 roku, Grupa KRUK obstugiwata liczbe spraw
zblizong do tej z konca 2013 roku. Natomiast war-
tos¢ nominalna obstugiwanych spraw na koniec
2014 roku byta o 15% wyzsza w pordéwnaniu do
stanu na koniec 2013 roku. Podsumowanie danych
operacyjnych przedstawia Tabela 3.

Wzrost wartosci nominalnej obstugiwanych spraw
jest w gtownym stopniu wynikiem znaczgcych in-
westycji w 59 portfeli wierzytelnosci w 2014 roku,
ktére wzrosty o 55% w porownaniu do 2013 roku
i byty rekordowe w historii dziatalnosci Grupy.
Podsumowanie danych dotyczgcych portfeli na-
bytych w latach 2013-2014 zostato przedstawione
w Tabeli 4.

Ponad 80% naktaddéw zostata dokonana w Polsce,
gdzie Grupa rozpoczeta nabywanie na istotng skale
portfeli zabezpieczonych hipotecznie. £gczne na-
ktady na portfele zabezpieczone hipotecznie stano-
wity ponad potowe catkowitych naktadéw w 2014
roku.
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Tabela 1. Wyniki finansowe Grupy w latach 2013-2014

Okres zakonczony 31grudnia

2014, 2013r.
(w tys. PLN, o ile nie wskazano inaczej)

Przychody 487 920 405 611 20%
EBITDA 219 519 162 274 35%
Zysk na dziatalnosci operacyjnej (EBIT) 208 161 152 945 36%
Zysk netto za okres sprawozdawczy 151802 97754 55%
Przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej, w tym: -61729 -37 181 66%
:,r;\s/:jxfe w zakup pakietow wierzytelnosci na wtasny 575105 367188 579
Whptaty od osob zadtuzonych 711841 537727 32%
Przeptywy pieniezne z dziatalnosci inwestycyjnej -7776 -7 527 3%
Przeptywy pieniezne z dziatalnosci finansowej 104 792 37237 181%
Kapitat wtasny 585083 415 555 4%
Rentownos¢ kapitatow wtasnych (ROE) 26% 24% 2 p.p.
Zysk przypadajacy na jedng akcje w PLN

Podstawowy 8,95 5,77 55%
Rozwodniony 8,72 5,67 54%

Zrédto: Skonsolidowane Sprawozdania Finansowe

Rentownos¢ kapitatow wtasnych (ROE) = zysk netto okresu / kapitat wtasny ogotem

Tabela 2. Zmiana stanu nabytych portfeli wierzytelnosci

Wartosc nabytych pakietow wierzytelnosci na dzien 01.01.2014 1053913
Zakup pakietow 575105
Korekta ceny nabycia z tytutu dyskonta (4 419)
Whptaty od osob zadtuzonych (711841)
Wzrost/(spadek) zobowigzan wobec 0sdéb zadtuzonych z tytutu nadptat 574
Wycena programu lojalnosciowego 2080
Przychody z windykacji pakietow nabytych (odsetki oraz aktualizacja) 442 374
Roznice z przeliczenia wartosci godziwej 8 751

Wartos¢ nabytych pakietow wierzytelnosci na dzien 31.12.2014 1366 537

Zrédto: Skonsolidowane Sprawozdania Finansowe
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Tabela 3. Podsumowanie danych operacyjnych wedtug stanu na koniec 20131 2014 roku

Liczba obstugiwanych spraw (w min)

Wartos¢ nominalna obstugiwanych spraw (w mld PLN)

Zrédto: Spotka

31.12.2014 31.12.2013

2,8 2,8
26,3 22,8

Tabela 4. Podsumowanie danych dotyczgcych portfeli nabytych w latach 2013-2014

Liczba nabytych portfeli (w szt.)
Wartos$c¢ nominalna nabytych portfeli (w mld PLN)
Naktady na portfele nabyte (w mld PLN)

Zrédto: Spotka

2014 2013

Tabela 5. Wyniki finansowe GK KRUK w latach 2009-2014

(w tys. PLN) 2014 2013
Przychody 487 920 405 611
Zysk na dziatalnosci

operacyinel 219519 162274
powiekszony

0 amortyzacje

Zysk na sz1§{alnosc1 508161 152 945
operacyjnej

Zyskprzed 152838 98487
opodatkowaniem

Zysk netto 151802 97 754

Zrédto: Spotka

1.2.3 Wyniki na segmentach dziatalnosci

Wynikina poszczegolnych segmentach dziatalnosci
zostaty przedstawione w rozdziale 3.2.1 Struktura
produktowa przychodow.

1.2.4 Podstawowe wyniki Grupy na tle
danych historycznych

Ponizej zaprezentowane zostaty podstawowe ele-
menty rachunku zyskow i strat za ostatnie szes¢ lat
obrotowych. Grupa systematycznie poprawia osig-
gane wyniki finansowe. Od 2009 roku przychody
Grupy wzrosty 0 279% (Srednio 31% rocznie), a zysk

59 65

3776 3791

570 367

CAGR

2012 201 2010 2009 14/'09
342992 274031 164281 128 575 31%
144 008 101422 46 573 34 813 45%
136 673 95995 42 636 31723 46%
85094 68546 35605 27 337 41%
81194 66 392 3619 23489 45%

netto o 546% (Srednio 45% rocznie). W tym samym
czasie zysk na dziatalnosci operacyjnej wzrost
0 556%, a zysk na dziatalnosci operacyjnej, powiek-
szony o amortyzacje, o 531%.

1.2.5 Kluczowe wskazniki finansowe

Ponizej zaprezentowane zostaty najwazniejsze
wskazniki rentownosci Grupy Kapitatowej KRUK
w latach 2009-2014.



Tabela 6. Wskazniki rentownosci GK KRUK w latach 2009-2014

2014

Rentownosc¢ na poziomie zysku
operacyjnego powiekszonego 45%
0 amortyzacje

Rentownosc¢ na poziomie zysku

operacyjnego 43%
Rentownosc¢ zysku brutto 31%
Rentownos¢ zysku netto 31%
Rentownos¢ aktywow (ROA) 10%
Rentownosc¢ kapitatow wtasnych 6%

(ROE)

2013 2012 2011 2010 2009
40% 42% 37% 28% 27%
38% 40% 35% 26% 25%
24% 25% 25% 22% 21%
24% 24% 24% 22% 18%

8% 8% 8% 1% 1%
24% 26% 28% 27% 23%

Zrédto: Obliczenia wtasne na podstawie Skonsolidowanych Sprawozdari Finansowych

Podsumowanie dziatalnosci Grupy
w 2014 roku

Grupa KRUK jest obecna w dwoch gtownych seg-

mentach rynku:

* zarzadzaniu portfelami wierzytelnosci nabytych
na wtasny rachunek (w tym portfele wierzytelno-
$ci konsumenckich, hipotecznych oraz korpora-
cyjnych) oraz

* zarzadzaniu wierzytelnosciami na zlecenie pod-
miotow zewnetrznych (inkaso).

Obecnos¢ w obu segmentach stanowi istotng prze-
wage konkurencyjng Grupy dzieki synergii ope-
racyjnej oraz obnizeniu poziomu ryzyka zakupow
portfeli na podstawie dodatkowych informacji sta-
tystycznych z biznesu serwisowego. Gtéwng grupe
klientow Grupy Kapitatowej KRUK stanowig banki.

Zatrudnienie we wszystkich spotkach Grupy KRUK
na koniec 2014 roku wyniosto 2 465 oso6b i wzrosto
0 5% w poréwnaniu do stanu na koniec 2013 roku.

Wyniki finansowe

W 2014 roku przychody Grupy wzrosty o 20%
w porownaniu do roku poprzedniego i wyniosty
488 mln PLN. W tym samym okresie zysk net-
to Grupy KRUK wyniost 152 mln PLN i byt o 55%
wyzszy od zysku netto osiggnietego w 2013 roku.
Poziom rentownosci kapitatow wtasnych (ROE)
w 2014 roku wynidst 26%, w porownaniu do 24%
w 2013 roku. Bardziej szczegotowa analiza wynikow
finansowych zostata przedstawiona w rozdziale 3.2
Analiza skonsolidowanych danych finansowych.

10 S GRUPA KRUK — Raport Roczny 2014

Inwestycje w portfele wierzytelnosci

W 2014 roku Grupa zainwestowata 570 mln PLN
w 59 portfeli wierzytelnosci, nabytych gtownie od
instytucji bankowych. Wsrod nich znajduja sie m.in.
dwa duze portfele wierzytelnosci hipotecznych,
nabytych przez Grupe KRUK w Polsce od Getin No-
ble Banku oraz BZ WBK za odpowiednio 230 oraz
70 mln PLN. To pierwsze na tak istotng skale inwe-
stycje w portfele wierzytelnoscihipotecznych w Pol-
sce. £aczna wartos¢ nominalna wszystkich portfeli
nabytych w 2014 roku wynosi prawie 3,8 mld PLN
i obejmuje 327 tys. nowych wierzytelnosci. Portfe-
le te miaty pozytywny wptyw na wyniki 2014 roku
oraz bedg podstawg budowy wynikéw finansowych
takze w kolejnych latach. Dla poréwnania, w catym
2013 roku Grupa zainwestowata 367 mln PLN w 65
portfeli wierzytelnosci o tgcznej wartosci nominal-
nej 3,8 mld PLN.

W 2014 roku Grupa prowadzita dziatalnosc¢ ope-
racyjng na trzech rynkach zagranicznych — w Ru-
munii, Czechach i na Stowacji, inwestujgc na nich
114 mln PLN w portfele wierzytelnosci (w porowna-
niu do 161 mln PLN w 2013 roku). W sierpniu 2014
roku Grupa zatozyta spotke KRUK Deutschland
GmbH z siedzibg w Belinie, ktora bedzie prowa-
dzi¢ dziatalnos¢ zarzadzania wierzytelnosciami
na rynku niemieckim zakupionymi przez podmio-
ty z Grupy KRUK, a takze na zlecenie podmiotow
zewnetrznych.

Zarzadzanie wierzytelnosciami na zlecenie
(inkaso)

W catym 2014 roku Grupa przyjeta do obstu-
gi na zlecenie podmiotéw zewnetrznych sprawy



Na dzien 5 stycznia 2015 roku,
baza ERIF posiadata

2,3 mln rekordow

o wartosci nominalnej
wierzytelnosci

11,6 mld PLN

o wartosci nominalnej 3,2 mld PLN, w poréwnaniu
do 3,1 mld PLN w 2013 roku. W 2014 roku gtownymi
klientami Grupy w segmencie inkaso byty banki. In-
kaso pozostaje waznym elementem strategii Grupy
jako rentowny biznes generujacy synergie z bizne-
sem zakupdw portfeli wierzytelnosci.

Pozostate produkty i ustugi

W ramach Grupy KRUK, w obszarze ustug prewen-
cyjnych i wsparcia dziatan zarzadzania wierzytel-
nosciami funkcjonuje Rejestr Dtuznikow ERIF Biuro
Informacji Gospodarczej. Gromadzi on zaréwno ne-
gatywna, jak i pozytywnga informacje o historii ptat-
niczej konsumentéw i podmiotéw gospodarczych.
Rejestr Dtuznikow ERIF jest instytucjg dziatajgca
w oparciu o przepisy ustawy o udostepnianiu infor-
macji gospodarczych i wymianie danych gospodar-
czych. Ustawa ta definiuje zasady funkcjonowania
systemu wymiany informacji gospodarczej w Pol-
sce. Rejestr Dtuznikow ERIF to obecnie jedno z czte-
rech biur informacji gospodarczej, ale jednoczesnie
jedyne biuro w Polsce, ktérego baza danych jest
kwartalnie weryfikowana przez niezaleznego bie-
gtego rewidenta. Wedtug stanu na dzien 5 stycznia
2015 roku, baza ERIF posiadata 2,3 mln rekordow
o wartosci nominalnej wierzytelnosci 11,6 mld PLN,
odnotowujac odpowiednio 29% i 18% wzrost w po-
rownaniu do stanu sprzed roku. Przychody wyge-
nerowane w obszarze $wiadczonych ustug infor-
macyjnych BIG wyniosty w 2014 roku 6,2 mln PLN
ibyty 0 7% nizsze od roku poprzedniego.

W celu dywersyfikacji zrodet przychodoéw Grupa
KRUK w 2014 roku rozwijata takze ustuge udzielania
krotkoterminowych pozyczek gotowkowych bytym
osobom zadtuzonym, ktére terminowo wywigzaty
sie ze swoich zobowigzan wobec Grupy. W catym
roku 2014 Grupa KRUK udzielita ponad 8 tys. pozy-
czek gotdéwkowych Novum o wartosci 20,7 mln PLN.
W catym 2014 roku przychody osiggniete w ramach
projektu Novum w Grupie wyniosty 7,3 min PLN
i byty 0 55% wieksze od przychodéw w 2013 roku.

Strategia prougodowa

Poczawszy od potowy 2008 roku Grupa konse-
kwentnie realizuje strategie opartg na ugodach
z osobami zadtuzonymi. Strategia ta oparta jest na
postrzeganiu osoby zadtuzonej jako konsumenta,
ktory nie jest w stanie sptaci¢ swoich zobowigzan
z wielu réznych powodéw zyciowych lub ekono-
micznych. W 2014 roku Grupa na szerokg skale
przeprowadzita dwie kampanie reklamowe w Polsce
i w Rumunii. Gtownymi celami kampanii wiosennej
w 2014 roku byty:

e zachecenie do kontaktu telefonicznego w celu
podpisania ugody lub sptaty zobowigzania;

e aktywizacja osob zadtuzonych, ktore nie odpo-
wiedziaty na poprzednie proby kontaktu lub zwle-
kajg z podjeciem dziatan;

e podtrzymanie obecnosci Grupy KRUK w mediach
oraz jej pozytywnego wizerunku w $wiadomosci
0s6b zadtuzonych.

Kampania jesienna skupiata sie na:

e wskazaniu negatywnego wptywu nadmiernego
zadtuzenia na rodzine jako pozafinansowego mo-
tywatora do sptaty;

* budowie motywacji do sptaty zadtuzenia wsrdd
0sob, ktore dotychczas unikaty rozwigzania pro-
blemu, przy zachowaniu pozytywnej motywacji
wsréd rzetelnych ptatnikow;

e wskazaniu realnosci problemu i zacheceniu do
dziatan — wyznaczenia celu, jakim jest sptata za-
dtuzenia;

* utrzymaniu i rozwijaniu pozytywnego wizerunku
KRUKa jako firmy otwartej na problemy osoéb za-
dtuzonych.
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2. Podstawowe informacje o Grupie

@ Model biznesowy Grupy

Gtownym obszarem dziatalnosci Grupy jest za-

rzgdzanie wierzytelnosciami nabytymi na wtasny

rachunek oraz na zlecenie innych podmiotéw insty-

tucjonalnych w trzech segmentach:

* wierzytelnosci konsumenckich
(niezabezpieczonych);

e wierzytelnosci hipotecznych;

e wierzytelnosci korporacyjnych.

Grupa KRUK zarzgdza wierzytelnosciami bankow,
posrednikow kredytowych, firm ubezpieczenio-
wych, firm leasingowych, telefonii stacjonarnych
i komorkowych, telewizji kablowych, platform cy-
frowych oraz firm z sektora FMCG. Grupa koncen-
truje swa dziatalnos¢ narynku bankowym w oparciu
o dtugoterminowe relacje z kluczowymi klientami.
Dziatania zwigzane z zarzadzaniem wierzytelno-
Sciami sg wspierane przez dziatajacg w ramach
Grupy Kancelarie Prawng RAVEN, a takze RD ERIF
BIG, dziatajgcy w obszarze informacji gospodarczej.
Dodatkowo Grupa rozwija produkt pozyczkowy NO-
VUM, skierowany do klientow, ktérzy w przesztosci
sptacili swoje zadtuzenie wobec Grupy.

W 2007 roku Grupa rozpoczeta dziatalnos¢ na ryn-
ku rumunskim, a w 2011 na rynku czeskim oraz sto-
wackim. W 2014 roku zostata zatozona spdtka KRUK
Deutschland, ktérej podstawowym przedmiotem
dziatalnosci w Niemczech jest zarzgdzanie wie-
rzytelnosciami nabytymi przez podmioty z Grupy
KRUK oraz na zlecenie podmiotow zewnetrznych.

Aktualny podziat na linie biznesowe i potencjat
dalszego rozwoju zostat zaprezentowany w grafice
ponizej.

Zarzadzanie wierzytelnosciami nabytymi na
wtasny rachunek

0d 2002 do konca 2014 roku Grupa KRUK nabyta
370 portfeli wierzytelnosci o tgcznej wartosci nomi-
nalnej prawie 21,7 mld PLN. Grupa nabywa portfele
wierzytelnosci na czterech rynkach geograficznych:
w Polsce, Rumunii, Czechach i na Stowacji. Poczaw-
szy od 2015 roku, Grupa planuje nabywac portfe-
le réwniez na kolejnych rynkach geograficznych,
w tym w Niemczech. Liczba spraw nabytych przez
Grupe w latach 2002-2014 wyniosta ponad 3 mi-
liony, przy czym w samym 2014 roku Grupa nabyta

Rysunek 1. Macierz rozwoju KRUKa — aktualne linie biznesowe i mozliwosci rozwoju w przekroju

produktowym i geograficznym

Obecne linie :
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Zrédto: Spotka
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327 tys. spraw. Kazdy portfel wierzytelnosci prze-
kazany Grupie KRUK jest poddawany szczegdtowej
analizie i wycenie, przeprowadzanej na podstawie
informacji o osobach zadtuzonych, informacji na
temat produktow i zabezpieczen oraz danych be-
hawioralnych dotyczacych zachowania osob zadtu-
zonych, a takze na podstawie oceny biezgcej i prze-
widywanej sytuacji makroekonomicznej na danym
rynku. Wycena pakietéw wierzytelnosci dokony-
wana jest w oparciu o zaawansowane narzedzia
statystyczne oraz przy wykorzystaniu informacji
statystycznych o zachowaniu osob zadtuzonych
gromadzonych od 2003 roku. Do konca 2014 roku
Grupa przeprowadzita ponad 2 000 wycen port-
feli wierzytelnosci. W obszarze nabytych portfeli
wierzytelnosci podstawowg strategig Grupy KRUK
jest polubowne uzgodnienie, wspolne z osobg za-
dtuzong, optymalnych warunkow sptaty zadtuzenia
w oparciu o aktualne mozliwosci finansowe tej oso-
by. Rozwigzanie to cechuje sie wyzszym poziomem
skutecznosci i opiera na roztozeniu wierzytelnosci
naraty, ktére osoba zadtuzona jest w stanie sptacac.

Zarzadzanie wierzytelnosciami na zlecenie
(inkaso)

W obszarze inkaso Grupa KRUK zarzadza wierzy-
telnosciami na zlecenie z zastosowaniem instru-
mentéw adekwatnych do danego portfela nalez-
nosci (okres obstugi, stosowane narzedzia, proces)
i potrzeb klienta. Dziatania prowadzone sg w sposob
profesjonalny i zgodny z obowigzujgcymi regulacja-
mi. Grupa szeroko wykorzystuje efektywne metody

operacyjne oparte o zaawansowane technologie in-
formatyczne, czego przyktadem jest specjalistycz-
na platforma operacyjna Delfin, wspierajgca kom-
pleksowo proces zarzgdzania wierzytelnosciami.
Innowacyjna oferta Grupy KRUK w Polsce obej-
muje ustugi biura informacji gospodarczej (Rejestr
Dtuznikéw ERIF) oraz wtasnej kancelarii prawnej
(Kancelaria Prawna RAVEN), co umozliwia $wiad-
czenie kompleksowych ustug prewencyjnych i win-
dykacyjnych, dopasowanych do potrzeb klienta oraz
przyjetej przez niego polityki zarzgdzania wierzy-
telnosciami. W 2014 roku Grupa przyjeta do obstugi
wierzytelnosci o wartosci nominalnej 3,2 mld PLN.

Pozostate ustugi — ERIF i Novum

Innowacyjna oferta Grupy KRUK w Polsce obejmu-
je ustugi biura informacji gospodarczej, Rejestru
Dtuznikow ERIF BIG, dziatajagcego na podstawie
ustawy o udostepnianiu informacji gospodarczych
i wymianie danych gospodarczych. Biuro gromadzi
i udostepnia informacje o dtuznikach (informacja
negatywna) a takze o ptatnikach, ktérzy termi-
nowo regulujg swoje zobowigzania (informacja
pozytywna).

W ramach ustugi Novum, Grupa udziela krotkoter-
minowych pozyczek gotéwkowych osobom, ktore
sptacity swoje zadtuzenie wobec Grupy lub koncza
jego sptate. W ramach prowadzonej dziatalnosci
NOVUM udzielane sg pozyczki konsumenckie w wy-
sokoscido 7 500 PLN na okres od 3 do 24 miesiecy.
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@ Struktura Grupy

2.2.1 Opis struktury Grupy

Strukture Grupy Kapitatowej KRUK na dzien 31 grudnia 2014 roku, wraz z wielkoscig udziatu KRUK S.A. w po-
szczegolnych spotkach zaleznych, przedstawia Rysunek 2.

Rysunek 2. Struktura Grupy Kapitatowej KRUK

KRUK S.A. s\

Windykacja pozasgdowa i sadowa,

zakupy i sekurytyzacja wierzytelnosci. K RU K
Ustugi detektywistyczne, gietda wierzytelnosci.
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Inwestycyjnych S.A. : KRUK Romania SRL republika s.r.o. : | KRUKDeutschland GmbH * | BiurolInformacji Gospodarczej S.A.
100% udziatow 100% udziatow 100% udziatow : 100% udziatow 100% udziatow
H . . . . : . . H Syst: iany inf ji
Zarzadzanie funduszami : Wmdykéc]a pozasadowa Wmdykgc]a pozasadowa : W|ndyk§c]a pozasadowa . V;:Sr:o:::;‘a{:r] ;r;z;rr::cu
5 A . isgdowa, isadowa, N isgdowa, . g
inwestycyjnymi : zakupy wierzytelnosci zakupy wierzytelnoci : zakupy wierzytelnosci : zhsicwazdnia0 08,2010k
: : : (Dz. U. nr 81 poz. 530)
wﬂmia e, :
% . :
SeCapital SeCapital ‘w i | A ProsperoCapimal | ¢ | MHDHE
Secapital Polska SeCapital S.ar.l. Kancelaria Prawna RAVEN | : ProsperoCapital : ERIF BUSINESS
Sp.zo0.0. Luksemburg Krupa&Stariko Spétka Komandytowa | Sp.zo0.0. . SOLUTIONS Sp. z 0.0.
100% udziatow 84,4% udziatow (posrednio 100%) 98% udziatow 100% udziatow . 100% udziatéw
) ! Windykacja sadowa, : : Posrednictwo finansowe
. Inwest; kiet i : ) H ) ) :
Iqwes:ylc]e B Wierz:xf:o‘g?ieo‘:’afacelrety‘;ikaty nadzér nad e.gzdek;c].q komornicza : . Wm#ykact]al, . : iagencyjne oraz ustugi
w wierzytelnosci funduszy sekurytyzacyjnych . wn"l y acja . . zakupy wierzytelnosci : wspomagajace dla
wierzytelnosci korporacyjnych : N sektora MSP

Inwestycje w pakiety wierzytelnosci \) A\ Nm
.
InVestCapital RoCapital OVUM
Malta LTD .
) . Novum Finance sp. z 0.0.
lI Il InvestCapital Malta LTD RoCapital IFN S.A. w likwidacji
‘ll ‘ll 99,5% udziatdw (posrednio 100%) 99% udziatdw (posrednio 100%) 100% udziatéow
PROKURA PROKULUS Windiact ’ bobredrict
Fundusz Inwestycyjny Zamknigty Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Inwestycje w aktywa indykacja pozasadowa osrednictwo
Niestandardowy Sekurytyzacyjny Niestandardowy Sekurytyzacyjny o charakterze kapitatowym isadowa, w udzielaniu pozyczek
(w likwidacji) zakupy wierzytelnosci konsumenckich

Zrédto: Spétka
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Tabela 7. Podmioty zalezne wobec KRUK S.A.

Podmiot zalezny

Kancelaria Prawna RAVEN
Krupa & Stanko sp. k.

Rejestr Dtuznikow ERIF Biuro
Informacji Gospodarczej S.A.

KRUK Roménia SRL

SeCapital S.a.r.l

Fundusz sekurytyzacyjny
Prokura NS FIZ

Fundusz sekurytyzacyjny
Prokulus NS FIZ w likwidacji

Secapital Polska Sp. z.0.0.

ERIF Business Solutions Sp. z o.0.

NOVUM FINANCE Sp. z 0.0. w likwidacji

KRUK Ceska a Slovenska republika s.r.o.

KRUK Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych S.A.

InvestCapital Malta Ltd.

RoCapital IFN S.A.

ProsperoCapital Sp. z o.0.

KRUK Deutschland GmbH

Zrédto: Spotka

Wroctaw

Warszawa

Bukareszt

Luksemburg

N/D

Wroctaw

Wroctaw

Wroctaw

Hradec
Kralove

Wroctaw

Malta

Bukareszt

Wroctaw

Berlin

Siedziba Podstawowy przedmiot dziatalnosci

Kompleksowa obstuga postepowan
sgdowo-egzekucyjnych na potrzeby procesu
windykacyjnego Grupy KRUK oraz jej
partnerow

Gromadzenie, przetwarzanie oraz
udostepnianie informacji o osobach fizycznych
i podmiotach gospodarczych

Zarzgdzanie wierzytelnosciami nabytymi
przez podmioty z Grupy KRUK oraz na zlecenie
podmiotow zewnetrznych

Spotka sekurytyzacyjna specjalnego
przeznaczenia, inwestujgca w wierzytelnosci
lub aktywa zwigzane z wierzytelnosciami

Platformy sekurytyzacyjno-inwestycyjne
oparte na profesjonalnych metodach oceny
ryzykaizarzgdzania wierzytelnosciami.
Posiadaczem certyfikatow emitowanych przez
fundusze sekurytyzacyjne jest w 100% spotka
SeCapital S.a.r.l

Zarzadzanie wierzytelnosciami
sekurytyzowanymi

Posrednictwo finansowe i agencyjne oraz
ustugi wspomagajace dla sektora Matych
i Srednich Przedsiebiorstw

Spotka w stanie likwidacji

Zarzadzanie wierzytelnosciami nabytymi
przez podmioty z Grupy KRUK oraz na zlecenie
podmiotéw zewnetrznych

Zarzadzanie funduszami Prokura i Prokulus

Inwestycje w aktywa o charakterze
kapitatowym, w tym rowniez w udziaty
w podmiotach z Grupy Kapitatowej KRUK

Nabywanie i obstuga portfeli zabezpieczonych
hipotecznie, a takze dziatalnos¢ pozyczkowa.

Dziatalnos¢ finansowa, w tym zarzadzanie
i obrot wierzytelnosciami

Zarzadzanie wierzytelnosciami nabytymi
przez podmioty z Grupy KRUK oraz na zlecenie
podmiotow zewnetrznych
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Na dzien 31 grudnia 2014 roku Grupe Kapitatowg
tworzyty jednostka dominujgca KRUK S.A. oraz 15
jednostek zaleznych. Podmioty zalezne zostaty za-
prezentowane w Tabeli 7.

Spotka posiada dziesiec¢ zarejestrowanych biur te-
renowych zlokalizowanych odpowiednio w Pozna-
niu, Warszawie, Krakowie, Katowicach, Bydgosz-
czy, todzi, Elblagu, Szczecinie, Stalowej Woli oraz
Szczawnie-Zdroju.

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

2.2.2 Zmiany w strukturze Grupy
w 2014 roku

W 2014 roku, jak rowniez do dnia publikacji niniej-
szego raportu okresowego, miaty miejsce nastepu-
jace zmiany w strukturze Grupy Kapitatowej KRUK.

Novum Finance sp. z o0.0.

W zwigzku z przeniesieniem w 2013 roku dziatalno-
$ci pozyczkowej ze spdtki Novum Finance sp. z o.0.
z siedzibg we Wroctawiu (spotka zalezna) do Spétki
KRUK S.A., w dniu 17 marca 2014 roku Nadzwy-
czajne Zgromadzenie Wspolnikow Novum Finance
Sp. z 0.0. z siedzibg we Wroctawiu podjeto uchwate
w sprawie rozwigzania spotki w drodze postepowa-
nia likwidacyjnego. Na likwidatora Novum Finance
Sp. z o.0. w likwidacji zostat powotany p. Michat
Zasepa — dotychczasowy Prezes Zarzadu Novum
Finance Sp. z 0.0. Postanowieniem z dnia 31 marca
2014 Sad Rejonowy dla Wroctawia — Fabrycznej we
Wroctawiu VI wydziat Gospodarczy KRS wpisat do
rejestru ww. zmiany.

Na dzien 31.12.2014 roku

Grupe Kapitatowga
tworzyty
jednostka dominujgca

KRUK S.A.
oraz 15 jednostek
zaleznych
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ROCAPITALIFN S.A.

W dniu 1T kwietnia 2014 roku zostata zarejestrowana
spotka zalezna KRUK S.A. pn. ROCAPITAL IFN S.A.
z siedzibg w Bukareszcie (Rumunia). Jest to spotka
operacyjna, a jej przedmiotem dziatalnosci jest na-
bywanie i serwis portfeli zabezpieczonych hipoteka.
Kapitat zaktadowy spotki wynosi 15 mln RON (co
stanowi rownowartosc ok. 14 mln PLN przeliczone
wedtug kursu NBP z dnia rejestracji ww. spotki)
i dzieli sie na 15.000 akcji o wartosci 1000 RON
kazda. KRUK S.A. posiada 99% udziatu w kapitale
zaktadowym spotki, pozostate 1% jest w posiadaniu
KRUK Romania SRL z siedzibg w Bukareszcie, spot-
ki w 100% zaleznej od KRUK S.A.

KRUK Ceska a Slovenska republika s.r.o.

W dniu 19 maja 2014 roku zostata zarejestrowa-
na zmiana dotyczaca siedziby spétki KRUK Ceska
a Slovenska republika s.r.o. Aktualnie siedziba ww.
spotki miesci sie w Hradec Krélové (Czechy).

ProsperoCapital Sp. z 0.0.

W dniu 29 maja 2014 roku zawarta zostata umowa
spotki ProsperoCapital Sp. z 0.0. z siedzibg we Wro-
ctawiu. Przedmiotem dziatalnosci spotki jest pozo-
stata finansowa dziatalnos¢ ustugowa, gdzie indziej
niesklasyfikowana, z wytgczeniem ubezpieczen
i funduszow emerytalnych, w tym obrot wierzytel-
nosciamiiwindykacja naleznosci. KRUK S.A. posia-
da 100% udziatow w kapitale zaktadowym spotki.

KRUK Deutschland GmbH

W dniu 19 sierpnia 2014 roku zostata podpisana
umowa spotki KRUK Deutschland GmbH z siedzi-
bg w Berlinie. Przedmiotem dziatalnosci spétki jest
windykacja wierzytelnosci na zlecenie oraz win-
dykacja pakietow wierzytelnosci nabytych przez
Grupe Kapitatowg KRUK na terenie Niemiec i innych
krajow europejskich, a takze obrot wierzytelnoscia-
mi. KRUK S.A. posiada 100% udziatow w kapitale
zaktadowym spotki. Uchwaty Zarzadu spotki KRUK
Deutschland GmbH z dnia 3 listopada 2014 roku
utworzono w Polsce oddziat spotki pn. KRUK Deut-
schland GmbH Oddziat w Polsce.

KRUK International Z.r.t.

W dniu 15 wrzesnia 2014 roku zostata zakonczona
likwidacja wegierskiej spotki zaleznej KRUK Inter-
national Z.r.t. z siedzibg w Budapeszcie.



PROKULUS Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny
Fundusz Inwestycyjny Zamkniety

W dniu 30 grudnia 2014 roku Zgromadzenie Inwe-
storéw Funduszu pod nazwg PROKULUS Niestan-
daryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyj-
ny Zamkniety z siedzibg we Wroctawiu (Fundusz)
podjeto uchwate w przedmiocie wyrazenia zgody
na rozwigzanie Funduszu. Wszystkie aktywa Fun-
duszu w postaci wierzytelnosci o wartosci nominal-
nej 14,4 mln PLN zostaty przeniesione do jednostki
zaleznej od Emitenta, tj. PROKURA Niestandaryzo-
wany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Za-
mkniety z siedzibg we Wroctawiu.

Certyfikaty Inwestycyjne PROKURA
Niestandaryzowanego Sekurytyzacyjnego
Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego

W 2014 roku miaty miejsce transakcje objecia
w drodze przydziatu oraz umorzenia certyfikatow
inwestycyjnych, w wyniku ktoérych zaszty zmiany
w ewidencji Uczestnikow PROKURA NS FIZ. Suma
Certyfikatow Inwestycyjnych PROKURA na koniec
2014 roku wyniosta 65 202 830 w poréwnaniu do
56 886 542 certyfikatéw na koniec 2013 roku. Po-
siadaczem wszystkich certyfikatow jest spotka Se-
Capital S.a.r.l.

W dniu 4 kwietnia 2014 roku przeprowadzono wy-
kup oraz umorzenie czesci certyfikatow inwestycyj-
nych PROKURA NS FIZ. Wykup oraz umorzenie do-
tyczyto 356 432 certyfikatow inwestycyjnych serii
H o wartosci jednostkowej 12,59 PLN, 2 710 000
certyfikatow inwestycyjnych serii | o wartosci jed-
nostkowej 12,59 PLN, 102 749 certyfikatow inwesty-
cyjnych serii L o wartosci jednostkowej 12,59 PLN.
Wykupione oraz umorzone Certyfikaty byty w 100%
objete przez spotke zalezng SeCapital S.a.r.l z sie-
dziba w Luksemburgu.

W dniu 11 kwietnia 2014 roku zostata przeprowadzo-
na emisja certyfikatow inwestycyjnych PROKURA
NS FIZ. Wyemitowano 3 169 181 certyfikatow inwe-
stycyjnych serii AC, kazdy o wartosci jednostkowej
12,59 PLN. Wtascicielem wszystkich certyfikatow
emitowanych przez PROKURA NS FIZ jest spotka
SeCapital S.a.r.l z siedzibg w Luksemburgu.

W dniu 18 kwietnia 2014 roku przeprowadzono
wykup oraz umorzenie czesci certyfikatéw inwe-
stycyjnych PROKURA NS FIZ. Wykup oraz umo-
rzenie dotyczyto 3 216 560 certyfikatow inwesty-
cyjnych serii L o wartosci jednostkowej 12,56 PLN.

Wykupione oraz umorzone Certyfikaty byty w 100%
objete przez spotke zalezng SeCapital S.a.r.l z sie-
dzibg w Luksemburgu.

W dniu 25 kwietnia 2014 roku zostata przeprowa-
dzona emisja certyfikatow inwestycyjnych PROKU-
RA NS FIZ. Wyemitowano 2 468 150 certyfikatow
inwestycyjnych serii AD, kazdy o wartosci jednost-
kowej 12,56 PLN. Wtascicielem wszystkich certy-
fikatow emitowanych przez PROKURA NS FIZ jest
spotka SeCapital S.a.r.l z siedzibg w Luksemburgu.

W dniu 9 maja 2014 roku przeprowadzono wykup
oraz umorzenie czesci certyfikatow inwestycyjnych
PROKURA NS FIZ. Wykup oraz umorzenie doty-
czyto 3 163 664 certyfikatow inwestycyjnych serii
L o wartosci jednostkowej 12,77 PLN. Wykupione
oraz umorzone Certyfikaty byty w 100% objete
przez spotke zalezng SeCapital S.a.rl z siedzibg
w Luksemburgu.

W dniu 24 czerwca 2014 roku spotka zalezna Emi-
tenta SeCapital S.a.r.l objeta w drodze przydziatu
certyfikatow inwestycyjnych FIZ PROKURA. FIZ
PROKURA wyemitowat certyfikaty inwestycyjne
o wartosci 12,79 PLN kazdy, w ilosci 21705 238 szt.
o tgcznej wartosci 277 609 994,02 PLN. Certyfika-
ty zostaty objete w 100% przez SeCapital za kwote
277 609 994,02 PLN.

Zgodnie z potwierdzeniem przydziatu niepublicz-
nych imiennych certyfikatéw inwestycyjnych serii
AR (Cl) z dnia 17 grudnia 2014 roku spotka zalezna
Emitenta SeCapital S.a.r.l z siedzibg w Luksembur-
gu (SeCapital) objeta w drodze przydziatu w dniu 17
grudnia 2014 roku Cl PROKURA Niestandaryzowa-
nego Sekurytyzacyjnego Funduszu Inwestycyjnego
Zamknietego (PROKURA NSFIZ, Fundusz). PROKU-
RA NSFIZ wyemitowat Cl o wartosci 13,85 PLN kaz-
dy, w ilosci 3 429 603 szt. o tacznej wartosci 47,5
mln PLN. Cl zostaty objete w 100% przez SeCapital
za kwote 47,5 mln PLN.

Zmiany kapitatu zaktadowego w spotce
SeCapital S.ar.l.

W 2014 roku miaty miejsce podwyzszenia oraz
umorzenia kapitatu zaktadowego w spotce SeCa-
pital S.a.r.l, w wyniku ktérych na koniec 2014 roku
kapitat zaktadowy wynosit 990 975 000 PLN w po-
rownaniu do wysokosci kapitatu zaktadowego na
koniec 2013 roku, ktory wynosit 632 572 000 PLN.
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W dniu 18 czerwca 2014 roku w spotce zaleznej
Emitenta SeCapital S.a.r.l dokonano podwyzszenia
kapitatu zaktadowego z kwoty 642 708 000 PLN
do kwoty 879 099 000 PLN poprzez utworzenie
236 391 nowych udziatéw o wartosci nominalnej
1tys. PLN kazdy itgcznejwartosci 236 391000 PLN.
Wszystkie udziaty, o ktorych mowa powyzej zosta-
ty objete przez Emitenta. W zwigzku z podwyz-
szeniem kapitatu Emitent posiada bezposrednio
839 799 udziatéw o wartosci nominalnej 1tys. PLN
kazdy i tgcznej wartosci 839 799 000 PLN, przy
czym tacznie tj. bezposrednio oraz posrednio Emi-
tent posiada 879 099 udziatéw o tacznej wartosci
879 099 000 PLN. O ww. zdarzeniu Spotka infor-
mowata w tresci raportu biezgcego nr 30/2014
z dnia 18 czerwca 2014 roku.

W dniu 20 listopada 2014 roku w spotce zaleznej
Emitenta SeCapital S.a.r.l z siedzibg w Luksembur-
gu (,SeCapital”) dokonano podwyzszenia kapitatu
zaktadowego z kwoty 855 793 000 PLN do kwoty
946 702 000 PLN poprzez utworzenie 90 909 no-
wych udziatow kategorii F o wartosci nominalnej 1
tys. PLN kazdy itgcznej wartosci 90 909 000 PLN.

Wszystkie udziaty, o ktorych mowa powyzej zostaty
objete przez Emitenta. Nowo objete udziaty stano-
wig 9,6% kapitatu zaktadowego SeCapital. Wartos¢
ewidencyjna objetych udziatow w ksiegach ra-
chunkowych Emitenta wynosi 1,1 tys. PLN za kazdy
udziat.

O wystgpieniu ww. zdarzenia Spotka informowata
w tresci raportu biezgcego nr 59/2014 z dnia 20 li-
stopada 2014 roku.

2.2.3 Zmiany w podstawowych zasadach
zarzadzania Grupa

W 2014 roku KRUK S.A. nie wprowadzata zmian
w podstawowych zasadach zarzgdzania Spotka do-
minujaca i spotkami zaleznymi.

2.2.4 Jednostki podlegajace konsolidacji
Wszystkie jednostki wchodzgce w sktad Grupy Ka-
pitatowej podlegajg konsolidacji metoda petna.
2.2.5 Oddziaty Spotki

Spotka nie posiada oddziatow.

20 S GRUPA KRUK — Raport Roczny 2014

@ Kapitat zaktadowy Spotki

2.3.1 Struktura kapitatu zaktadowego

Na dzien 31 grudnia 2014 roku, jak rowniez na dzien
sporzgdzenia niniejszego sprawozdania, kapitat za-
ktadowy Spotki wynosi17 110 682 PLN i dzieli sie na
17 110 682 akcji o wartosci nominalnej 1 PLN kazda.

2.3.2 Zmiany kapitatu zaktadowego
i warunkowego

Zmiany w kapitale zaktadowym KRUK S.A.
w 2014 roku

W dniu 6 marca 2014 roku sad zarejestrowat pod-
wyzszenie kapitatu zaktadowego Emitenta o kwote
30 859 PLN w ramach warunkowego podwyzszenia
kapitatu poprzez emisje 30 859 akcji serii E Spotki
o wartosci nominalnej 1 PLN kazda, na podstawie
Uchwaty Nr 1 Nadzwyczajnego Walnego Zgroma-
dzenia Emitenta z dnia 30 marca 2011 roku. Po-
wyzszy wpis podwyzszenia kapitatu zaktadowego
w KRS ma charakter deklaratywny. Podwyzsze-
nie kapitatu zaktadowego o ww. kwote nastgpito
w momencie zapisania akcji serii E na rachunkach
papierow wartosciowych inwestoréw w dniu ich
rejestracji w Krajowym Depozycje Papierow War-
tosciowych S.A., tj. w dniu 16 grudnia 2013 roku.
Akcje serii E zostaty wyemitowane w zwigzku z wy-
konaniem przez uprawnione osoby prawa do ob-
jecia akcji wynikajgcego z posiadanych warrantow
subskrypcyjnych serii A. Warranty serii A zostaty
wyemitowane w ramach programu motywacyjnego
adresowanego do kluczowych cztonkéw kadry me-
nedzerskiej KRUK S.A. oraz spotek wchodzgcych
w sktad Grupy Kapitatowej KRUK. O ww. zdarzeniu
Spotka informowata w tresci raportu biezgcego
nr 7/2014 z dnia 6 marca 2014 roku.

Tabela 8. Struktura kapitatu zaktadowego Spotki na
dzien 31grudnia 2014 roku

: Liczba akcji na okaziciela
Seria
(w szt.)

Seria A 2692220
Seria AA 11366 600
Seria B 1250 000
Seria C 491520
SeriaD 1100 000
Seria E 210 342
SUMA 17 110 682

Zrédto: Spotka



W dniach 10 lipca 2014 roku i 1 grudnia 2014 roku
nastgpita rejestracja w KDPW odpowiednio 64 501
oraz 87 086 akcji serii E Spotki wyemitowanych
w ramach kapitatu warunkowego. W dniach reje-
stracji ww. akcji miato miejsce zapisanie tych akcji
na rachunkach papierow wartosciowych inwesto-
row, a tym samym (zgodnie zart. 452 § Tw zw. z art.
451 § 3 Kodeksu Spotek Handlowych) podwyz-
szenie kapitatu zaktadowego Emitenta w ramach
warunkowego podwyzszenia kapitatu na podsta-
wie Uchwaty nr 1/2011 Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia Spotki z dnia 30 marca 2011 roku. Po
zapisaniu ww. akcji Emitenta na rachunkach papie-
réow wartosciowych inwestorow, kapitat zaktadowy
Emitenta wynosi aktualnie 17 110 682 PLN i dzieli
sie na 17 110 682 akcji. O ww. zdarzeniach Spotka in-
formowata odpowiednio w tresci raportu biezgcego
nr 36/2014 z dnia 9 lipca 2014 roku oraz nr 61/2014
z dnia 28 listopada 2014 roku.

Rejestracja w KRS ww. akgcji serii EE miata miejsce
odpowiednio w dniu 1 wrzesnia 2014 roku — 64 501
sztuk oraz w dniu 16 stycznia 2015 roku — 87 086
sztuk. O ww. zdarzeniach Spotka informowata od-
powiednio w tresci raportu biezgcego nr 44/2014
z dnia 2 wrzesnia 2014 roku oraz nr 3/2015 z dnia
16 stycznia 2015 roku.

Zmiany w kapitale warunkowym KRUK S.A.
w 2014 roku

W dniu 28 maja 2014 roku Zwyczajne Walne Zgro-
madzenie KRUK podjeto uchwate nr 26/2014
w sprawie ustalenia zasad przeprowadzenia

Tabela 9. Zatrudnienie w Grupie na dzien 31grudnia
2014 roku

KRUK S.A. 1278
Spotki Zalezne 1187
Razem 2465

Zrédto: Spotka

Tabela 10. Zatrudnienie w Grupie w podziale
geograficznym na dzien 31 grudnia 2014 roku

i

Polska 1846
Zagranica 619
Razem 2465

Zrédto: Spotka

przez Spoétke programu motywacyjnego na lata
2015-2019, warunkowego podwyzszenia kapitatu
zaktadowego Spotki oraz emisji warrantéw sub-
skrypcyjnych z wytaczeniem w catosci prawa po-
boru dotychczasowych akcjonariuszy Spotki w od-
niesieniu do akcji emitowanych w ramach kapitatu
warunkowego i warrantdw subskrypcyjnych oraz
zmiany Statutu Spotki. W zwigzku z realizacjg Pro-
gramu 2015-2019 Walne Zgromadzenie uchwalito
warunkowe podwyzszenie kapitatu zaktadowego
Spotki o nie wiecej niz 847 950 PLN w drodze emisji
nie wiecej niz 847 950 akcji zwyktych na okaziciela
serii F. Celem warunkowego podwyzszenia kapitatu
zaktadowego jest przyznanie praw do objecia akgji
serii F posiadaczom warrantow subskrypcyjnych,
ktére maja by¢ wyemitowane w ramach Programu
2015-2019. W dniu 8 lipca 2014 roku Sad Rejonowy
dla Wroctawia — Fabrycznej we Wroctawiu, VI Wy-
dziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego
dokonat rejestracji zmiany Statutu Spoétki dot. wa-
runkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego.
Kapitat zaktadowy Spotki zostat warunkowo pod-
wyzszony o nie wiecej niz 847 950 PLN poprzez
emisje nie wiecej niz 847 950 akcji zwyktych na
okaziciela serii F o wartosci nominalnej 1 PLN kazda.
W zwigzku z ww. zmianami tgczna wartos¢ nomi-
nalna warunkowego podwyzszenia kapitatu zakta-
dowego wynosi 1692 966 PLN.

@ Kapitat ludzki

2.41 Wykwalifikowana kadra

Wysoko wykwalifikowana kadra stanowi jeden
z istotniejszych czynnikow sukcesu Grupy KRUK.
Grupa zatrudnia specjalistow o bogatym doswiad-
czeniu w zakresie procesdw zarzadzania wierzytel-
nosciami. Czes¢ menedzerow to osoby z doswiad-
czeniem zdobytym wczesniej w bankach, firmach
posrednictwa finansowego, firmach telekomunika-
cyjnych, duzych firmach dystrybucyjnych. Zatrud-
niony w Spotce profesjonalny zespdt zarzadzania
ryzykiem petni kluczowa role w analizie i wycenie
nabywanych pakietow wierzytelnosci oraz analizie
efektywnosci prowadzonych proceséw windyka-
cyjnych. Grupa posiada takze liczny zespot pro-
gramistow i informatykow skoncentrowanych na
rozwoju infrastruktury informatycznej. Okoto 68%
pracownikéw posiada wyksztatcenie wyzsze.

Duzg uwage Grupa przyktada takze do dziatan pro-
mujacych Grupe KRUK jako pracodawce, majgcych
na celu dotarcie do szerszego grona potencjalnych
pracownikéw, zwiekszenie swiadomosci o zakre-
sie dziatalnosci i mozliwosciach rozwoju. Wyra-
zem tego byt udziat w 2014 roku m.in. imprezach
typu ,Targi pracy” oraz zaangazowanie w program
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.Polski Czempion”. KRUK jest takze sygnatariuszem
.Karty roznorodnosci”.

W Tabeli 9 przedstawiono informacje na temat licz-
by osob zatrudnionych (w petnym lub niepetnym
wymiarze czasu pracy na podstawie umow o prace)
w Grupie na daty w niej wskazane.

W Tabeli 10 przedstawiono informacje na temat licz-
by osob zatrudnionych (w petnym lub niepetnym
wymiarze czasu pracy na podstawie umow o prace)
w Grupie w podziale na gtowne rejony geograficzne,
w ktdérych Grupa prowadzi dziatalnos¢.

Grupa zatrudniata w 2014 roku pracownikéw za-
réowno na podstawie umow o prace, jak i na podsta-
wie kontraktow menedzerskich, a takze zlecata wy-
konywanie czynnosci na podstawie umow zlecenia
iumow o dzieto.

Z uwagi na fakt, ze wysoko wykwalifikowana kadra
stanowi istotng wartos¢ Grupy KRUK, Grupa podej-
muje dziatania ukierunkowane na rozwoj zespotu
osobowego i zapewnienie mu optymalnych wa-
runkéw pracy. W Grupie w 2014 roku funkcjonowat
m.in.:

e rozwiniety system szkolen wewnetrznych, dosko-
nalgcy pracownikdéw operacyjnych m.in. w zakre-
sie technik negocjacyjnych, aspektow prawnych
i psychologicznych;

* cykl szkolen menadzerskich obejmujgcy cata ka-
dre kierowniczg Grupy KRUK rozwijajgcy kompe-
tencje menadzerskie i niezbedna na tych stanowi-
skach wiedze.

Pracownicy Grupy, zatrudnieni zaréwno na pod-
stawie umoéw o prace, jak i wykonujgcy czynno-
$ci na podstawie umoéw cywilnoprawnych, objeci
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sg systemami motywacyjnymi funkcjonujgcymi
w Grupie. Dodatkowe swiadczenia dla pracownikow
obejmujg m.in.: dofinansowanie studiéw podyplo-
mowych, szkolen, nabywanie uprawnien, nauki je-
zyka angielskiego specjalistycznego, kart medycz-
nych, kart fitness, a takze nagrody za szczegodlne
osiggniecia. Pracownicy Spotki oraz osoby Swiad-
czgce ustugi na rzecz Spoétki w jednostkach orga-
nizacyjnych i na stanowiskach zakwalifikowanych
do pienieznych systemow motywacyjnych, moga
otrzymac takze wynagrodzenie premiowe, na ktore
sktada sie premia za realizacje zadan indywidualnie
przypisanych poszczegélnym pracownikom oraz
premia z tytutu osiggniecia przez Spotke zatozone-
go rocznego zysku operacyjnego netto.

Cztonkowie Zarzgdu Spétki oraz inne osoby zajmu-
jace kluczowe stanowiska w Grupie KRUK stanowia
grupe kilkudziesieciu wykwalifikowanych specja-
listbw w dziedzinach takich jak: zarzgdzanie wie-
rzytelnosciami, sprzedaz, zarzgdzanie masowymi
procesami, finanse, wycena portfeli wierzytelnosci,
zarzadzanie zasobami ludzkimi, obstuga prawna
oraz informatyka, marketing i public relations. Sta-
bilnos¢ kadry menedzerskiej w Grupie, wyrazonej
chocby poprzez niska rotacja, oraz szeroki zakres
know-how, wypracowany przez wiele lat pracy,
stanowig istotng przewage konkurencyjng Grupy.
Kluczowi menadzerowie objeci sg dodatkowo pro-
gramem motywacyjnym.

2.4.2 Program Motywacyjny

2.4.2.1 Program motywacyjny na lata 2011-2014

W Grupie KRUK funkcjonuje program motywa-
cyjny adresowany do kluczowych cztonkéw kadry
menadzerskiej Spotki oraz spotek wchodzgcych
w sktad Grupy Kapitatowej (Program Motywacyjny,
Program).

Zasady funkcjonowania Programu Motywacyjne-
go w latach 2011-2014 zostaty przyjete uchwata
nr 1/2011 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadze-
nia KRUK S.A. w dniu 30.03.2011 roku, a nastepnie
zmodyfikowane uchwatg Nadzwyczajnego Walne-
go Zgromadzenia z dnia 29.08.2011 roku. W ramach
Programu, osoby uprawnione uzyskajg mozliwos¢
nabycia akcji Spétki na preferencyjnych warunkach
okreslonych w uchwale oraz w Regulaminie Progra-
mu. Grono osob uprawnionych stanowig Cztonko-
wie Zarzadu (z wyjatkiem Prezesa Zarzadu) i pra-
cownicy Spotki oraz spotek wchodzgcych w sktad
Grupy Kapitatowej, pod warunkiem pozostawania
ze Spotka lub spotky zalezng w stosunku pracy lub
innym stosunku prawnym swiadczenia ustug przez
okres minimum 12 miesiecy w roku kalendarzowym



poprzedzajgcym rok ztozenia oferty nabycia/obje-
cia warrantow subskrypcyjnych.

W zwigzku z realizacjg Programu Motywacyjne-
go Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie uchwalito
warunkowe podwyzszenie kapitatu zaktadowego
Spotki o nie wiecej niz 845 016 PLN w drodze emisji
nie wiecej niz 845 016 akcji zwyktych na okaziciela
serii E. Celem warunkowego podwyzszenia kapi-
tatu zaktadowego jest przyznanie praw do objecia
akcji serii E posiadaczom warrantow subskryp-
cyjnych, ktére majg by¢ wyemitowane w ramach
Programu. Posiadacze warrantéw subskrypcyj-
nych beda uprawnieni do wykonania wynikajgcych
z warrantow praw do objecia akcji serii E po cenie
emisyjnej stanowigcej rownowartosé ceny emisyj-
nej akcji Spotki z pierwszej oferty publicznej, tj. po
cenie 39,70 PLN za jedng akcje, nie wczesniej niz po
uptywie 6 miesiecy od daty objecia warrantow sub-
skrypcyjnych oraz nie po6zniej niz do dnia 30 czerw-
ca 2016 roku.

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

Warunkiem zaoferowania przez Rade Nadzorczg

KRUK S.A. warrantéw za dany rok obrotowy jest

osiggniecie okreslonego poziomu tacznie dwoch

wskaznikow finansowych dla wynikow skonsolido-
wanych Grupy KRUK — EPS oraz EBITDA lub ROE,
wg nastepujgcych kryteriow:

* Wzrost EPS w roku obrotowym poprzedzajgcym
rok zaoferowania warrantéw subskrypcyjnych
danej Transzy o min. 17,5%;

* Wzrost EBITDA w roku obrotowym poprzedzajg-
cym rok zaoferowania warrantow subskrypcyj-
nych danej Transzy o min. 17,5%;

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

Transzal

W ramach Transzy | warranty subskrypcyjne zo-
staty zaoferowane osobom uprawnionym, w tym
Cztonkom Zarzadu, na podstawie uchwaty Rady
Nadzorczej z dnia 20 lipca 2012 roku w sprawie
weryfikacji spetnienia warunkow okreslonych
w Programie celem przyznania warrantow sub-
skrypcyjnych za realizacje postanowien Programu
Motywacyjnego w 2011 roku oraz ustalenia listy
0sob uprawnionych z tytutu Transzy | za rok 2011
oraz uprawnionych z tytutu Transzy | za rok 2011
z Puli Rezerwowej.

Na tej podstawie w roku 2012 Osoby Uprawnione,
w tym Cztonkowie Zarzadu, objety 189 790 szt.
warrantow subskrypcyjnych, z czego w latach 2013
12014 na akcje Spotki serii E zamienione zostato 110
076 szt. warrantow.

Na dzien 31 grudnia 2014 roku w ramach Tran-
szy | w posiadaniu oséb uprawnionych pozostaje
79 714 szt. warrantéw subskrypcyjnych uprawnia-
jgcych do objecia takiej samej liczby akcji serii E.

Transzalll

W dniu 5 sierpnia 2013 roku przyjeta zostata uchwa-
ta Rady Nadzorczej KRUK S.A. w sprawie weryfika-
cji spetnienia warunkow okreslonych w Programie
celem przyznania warrantow subskrypcyjnych za
realizacje postanowien Programu Motywacyjnego
w 2012 roku oraz ustalenia listy osob uprawnionych
z tytutu Transzy Il za rok 2012. Rada Nadzorcza
Spotki ustalita, iz spetnione zostaty warunki dla
przyznania maksymalnej liczby warrantéw sub-
skrypcyjnych przypadajacych na Transze Il za 2012
rok, a takze ustalita Liste Osob Uprawnionych z ty-
tutu Transzy Il za rok 2012 oraz uprawnionych z ty-
tutu Transzy Il za rok 2012 z Puli Rezerwowej.

W oparciu o wspomniang Uchwate Rada Nadzor-
cza Spotki przyznata wskazanym w listach oso-
bom warranty subskrypcyjne z Programu Opcji
Menadzerskich w 2012 roku, w tym Cztonkom Za-
rzgdu. Wydanie warrantow subskrypcyjnych Oso-
bom Uprawnionym nastagpito w dniu 1 pazdziernika
2013 roku w ilosci 201 758 szt., z czego w latach
201312014 na nowo wyemitowane akcje Spotki serii
E zamienione zostato 100 266 szt.

Na dzien 31 grudnia 2014 roku w posiadaniu osob
uprawnionych pozostaje 101 492 szt. warrantow
subskrypcyjnych wyemitowanych w ramach Tran-
szy Il, uprawniajgcych do objecia takiej samej liczby
akcji serii E.

Transza lll

W dniu 12 czerwca 2014 roku przyjeta zostata
uchwata Rady Nadzorczej KRUK S.A. w sprawie
weryfikacji spetnienia  warunkow okreslonych
w Programie celem przyznania warrantow sub-
skrypcyjnych za realizacje postanowien Programu
Motywacyjnego w 2013 roku oraz ustalenia listy
0s0b uprawnionych z tytutu Transzy Il za rok 2013.
Rada Nadzorcza Spoétki ustalita, iz spetnione zo-
staty warunki dla przyznania maksymalnej liczby
warrantow subskrypcyjnych przypadajacych na
Transze Ill za 2013 rok, a takze ustalita Liste Osob
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Tabela 11. Liczba warrantow przyznanych aktualnym

Imie i Nazwisko

Urszula Okarma
Agnieszka Kutton
Iwona Stomska

Michat Zasepa

Zrédto: Spotka

Cztonkom Zarzadu w ramach Transzy Ill za 2013 rok

Liczba warrantow przyznanych

Stanowisko w ramach Transzy lll za rok 2013
Cztonek Zarzadu 9 507
Cztonek Zarzadu 9 507
Cztonek Zarzadu 8257
Cztonek Zarzadu 14 507

Tabela 12. Liczba warrantéw subskrypcyjnych posiadanych przez Cztonkéw Zarzgdu na dzien 31grudnia 2014

roku

Imie i Nazwisko Stanowisko Liczba warrantow

Urszula Okarma
Agnieszka Kutton
Iwona Stomska
Michat Zasepa
Zrédto: Spotka

Uprawnionych z tytutu Transzy Ill za rok 2013 oraz
uprawnionych z tytutu Transzy lll za rok 2013 z Puli
Rezerwowej.

W oparciu o wspomniang Uchwate Rada Nadzor-
cza Spotki przyznata wskazanym w listach osobom
warranty subskrypcyjne z Programu Opcji Me-
nadzerskich w 2013 roku, w tym Cztonkom Zarza-
du. Wydanie warrantéw subskrypcyjnych Osobom
Uprawnionym nastgpito w dniu 26 czerwca 2014
roku w ilosci 190 651 szt.

Liczba warrantéw przyznanych Cztonkom Zarzgdu
w ramach Transzy lll za rok 2013 zostata zaprezen-
towana w Tabeli 11.

Pozostata do rozdysponowania liczba Warrantow za
2013 rok w liczbie 51 563 szt. zostata przeniesiona
do Transzy IV za 2014 rok.

2.4.2.2 Program motywacyjny na lata 2015-2019

W dniu 28 maja 2014 roku Zwyczajne Walne Zgro-
madzenie KRUK S.A. podjeto uchwate nr 26/2014
w sprawie ustalenia zasad przeprowadzenia
przez Spoétke programu motywacyjnego na lata
2015-2019, warunkowego podwyzszenia kapi-
tatu zaktadowego Spoétki oraz emisji warrantow
subskrypcyjnych z wytgczeniem w catosci prawa
poboru dotychczasowych akcjonariuszy Spotki
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Cztonek Zarzadu 9 507
Cztonek Zarzadu 30 521
Cztonek Zarzadu 8257
Cztonek Zarzadu 34521

w odniesieniu do akcji emitowanych w ramach ka-
pitatu warunkowego i warrantow subskrypcyjnych
oraz zmiany Statutu Spoétki (Program 2015-2019).
Program 2015-2019 adresowany jest do kluczo-
wych cztonkoéw kadry menedzerskiej Spotki oraz
spotek wchodzgcych w sktad Grupy.

W ramach Programu 2015-2019 osoby uprawnio-
ne uzyskajg mozliwos¢ nabycia akcji Spotki Se-
rii F na preferencyjnych warunkach okreslonych
w uchwale. Grono Oséb Uprawnionych stanowia
Cztonkowie Zarzadu, w tym Prezes Zarzadu, i pra-
cownicy Spotki oraz spotek wchodzgcych w sktad
Grupy Kapitatowej, pod warunkiem pozostawania
ze Spotka lub spotka zalezng w stosunku pracy lub
innym stosunku prawnym swiadczenia ustug przez
okres minimum 12 miesiecy w roku kalendarzowym
poprzedzajgcym rok ztozenia oferty objecia warran-
tow subskrypcyjnych.

W zwigzku z realizacjg Programu 2015-2019 Walne
Zgromadzenie uchwalito warunkowe podwyzszenie
kapitatu zaktadowego Spotki o nie wiecej niz 847
950 PLN w drodze emisjinie wiecej niz 847 950 akcji
zwyktych na okaziciela serii F. Celem warunkowego
podwyzszenia kapitatu zaktadowego jest przyzna-
nie praw do objecia akcji serii F posiadaczom war-
rantow subskrypcyjnych, ktére majg by¢ wyemito-
wane w ramach Programu 2015-2019. Posiadacze
warrantéw subskrypcyjnych beda uprawnieni do



wykonania wynikajgcych z nich praw do objecia
akcji serii F po cenie emisyjnej stanowigcej rowno-
wartos¢ sredniego kursu zamkniecia akcji Spotki ze
wszystkich dninotowan akcji Spotki w okresie od 27
lutego 2014 roku do 27 maja 2014 roku. Posiadacze
warrantow subskrypcyjnych nie bedgcy Cztonka-
mi Zarzadu Spotki, bedg uprawnieni do wykonania
wynikajacych z warrantéw subskrypcyjnych praw
do objecia Akcji Serii F nie wczesniej niz po uptywie
6 miesiecy od daty objecia warrantéw subskryp-
cyjnych, za$ posiadacze bedacy Cztonkami Zarzga-
du KRUK — po uptywie 12 miesiecy od daty objecia
warrantow (lock-up na prawo do objecia Akcji Serii
F przez posiadaczy warrantow subskrypcyjnych).
Wszyscy posiadacze warrantow subskrypcyjnych
wyemitowanych w ramach Transzy | bedg upraw-
nieni do wykonania wynikajgcych z nich praw nie
wczesniej, niz po uptywie 12 miesiecy od daty ich
objecia. Prawo do objecia akcji serii F moze zostac
przez posiadaczy warrantow subskrypcyjnych zre-
alizowane nie pozniej niz do dnia 31 grudnia 2021
roku.

Warranty maja zosta¢ wyemitowane w pieciu tran-
szach, po jednej za kazdy rok z kolejnych lat okresu
referencyjnego, tj. za lata obrotowe 2015-2019.

Warunkiem zaoferowania Osobom Uprawnio-
nym warrantéow za dany rok obrotowy jest wzrost

Maris | eroEa4 frAals

wskaznika EPS, obliczonego na podstawie skon-
solidowanego sprawozdania finansowego Grupy
KRUK, o co najmniej 13,00%.

Program ustanawia mozliwos¢ finansowania przez
Spotke nabywania akcji Spotki serii F przez Osoby
Uprawnione na zasadach okreslonych w uchwale.

Warranty Subskrypcyjne nie mogg byc¢ obcigzane,
podlegajg dziedziczeniu oraz nie sg zbywalne.

Uchwata z dnia 8 wrzesnia 2014 roku Rada Nad-
zorcza ustalita i zatwierdzita Regulamin Opcji Me-
nadzerskich na lata 2015-2019.

Z kolei w dniu 2 wrzesnia 2014 roku Zarzad Spoétki
ustalit liste os6b uprawnionych bedacych Cztonkami
Zarzadu Spotki, do uczestnictwa w Programie Opcji
na lata 2015-2019 (,Lista Podstawowa dotyczaca
Cztonkow Zarzadu”) oraz liste oséb uprawnionych,
nie bedacych Cztonkami Zarzadu Spotki, do uczest-
nictwa w Programie Opcji na lata 2015-2019 (,Lista
Podstawowa nie dotyczgca Cztonkow Zarzadu”).

Cztonkowie Zarzadu Spétki nie posiadajg innych
uprawnien do akcji KRUK niz wskazane powyzej
warranty subskrypcyjne.

o
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3. Analiza sytuacji operacyjnej i finansowe]

@ Zasady sporzadzania rocznego
skonsolidowanego sprawozdania
finansowego

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Spétki
zostato sporzgdzone zgodnie z Miedzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczosci Finansowej, ktore
zostaty zatwierdzone przez Unie Europejska, zwa-
nymi dalej .MSSF UE".

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

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato
sporzgdzone w oparciu o zasade kosztu historycz-
nego, za wyjatkiem nabytych portfeli wierzytelno-
sci wycenianych w wartosci godziwej przez wynik
finansowy — wyceniane w wartosci godziwej oraz
pochodnych instrumentow zabezpieczajgcych.

Nabyte portfele wierzytelnosci sg to masowe pakie-
ty przeterminowanych zobowigzan konsumenckich
(np. z tytutu kredytow konsumenckich, optat za
media itp.) nabywane przez Grupe w ramach umow
cesji wierzytelnosci za cene nizszg od wartosci no-
minalnej tych zobowigzan. Grupa zalicza nabyte
pakiety wierzytelnosci do aktywow finansowych
wyznaczonych do kategorii wycenianych wedtug
wartosci godziwej przez wynik finansowy z uwa-
gi na to, ze pakiety te sg zarzadzane oraz wyniki
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dziatalnosci Grupy w odniesieniu do tych pakietow
sg oceniane w oparciu o ich wartos¢ godziwa.

Pakiety wierzytelnosci ujmowane sg poczgtkowo
w ksiegach wedtug ceny zakupu. Koszty zwigzane
z transakcjg nabycia uymowane sg w zysku lub stra-
cie biezgcego okresu.

0d 2014 roku Grupa rozpoczeta wycenianie portfeli
metodg zamortyzowanego kosztu. Pakiety wierzy-
telnosci s3 wyceniane wedtug zamortyzowanego
kosztu z zastosowaniem efektywnej stopy pro-
centowej. Poczatkowe ujecie w ksiegach nastepuje
w dacie zakupu, w cenie nabycia, to jest wartosci
godziwej uiszczonej zaptaty, powiekszonej o istotne
koszty transakcyjne.

Zamortyzowany koszt sktadnika aktywow jest to
kwota w jakiej sktadnik aktywow zostat wyceniony
w momencie poczatkowego ujecia, pomniejszona
o sptaty kwoty kapitatu oraz powiekszona lub po-
mniejszona o umorzenie wszelkich roznic miedzy
wartoscig poczatkowg, a wartoscig w terminie za-
padalnosci, wyliczona za pomocg efektywnej stopy
procentowej, a takze pomniejszona o odpisy aktu-
alizujgce wartosc.

Na podstawie pierwotnej prognozy przeptywdw
pienieznych, uwzgledniajgcej cene nabycia, wy-
znaczana jest efektywna stopa procentowa, stoso-
wana do dyskontowania szacowanych przeptywow
pienieznych, ktéra pozostaje niezmienna przez caty
okres utrzymywania portfela.

Przychody odsetkowe naliczane sg od wartosci
portfela ustalonego na podstawie modelu zamor-
tyzowanego kosztu, przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej, o ktérej mowa powyzej, i ujmo-
wane sg w biezgcym okresie w wyniku finansowym.
Przychod z tytutu odsetek w catosci rozpoznawany
jest jako zwiekszenie wartosci portfela. Odzyski
otrzymywane w okresie w wyniku windykacji, w ca-
tosci rozpoznawane sg jako zmniejszenie wartosci
portfela.

Ponadto, w przychodach biezgcego okresu ujmowa-
ne sg zmiany wartosci portfela wynikajgce ze zmian
szacunkow co do termindéw i kwot dotyczgcych
oczekiwanych przysztych przeptywow pienieznych
dla danego portfela.



Analiza skonsolidowanych danych
finansowych

3.2.1 Struktura produktowa przychodow

Gtownym zrodtem przychodow ze sprzedazy Gru-
py KRUK s3 przychody z tytutu nabytych pakietow
wierzytelnosci oraz odzyskiwania wierzytelnosci
na zlecenie. Na przychody z windykacji pakietow
zakupionych sktadajg sie przychody odsetkowe
wraz z przychodami z réznicy na wptatach (réznica
pomiedzy rzeczywistymi wptatami a planowanymi)
oraz aktualizacje wyceny pakietéw wierzytelnosci,
wynikajace przede wszystkim ze zmiany szacunkow
dotyczacych oczekiwanych wptywdw pienieznych
zwigzanych z danym pakietem. W przypadku ustug
inkaso w sktad uzyskiwanych przychodow wcho-
dza gtownie prowizje za odzyskanie wierzytelnosci
przekazanych Grupie do obstugi.

Ponizej zaprezentowano historyczny rozktad wpty-
wow pienieznych z tytutu nabytych pakietow wie-
rzytelnosciujetych jako udziat w wartosci naktadow
na zakup pakietow.

W 2014 roku Grupa KRUK osiggneta przychody ze
sprzedazy w tgcznej wysokosci 488 min PLN, tj.
020% wyzsze nizw 2013 roku. Grupa kontynuowata
realizacje strategii zwigzanej z umacnianiem pozy-
¢ji lidera narosngcym rynku wierzytelnosci. W 2014
roku Grupa szczegodlnie skoncentrowata dziatalnos¢
na segmencie windykacji portfeli wierzytelnosci

nabytych na wtasny rachunek. W konsekwencji
przychody z obstugi portfeli nabytych w 2014 roku
wyniosty 442 mln PLN. Przychody z tytutu win-
dykacji pakietow zleconych w 2014 roku wyniosty
32 min PLN.

Informacje odnosnie wynikow kazdego segmentu
sprawozdawczego przedstawiono ponizej. Podsta-
wowg miarg efektywnosci kazdego segmentu spra-
wozdawczego jest marza posrednia.

Marza posrednia Grupy w 2014 roku wyniosta
294 mln PLN i w porownaniu do 2013 roku wzrosta
o 71 mln PLN, tj. 0 32%. Na tak dynamiczny wzrost
marzy wptynat wynik zrealizowany na portfelach
nabytych, do czego przyczynit sie wysoki poziom
inwestycji w portfele wierzytelnosci realizowanych
zarowno w roku 2014, jak w latach poprzednich
(tacznie, w ciggu ostatnich 4 lat, Grupa zainwesto-
wata w nowe portfele wierzytelnosci 1,8 mld PLN).

Wzrost przychoddw w obszarze pakietow nabytych
w poréwnaniu do poprzedniego roku wyniost 24%.
Przetozyto sie to na wzrost marzy w segmencie
portfeli nabytych o 36% rok do roku.

Marza posrednia w segmencie ustug na zlecenie
spadta o 6 mln PLN, czyli o0 34% w porownaniu do
roku 2013. Gtownym powodem spadku marzy jest
przeprowadzona w roku poprzednim jednorazowa
transakcja na rynku wtérnym, ktora przyczynita sie
do zrealizowania wysokiej marzy w roku 2013.

Tabela 13. Srednia wazona krzywa sptat w latach 2005-2014

Sptaty w kolejnych
latach jako % 21% 45% 39% 36%
naktadow

Zrédto: Spotka

28% 23% 26% 31% 16% + 300%
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Tabela 14. Wyniki poszczegolnych segmentow sprawozdawczych

w tysigcach PLN

Przychody

Nabyte pakiety wierzytelnosci
Ustugi windykacyjne
Pozostate produkty

Koszty bezposrednie i posrednie

Nabyte pakiety wierzytelnosci
Ustugi windykacyjne
Pozostate produkty

Marza posrednia

Nabyte pakiety wierzytelnosci
Ustugi windykacyjne
Pozostate produkty

Koszty ogolne

Amortyzacja

Pozostate przychody operacyjne

Pozostate koszty operacyjne (nieprzypisane)
Przychody/koszty finansowe

Zysk brutto

Podatek dochodowy

Zysk netto

Zrédto: Spotka

3.2.2 Struktura geograficzna sprzedazy

Dziatalnos¢ operacyjna skupiona jest na trzech
gtownych obszarach geograficznych — Polsce, Ru-
munii i pozostatych rynkach zagranicznych (Czechy,
Stowacja oraz Niemcy).
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01.01.2014 01.01.2013

-31.12.2013

-31.12.2014

487 920 405 611
442 374 355733
31729 39933
13 817 9 945
(193 983) (182 757)
(166 510) (153 384)
(19 368) (21236)
(8105) (8137)
293937 222 854
275 864 202 349
12 361 18 697
5712 1808
(72 389) (60 437)
(11358) (9 329)
1869 3482
(3898) (3625)
(55323) (54 458)
152 838 98 487
(1036) (733)
151802 97 754

W przypadku prezentowania informacji w podzia-
le na obszary geograficzne przychdd obszaru jest
oparty na geograficznym rozmieszczeniu oddzia-
tow windykacyjnych.



Zarowno w Polsce jak i na wszystkich rynkach za-
granicznych Grupa KRUK odnotowata w 2014 roku
wzrost przychodow.

Najwiekszy wartosciowo wzrost przychodow miat
miejsce narynku polskim. Zrealizowane w 2014 roku
na tym rynku przychody byty wyzsze niz w 2013
roku o 61 mln PLN, co oznacza 27%. Przyczynit sie
do tego przede wszystkim rekordowy poziom inwe-
stycji w portfele wtasne zrealizowany w 2014 roku.
taczne inwestycje Grupy w portfele wierzytelnosci
w Polsce wyniosty 456 min PLN i byty ponad dwu-
krotnie wyzsze niz w roku poprzednim.

Na rynku rumunskim Grupa zrealizowata przycho-
dy na poziomie 183 mln PLN, co oznacza 3 mln PLN
wiecej niz w roku 2013. Wzrost przychoddw na po-
zostatych rynkach zagranicznych dotyczy dziatal-
nosci w Czechach i na Stowacji.

Poziom wptat zaewidencjonowanych w Czechach i na
Stowacji w roku 2014 jest zblizony do poziomu z roku

poprzedniego, a wzrost przychodow o 19 min PLN
wynika z obnizenia w grudniu 2013 prognozy oczeki-
wanych wptat na tych rynkach.

Na rynku niemieckim Grupa rozpoczeta dziatalnos¢
w sierpniu 2014 roku i nie odnotowata tam jeszcze
przychoddw.

3.2.3 Charakterystyka struktury aktywow
i pasywow skonsolidowanego bilansu

kaczna wartos¢ aktywow Grupy wyniosta 1 514
mln PLN i w poréwnaniu do stanu na koniec 2013
roku wzrosta o 30%.

Najwiekszy wartosciowo wzrost nastapit w pozycji
Inwestycje i jest efektem zakupu nowych portfeli
wierzytelnosci. Realizacja zakupu portfeli wierzy-
telnosci wigzata sie z pozyskaniem finansowania na
ich zakup i wptyneta na wzrost zadtuzenia z tytutu
kredytow oraz innych zobowigzan finansowych.

Tabela 15. Wyniki poszczegolnych obszarow geograficznych

w tysigcach PLN

Przychody

Polska
Rumunia

Pozostate rynki zagraniczne

Zrédto: Spétka

Tabela 16. Struktura aktywow Grupy

w tysigcach PLN

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug

Inwestycje w pakiety wierzytelnoscii pozyczki
Pozostate naleznosci

Zapasy

Rzeczowe aktywa trwate

Inne wartosci niematerialne

Wartosc¢ firmy

Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego

Pozostate aktywa

Aktywa ogotem

Zrédto: Spétka

01.01.2014- | 01.01.2013 —

31.12.2013

31.12.2014

487 920 405 611
284 389 223475
182 663 180 019

20 868 217

Nota 31.12.2014 31.12.2013 Zmiana

70545 35258 100%

20 10 949 9 045 21%
17 1380179 1063 841 30%
20 16 534 17 768 -7%
19 524 529 -1%
14 20 265 20079 1%
15 1018 10 408 6%
16 1024 1024 0%
18 3539 2421 46%
2070 2452 -16%

1516 647 1162 825 30%
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Tabela 17. Struktura pasywow Grupy

Na dzien 31 grudnia 2014 roku,
w tysigcach PLN

Nota 31.12.2014 31.12.2013 Zmiana

Zobowigzania

Pochodne instrumenty zabezpieczajgce

Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate
Zobowigzania z tytutu swiadczen pracowniczych
Zobowigzania z tytutu podatku dochodowego

Zobowigzania z tytutu kredytow, pozyczek oraz inne
zobowigzania finansowe

Rezerwy

Zobowigzania ogotem

Kapitat wtasny

28 2668 634 321%
27 60 613 35572 70%
25 27 646 23242 19%
1724 99 1641%

24 838 649 687 459 22%
26 264 264 0%
931564 747 270 25%

Kapitat zaktadowy
Kapitat z emisji akcji powyzejich wartosci nominalnej

Kapitat rezerwowy z wyceny instrumentow
zabezpieczajgcych

Roznice kursowe z przeliczenia jednostek dziatajgcych
za granica

Pozostate kapitaty rezerwowe

Zyski zatrzymane

Kapitat wtasny akcjonariuszy jednostki dominujgcej

Udziaty niekontrolujgce

Kapitat wtasny ogdtem

Pasywa ogdtem

Zrédto: Spotka

3.2.4 Wyniki finansowe

Obecna i przewidywana sytuacja finansowa Grupy
nie wykazuje istotnych zagrozen. Zysk netto Grupy
w 2014 roku wyniést 152 mln PLN i w poréwnaniu
do 2013 roku wzrost o 54 min PLN, tj. 0 55%.

W segmencie zakupow pakietéow wierzytelnosci
na wtasny rachunek Grupa dokonata w 2014 roku
inwestycji w kwocie 570 mln PLN, co jest rekordo-
wym poziomem w historii dziatalnosci Grupy

Skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych zy-
skow istrat przedstawione jest w Tabeli 18.
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22 17110 16 959 1%
53249 47 381 12%
0 (634)
(3859) (7 726) -50%
55624 48 289 15%
462 893 311157 49%
585017 415 426 41%
66 129 -49%
585083 415 555 41%
1516 647 1162 825 30%

3.2.5 Przeptywy srodkow pienieznych

Polityka Grupy dotyczaca finansowania oraz
zarzadzania Srodkami pienieznymi polega na
finansowaniu:

e zakupow portfeli wierzytelnosci wypracowanymi
srodkami wtasnymi oraz kredytami bankowymi,
obligacjamiiinnymiinstrumentami dtuznymi;

e rzeczowych aktywow trwatych i wartosci niema-
terialnych leasingiem lub srodkami wtasnymi;

* pozostatej dziatalnosci sSrodkami wtasnymi.

Opis polityki zarzadzania ryzykiem finansowym
zostat zamieszczony w punkcie ,Cele i metody



zarzadzania ryzykiem finansowym”. Srodki pie-
niezne Spotki przechowywane sg w walutach: PLN,
EUR, USD, RON i CZK.

Gtowne zrodta przeptywow pienieznych z dziatal-
nosci operacyjnej Grupy zwigzane sg ze zmianami
na nabytych portfelach wierzytelnosci ujetymi
w pozycji ,Zmiana stanu aktywow finansowych
wycenianych w wartosci godziwej przez wynik
finansowy".

Z uwagi na ujmowanie przez Grupe zakupow port-
feli wierzytelnosci w dziatalnosci operacyjnej,

aktywnos¢ inwestycyjna Grupy w zakresie naby-
wania portfeli wierzytelnosci na wtasny rachunek
i zwigzany z tym wzrost bilansowej wartosci go-
dziwej nabytych wierzytelnosci przektada sie na
zmniejszenie salda przeptywow pienieznych z dzia-
talnosci operacyjnej.

3.2.6 Istotne pozycje pozabilansowe
w ujeciu podmiotowym, przedmiotowym
i wartosciowym

Grupa KRUK nie posiadata w 2014 roku istotnych
pozycji pozabilansowych.

Tabela 18. Skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych zyskow i strat

Za rok obrotowy konczgcy sie 31 grudnia 2014 roku,
w tysigcach PLN
Przychody

Pozostate przychody operacyjne

Koszty wynagrodzen i Swiadczen pracowniczych
Amortyzacja
Ustugi obce

Pozostate koszty operacyjne

Zysk na dziatalnosci operacyjnej

Przychody finansowe

Koszty finansowe

Koszty finansowe netto

Zysk przed opodatkowaniem

Podatek dochodowy

Zysk netto za okres sprawozdawczy

Zysk netto przypadajacy na:
Akcjonariuszy jednostki dominujacej
Udziaty niekontrolujgce

Zysk netto za okres sprawozdawczy

Zrédto: Spotka

01.01.2014 - 01.01.2013 -
31.12.2014 31.12.2013

7 487 920 405 611
1869 3482

10 (137 246) (116 452)
14,15 (11358) (9 329)
(41302) (48 437)

9 (91722) (81930)
(281628) (256 148)

208 161 152 945

1 1392 428
1 (56 715) (54 886)
(55 323) (54 458)

152 838 98 487

12 (1036) (733)
151802 97 754

151736 97 625

66 129

151802 97754



Tabela 19. Wskazniki rentownosci

Okres zakonczony

31grudnia 2014r. 31grudnia 2013 r.

Wskazniki rentownosci

Rentownosc¢ na poziomie zysku operacyjnego

powiekszonego o amortyzacje (EBITDA) 45% 40%
Rentownos$¢ na poziomie zysku operacyjnego (EBIT) 43% 38%
Rentownos¢ brutto 31% 24%
Rentownosc netto 31% 24%
Rentownosc¢ aktywow (ROA) 10% 8%
Rentownos¢ kapitatow wtasnych (ROE) 26% 24%

Zrédto: Spotka
Zasady wyliczenia wskaznikow:

Rentownos¢ na poziomie zysku operacyjnego powigkszonego o amortyzacje (EBITDA) — zysk na dziatalnosci operacyjnej
okresu + amortyzacja / przychody ogotem

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

Rentownos¢ netto — zysk netto okresu / przychody ogotem

Rentownos¢ aktywow (ROA) — zysk netto okresu / aktywa ogotem

Rentownos¢ kapitatow wtasnych (ROE) — zysk netto okresu / kapitat wtasny ogétem

Tabela 20. Wskazniki zadtuzenia

Okres zakonczony

31grudnia 2014r. 31grudnia 2013 r.

Wskazniki zadtuzenia

Wskaznik ogdlnego zadtuzenia 61% 64%
Wskaznik zadtuzenia finansowego netto 1,31 1,57
Wskaznik zadtuzenia kapitatow wtasnych 159% 180%
Wskaznik zwrotu z kapitatu 36% 37%
Wskaznik zadtuzenia krotkoterminowego 14% 20%
Wskaznik zadtuzenia dtugoterminowego 48% 44%
Wskaznik ptynnosci biezgcej 5,0 2,2
Wskaznik ptynnosci szybkiej 5,0 2,2

Zrédto: Spotka

Zasady wyliczania wskaznikow:

Wskaznik ogolnego zadtuzenia = zobowigzania ogotem / pasywa ogotem

Wskaznik zadtuzenia finansowego netto = (dtugoterminowe i krétkoterminowe zobowigzania z tytutu kredytdw,

pozyczek oraz inne zobowigzania finansowe — srodki pieniezne i ich ekwiwalenty) / kapitaty wtasne ogotem

Wskaznik zadtuzenia kapitatow wtasnych = zobowigzania ogotem / kapitat wtasny ogotem

Wskaznik zwrotu z kapitatu = wynik na dziatalnosci operacyjnej okresu / kapitat wtasny z wytgczeniem udziatow niekontrolujgcych
Wskaznik zadtuzenia krétkoterminowego = zobowigzania krotkoterminowe ogotem / pasywa ogétem

Wskaznik zadtuzenia dtugoterminowego = zobowigzania dtugoterminowe ogétem / pasywa ogétem

Wskaznik ptynnosci biezgcej = aktywa obrotowe ogétem / zobowigzania krétkoterminowe ogotem

Wskaznik ptynnosci szybkiej = (aktywa obrotowe ogdtem — zapasy) / zobowigzania krétkoterminowe ogotem
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3.2.7 Analiza wskaznikowa

3.2.7.1 Wskazniki rentownosci

Tabela 19 przedstawia najwazniejsze wskazniki ren-
townosci Grupy Kapitatowej KRUK.

W 2014 roku, w porownaniu do roku poprzedniego,
Grupa KRUK poprawita rentownos¢ prowadzonej
dziatalnosci.

Wskaznik rentownosci zysku operacyjnego w 2014
roku wyniost 45% i w poréwnaniu do 2013 wzrdést
05 p.p. Wskaznik rentownosci netto wyniost 31%, co
oznacza wzrost w poréwnaniu do roku poprzednie-
go o 7 p.p., Do tak dynamicznego wzrostu wskaz-
nika rentownosci netto przyczynit sie rekordowy
zysk Grupy na poziomie 152 mln PLN, ktory wzrost
w poréwnaniu do roku 2013 o0 55%.

W 2014 roku Grupa KRUK poprawita rowniez ren-
townos¢ kapitatow wtasnych (wzrost wskaznika
ROE o 2 p.p.) oraz rentownos¢ aktywodw (wzrost
wskaznika ROA 02 p.p.)

3.2.7.2 Wskazniki zadtuzenia

Ponizsza tabela przedstawia najwazniejsze wskaz-
niki zadtuzenia Grupy Kapitatowej KRUK.

Polityka Grupy dotyczaca zarzadzania kapitatem
polega na utrzymywaniu solidnej podstawy kapita-
towej tak, by zapewni¢ rozwoj dziatalnosci gospo-
darczej przy jednoczesnym utrzymaniu zaufania in-
westorow, kredytodawcow oraz innych podmiotow
z otoczenia Grupy. Zarzad Jednostki Dominujacej na
biezgco monitoruje poziom wskaznika zwrotu z ka-
pitatu i dazy do uzyskania wysokich jego wartosci.

Wskaznik ogolnego zadtuzenia w roku 2014 wy-
nidst 61% i jest nizszy o 3 p.p. w stosunku do roku
poprzedniego. Spadek wskaznika ogolnego zadtu-
zenia wynika przede wszystkim z wyzszej dynamiki
wzrostu kapitatow wtasnych w poréwnaniu do dy-
namiki zobowigzan, co jest efektem wzrostu zysku
netto Grupy rok do roku. Przektada sie to rowniez
na nizszy poziom wskaznika zadtuzenia kapitatow
wtasnych, ktéry wynidst 159% na koniec 2014 roku.

Wskazniki ptynnosci sg zdeterminowane specyfikg
aktywow z tytutu nabytych portfeli wierzytelnosci,
ktore prezentowane sg jako krotkoterminowe akty-
wa zas operacyjnie bedg wykorzystywane w okre-
sie dtuzszym niz 12 miesiecy.

@ Informacje dotyczace

wyemitowanych papieréw
wartosciowych

3.3.1 Informacje dotyczace akcji Spotki

W dniach 10 lipca 2014 roku i 1 grudnia 2014 roku
nastgpita rejestracja w KDPW odpowiednio 64 501
oraz 87 086 akcji serii E Spotki wyemitowanych
w ramach kapitatu warunkowego. W dniach reje-
stracji ww. akcji miato miejsce zapisanie tych akcji
na rachunkach papierow wartosciowych inwesto-
row, a tym samym (zgodnie zart. 452 § Tw zw. z art.
451 § 3 Kodeksu Spotek Handlowych) podwyzsze-
nie kapitatu zaktadowego Emitenta w ramach wa-
runkowego podwyzszenia kapitatu poprzez emisje
akcji zwyktych na okaziciela serii E o wartosci no-
minalnej 1 PLN kazda, wyemitowanych na podsta-
wie Uchwaty nr 1/2011 Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia Spétki z dnia 30 marca 2011 roku. Po
zapisaniu akcji Emitenta na rachunkach papierow
wartosciowych inwestorow kapitat zaktadowy Emi-
tenta wynosi aktualnie 17 110 682 PLN i dzieli sie na
17 110 682 akgji.

3.3.2 Informacje dotyczace obligacji Spotki

W roku 2014 Spotka dokonata emisji obligacji nie-

zabezpieczonych o tgcznej wartosci nominalnej

45 mln PLN, na ktore sktadaty sie:

* Emisja prywatna 10 tys. obligacji serii U? 0 tgcznej
wartosci nominalnej 10 mln PLN;

* Emisja prywatna 35 tys. obligacji serii U o tgcznej
wartosci nominalnej 35 min PLN.

Cena emisyjna kazdej obligacji odpowiadata jej
wartosci nominalnej. Zgodnie z warunkami kaz-
dej z wymienionych powyzej emisji, obligacje s3
obligacjami zwyktymi na okaziciela, nie posiadajg
formy dokumentu i zostaty zarejestrowane w Krajo-
wym Depozycie Papierow Wartosciowych S.A oraz
wprowadzone do Alternatywnego Systemu Obrotu
.Catalyst” prowadzonego przez Gietde Papierow
Wartosciowych.

Emisje obligacji w 2014 roku zostaty przeprowa-
dzone w celu pozyskania srodkéw finansowych
z przeznaczeniem na cele zwigzane z finansowa-
niem nabycia portfeli wierzytelnosci przez pod-
mioty nalezgce do Grupy Kapitatowej KRUK lub na
refinansowanie zadtuzenia Spotki lub Grupy lub na
finansowanie rozwoju Grupy przez akwizycje. Srod-
ki pozyskane z emisji obligacji w 2014 roku zostaty
wykorzystane zgodnie z celami emisji.

W 2014 roku Spotka nie przeprowadzata emisji obli-
gacji na rynku publicznym. Spotka posiada otwarty
Il Program Emisji Obligacji Publicznych o wartosci
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Tabela 21. Dane dot. emisji obligacji dokonanych w 2014 roku

Wartosc¢
Seria obligacji nominalna Data emisji
(w PLN)
Seria U? 10 000 000 03.12.2014
Seria U? 35000000 11.12.2014

Zrédto: Spotka

Tabela 22. Obligacje wykupione przez Spotke w 2014 roku

Data wykupu

Seria obligacji

K# 4 lutego 2014 r.
H?2 7 kwietnia 2014 r.
I 25 maja 2014 r.
K3 6 wrzesnia 2014 .
M+ N' 21 wrzesnia 2014 r.
2 25 listopada 2014 .

Zrédto: Spotka

nominalnej do 150 mln PLN. Komisja Nadzoru Fi-
nansowego zatwierdzita prospekt dla Il Program
Emisji Obligacji Publicznych w dniu 22 grudnia 2014
roku. Termin waznosci prospektu wynosi 12 miesie-
cy i uptywa 22 grudnia 2015 roku.

Ponizej znajdujg sie szczegotowe informacje nt.
emisji obligacji, jakie miaty miejsce w trakcie 2014
roku.

Emisja obligacji serii U?

Na podstawie uchwat Zarzgdu, ktore weszty w zycie,
odpowiednio, z dniem 27 pazdziernika 2014 roku
oraz 3 grudnia 2014 roku, Spotka dokonata emisji
10 000 obligacji o wartosci nominalnej 1 000 PLN
kazda. £aczna wartos¢ emisji wyniosta 10 min PLN.
Wykup obligacji nastgpi w ciggu 72 miesiecy, liczgc
od dnia przydziatu, z mozliwoscig wczesniejszego
wykupu obligacji w przypadku likwidacji Spotki lub
w przypadku wezwania obligatariusza do przedter-
minowego wykupu w szczegolnych przypadkach
okreslonych w warunkach emisji.
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. Wyptata

Data wykupu | Oprocentowanie odsetek

03.12.2020 WIBOR 3M + Co 3 miesiace
(72 miesiace) 3,35% 3

03.12.2020 WIBOR 3M + Co 3 miesiace
(72 miesiace) 3,35% 3

Liczba wykupionych Wartosé nominalna

obligacji (w PLN)
20000 20 000 000
8400 8400 000
25000 25000 000
35000 35000000
12 000 12 000 000
29504 29504 000

Emisja obligacji serii U3

Na podstawie uchwat Zarzadu, ktére weszty w zy-
cie, odpowiednio, z dniem 12 listopada 2014 roku
oraz 11 grudnia 2014 roku, Spotka dokonata emisji
35 000 obligacji o wartosci nominalnej 1 000 PLN
kazda. £aczna wartos¢ emisji wyniosta 35 mln PLN.
Wykup obligacjinastgpi w terminie wykupu przypa-
dajgcym na dzien 3 grudnia 2020 roku, z mozliwo-
Scig wczesniejszego wykupu obligacji w przypadku
likwidacji Spotki lub w przypadku wezwania obliga-
tariusza do przedterminowego wykupu w szczegol-
nych przypadkach okreslonych w warunkach emisji.

Wykup obligacji

W 2014 roku Spotka w terminie wykupita papiery
dtuzne przedstawione w Tabeli 22.

Do dnia sporzgdzenia niniejszego sprawozdania,
Spotka wykupita takze w dniu 5 stycznia 2015 roku
17 000 obligacji serii I* wedtug ich wartosci nomi-
nalnej w tacznej kwocie 17 mln PLN.



Zobowigzania z tytutu obligacji

Stan zobowigzan z tytutu wyemitowanych w okre-
sie do konca roku 2014 przez Spétke obligacji na
dzien 31 grudnia 2014 roku wedtug wartosci nomi-
nalnej wynosit 490 mln PLN.

@ Instrumenty finansowe

3.41 Wykorzystywanie instrumentow
finansowych

Grupa posiada nastepujgce aktywa finansowe inne

niz pochodne aktywa finansowe:

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

* Pozyczkiinaleznosci (aktywa finansowe, o usta-
lonych lub mozliwych do ustalenia ptatnosciach,
ktore nie s3 notowane na aktywnym rynku. Do
pozyczek i naleznosci Grupa zalicza srodki pie-
niezne i ich ekwiwalenty, udzielone pozyczki,
naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pakiety
wierzytelnosci zakupione od 2014 roku)

Grupa posiada nastepujgce zobowigzania finanso-

we niebedgce instrumentami pochodnymi:

* Kredyty;

e zobowigzania z tytutu dtuznych papierow warto-
Sciowych;

* zobowigzania z tytutu leasingu;

e zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozo-
state zobowigzania.

Pochodne instrumenty finansowe

W 2014 roku rozpoczety sie trzy kontrakty zgodnie

z warunkami transakcji zamiany stép procentowych

(IRS), ktore Spotka zawarta z Bankiem Zachodnim

WBK'S.A. w roku 2013:

* W dniu 23 czerwca 2014 roku rozpoczat sie kon-
trakt zgodnie z warunkami transakcji zawartej
19 lipca 2013 roku celem zabezpieczenia czesci
kuponu zaleznej od zmiennej stawki WIBOR 3M
dla 40 mln PLN kwoty nominalnej obligacji se-
rii M'. Ptatnosci dokonywane sg w 3-miesiecz-
nych okresach odsetkowych. Na mocy kontraktu
Spotka jest ptatnikiem statej stawki procentowej
w wysokosci 3,28%, natomiast BZ WBK jest ptat-
nikiem zmiennej stopy procentowej WIBOR 3M.
Kontrakt zakonczy sie w dniu 21 marca 2016 roku.

* W dniu 23 czerwca 2014 roku rozpoczat sie kon-
trakt zgodnie z warunkami transakcji zawartej 16
pazdziernika 2013 roku celem zabezpieczenia cze-
sci kuponu zaleznej od zmiennej stawki WIBOR
3M dla 44 mln PLN kwoty nominalnej obligacji
serii M!. Ptatnosci dokonywane sg w 3-miesiecz-
nych okresach odsetkowych. Na mocy kontraktu
Spotka jest ptatnikiem statej stawki procentowej
w wysokosci 3,50%, natomiast BZ WBK jest ptat-
nikiem zmiennej stopy procentowej WIBOR 3M.
Kontrakt zakonczy sie w dniu 21 marca 2016 roku.

* W dniu 9 czerwca 2014 r rozpoczat sie kontrakt
zgodnie z warunkami transakcji zawartej 24 paz-
dziernika 2013 roku celem zabezpieczenia czesci
kuponu zaleznej od zmiennej stawki WIBOR 3M
dla 40 mln PLN kwoty nominalnej obligacji serii
0O? i P'. Ptatnosci dokonywane sg w 3-miesiecz-
nych okresach odsetkowych. Na mocy kontraktu
Spotka jest ptatnikiem statej stawki procento-
wej w wysokosci 3,30%, natomiast BZ WBK jest
ptatnikiem zmiennej stopy procentowej WIBOR
3M. Kontrakt zakonczy sie w dniu 6 czerwca 2016
roku.

3.4.2 Ryzyka zwigzane
z wykorzystywaniem 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
obowigzkow wynikajgcych z umowy. Ryzyko kre-
dytowe zwigzane jest przede wszystkim z nabytymi
wierzytelnosciami, naleznosciami z tytutu Swiad-
czonych przez Grupe ustug oraz udzielonymi po-
zyczkami NOVUM.

3.4.2.2 Ryzyko ptynnosci

Ryzyko ptynnosci to ryzyko zwigzane z mozliwo-
Scig wystagpienia trudnosci wywigzania sie przez
Grupe z obowigzkdw zwigzanych z zobowigzaniami,
ktore rozliczane sg w drodze wydania srodkéw pie-
nieznych lub innych aktywow finansowych.

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 akcjibedg wptywac na wyniki Grupy lub na
wartosc posiadanych instrumentéw finansowych.
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3.4.3 Cele i metody zarzadzania ryzykiem
finansowym

Zasady zarzgdzania ryzykiem przez Grupe maja na
celu identyfikacje i analize ryzyka, na ktore Grupa
jest narazona, okreslenie odpowiednich limitow
i kontroli, jak tez monitorowanie ryzyka i stopnia
dopasowania do niego limitéw. Zasady zarzadzania
ryzykiem i systemy podlegajg regularnym prze-
gladom w celu uwzglednienia zmiany warunkow
rynkowych i zmian w dziatalnosci Grupy. Poprzez
odpowiednie szkolenia, przyjete standardy i proce-
dury zarzadzania. Grupa dazy do zbudowania mo-
bilizujgcego i konstruktywnego srodowiska kontro-
li, w ktéorym wszyscy pracownicy rozumiejg swojg
role i obowigzki.

Ponizej przedstawiono pozycje aktywow zwigzane
z ryzykiem kredytowym.

3.4.3.1 Ryzyko kredytowe

Dokonujac zakupu pakietéow wierzytelnosci Grupa
przeprowadza dogtebng analize uwzgledniajaca
mozliwosci odzyskania zainwestowanego kapitatu
oraz wysokos¢ odpowiadajgcych im kosztow win-
dykacji. Ponadto Grupa nabywa réznego rodzaju
wierzytelnosci w celu rozwodnienia ryzyka niewy-
ptacalnosci danej grupy osob zadtuzonych.

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

3.4.3.2 Ryzyko ptynnosci

Cel prowadzonej polityki zarzadzania ryzykiem
ptynnosci polega na zapewnieniu ptynnosci do

biezgcego regulowania zobowigzan, bez naraza-
nia na ewentualne straty lub podwazenie reputacji
Grupy.

Do narzedzi zarzadzaniaryzykiem ptynnosciw Gru-

pie naleza m.in.:

* regularne monitorowanie potrzeb i wydatkow go-
téwkowych;

¢ elastyczne zarzgdzanie przeptywami gotdéwki po-
miedzy podmiotami Grupy;

* prowadzenie obstugi wierzytelnosci w sposdb
ciggty, co zapewnia staty doptyw gotowki;

* dziatania majgce na celu spetnienie warunkdéw
umow kredytowych i warunkéw emisji instru-
mentow dtuznych (kowenantow finansowych);

 korzystanie z zewnetrznych zrédet finansowania
w postaci kredytow bankowych lub emisji obligacji.

3.4.3.3 Ryzyko rynkowe

Celem zarzadzania ryzykiem rynkowym jest utrzy-
manie i kontrolowanie stopnia narazenia Grupy na
ryzyko rynkowe w granicach przyjetych parame-
tréw, przy jednoczesnym dgzeniu do optymalizacji
stopy zwrotu.

@ Zdarzenia majace znaczacy wptyw

na wyniki operacyjne i finansowe
Grupy

3.5.1 Znaczace zdarzenia w roku
obrotowym

Informacja nt. zdarzen i okolicznosci majgcych
w roku obrotowym 2014 istotny wptyw na dziatal-
nos¢ Spotki dominujgcej oraz jednostek zaleznych
zostaty szczegdtowo przedstawione w innych cze-
$ciach niniejszego sprawozdania. Do zdarzen takich

Tabela 23. Pozycje aktywow zwigzane z ryzykiem kredytowym

w tysigcach PLN

Instrumenty finansowe wyceniane w wartosci godziwej

przez wynik finansowy

Aktywa finansowe wyceniane wedtug metody
zamortyzowanego kosztu

Pozostate inwestycje
Pozyczki
Naleznosci

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Zrodto: Spotka
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Nota 31.12.2014 31.12.2013
17 861775 1053 913

17 504 762 =

17 161 =

17 13 481 9928
20 27 483 26 813
21 70 545 35258
1478 207 1125912



zaliczy¢ mozna przede wszystkim zawarte w toku
dziatalnosci umowy istotne, ktérych szczegotowe
przedstawienie zawarte zostato w czesci ,Umowy
zawarte przez Grupe Kapitatowg KRUK”,

3.5.2 Czynnikiizdarzenia o nietypowym
charakterze

W 2014 roku nie wystagpity zdarzenia i czynniki
o nietypowym charakterze.

Ocena zarzadzania zasobami
finansowymi

3.6.1 Prognozy wynikow finansowych

Grupa KRUK nie publikowata prognoz wynikow fi-
nansowych dotyczgcych 2014 roku.

3.6.2 Ocena przysztej sytuacji finansowej

Grupa minimalizuje ryzyko wystgpienia zagrozen
w zarzgdzaniu zasobami finansowymi, prowadzgc
procesy zarzadzania wierzytelnosciami w sposob
ciggty, co zapewnia staty doptyw gotowki. Grupa
wspomaga sie finansowaniem zewnetrznym, ale
kontroluje i prowadzi dziatania majgce na celu spet-
nianie warunkow umow kredytowych i pozostatych
zobowigzan finansowych.

W ocenie Zarzgdu obecna i przewidywana sytuacja
finansowa Grupy nie wykazuje istotnych zagrozen
w zarzgdzaniu zasobami finansowymi. Spotka jest
w stanie kontrolowac¢ i obstugiwac¢ swoje zadtu-
zenie, a takze racjonalnie dysponuje zasobami fi-
nansowymi. W tym zakresie zamieszczono dane
w skonsolidowanym w sprawozdaniu finansowym
w nocie 28.

@ Polityka dywidendowa

3.71 Dane historyczne na temat dywidendy

W okresie objetym historycznymi informacjami fi-
nansowymi Spoétka nie wyptacata dywidendy z wy-
pracowanych zyskow netto.

Ze wzgledu na dobre wyniki Grupy w 2014 roku,
Zarzad podjat uchwate dotyczgcag zamiaru reko-
mendacji Zwyczajnemu Walnemu Zgromadzeniu
Spotki wyptaty dywidendy dla akcjonariuszy Spotki
w wysokosci 1,5 PLN na jedng akcje z zysku netto
osiggnietego za okres od 1 stycznia 2014 roku do
31 grudnia 2014 roku. Rekomendacja co do wypta-
ty oraz wysokosci dywidendy z zysku za 2014 rok

uwzglednia obecng sytuacje finansowg oraz dalszg
realizacje strategii, plandéw i perspektyw rozwoju
Grupy KRUK.

Jednoczesnie w okresie sprawozdawczym oraz do
dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania miaty
miejsce wyptaty z zyskdéw ze spotki zaleznej Se-
Capital S.a.rl z siedzibg w Luksemburgu na rzecz
KRUK S.A. na taczng kwote 423,3 mln PLN oraz
z Kancelarii Prawnej Raven Krupa & Stanko Sp. k. na
taczna kwote 4,5 mln PLN.

Z Kancelarii Prawnej Raven Krupa & Stanko
Sp. k. w 2014 roku dokonano rowniez wyptaty
z zyskow na rzecz komplementariuszy w wysoko-
$ci 129 tys. PLN.

3.7.2 Polityka w zakresie wyptaty
dywidendy

Spotka nie posiada obecnie polityki dywidendowej,
ale nie wyklucza ogtoszenia jej w przysztosci.

Zarzad nie wyklucza rekomendacji wyptaty dywi-
dendy w kolejnych latach, a decyzja o jej wydaniu
bedzie ustalana kazdorazowo biorgc pod uwage
nadrzedne plany i perspektywy rozwoju Grupy, za-
potrzebowanie na finansowanie inwestycji, a takze
aktualny poziom zadtuzenia i sytuacje finansowa
Grupy.

@ Biegli rewidenci

W dniu 7 lipca 2014 roku Spotka zawarta umowe
o przeprowadzenie badania jednostkowego i skon-
solidowanego sprawozdania finansowego za rok
2014 oraz przeglad jednostkowego oraz skonsoli-
dowanego sprawozdania finansowego za | potrocze
2014 roku z firmg Ernst and Young Spotka z ogra-
niczong odpowiedzialnoscig Sp. k. Wynagrodzenie
za badanie rocznego jednostkowego sprawozdania
finansowego Spotki, badanie rocznych sprawozdan
jednostek zaleznych, przeglady rocznych sprawoz-
dan jednostek zaleznych oraz badanie rocznego
skonsolidowanego  sprawozdania finansowego
okreslone zostato w kwocie 504 tys. PLN (2013 rok:
574 tys. PLN); za inne ustugi poswiadczajgce, w tym
przeglad poétrocznego skonsolidowanego sprawoz-
dania finansowego w kwocie 201tys. PLN (2013 rok:
70 tys. PLN). Badanie sprawozdania finansowego
jednostkowego oraz skonsolidowanego za rok 2013
zostato przeprowadzone przez KPMG Audyt Spotka
z ograniczong odpowiedzialnoscig Sp. k.
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Dziatalnosc
1 kierunki rozwoju
Grupy

 Strukturaiopis rynku zarzgdzania
wierzytelnosciami

« Otoczenie prawne iregulacyjne

« Rynki geograficzne, na ktorych Grupa
prowadzi dziatalnos¢

« Gtowne czynniki charakteryzujgce podstawowe
obszary dziatalnosci oraz zrédta przychodow

 Zarys strategii oraz perspektywy dziatalnosci

 Kierunkiiperspektywy rozwoju
Grupy Kapitatowej KRUK

« Program inwestycyjny Grupy

e Czynnikiryzyka — wewnetrzne
uwarunkowania dziatalnosci

« Umowy zawarte przez podmioty z Grupy
Kapitatowej KRUK

» Postepowania sgdowe, administracyjne
iarbitrazowe

* Istotne zdarzenia, ktore wystgpity po dniu
31grudnia 2014 roku

» Wazniejsze osiggniecia w dziedzinie
badan i rozwoju

» Zagadnienia dotyczgce srodowiska naturalnego



4. Dziatalnosc 1 kierunki rozwoju Grupy

Struktura i opis rynku zarzadzania
wierzytelnosciami

Najistotniejszym kryterium podziatu rynku zarza-
dzania wierzytelnosciami, na ktorym dziata Grupa,
jest charakter wierzytelnosci. Wedtug tego kryte-
rium mozna wyréznic trzy segmenty rynku:

* Rynek wierzytelnosci detalicznych niezabezpie-
czonych, obejmujacy nieregularne niezabezpie-
czone wierzytelnosci konsumentow oraz matych
i srednich przedsiebiorstw wobec bankow, firm
ubezpieczeniowych, ustugodawcdéw (np. operato-
réw sieci telekomunikacyjnych lub sieci telewizji
kablowych) lub spotdzielni mieszkaniowych.

* Rynek wierzytelnosci zabezpieczonych hipotecz-
nie, obejmujacy nieregularne wierzytelnosci osob
fizycznych wobec bankow z tytutu kredytow i po-
zyczek zabezpieczonych hipotecznie.

* Rynek wierzytelnosci korporacyjnych, obejmu-
jacy zobowigzania przedsiebiorstw pochodzace
gtownie z niezaptaconych w terminie bankowych
zobowigzan finansowych o wysokiej jednostko-
wej wartosci nominalnej, czesto zabezpieczonych.

Z uwagi na modele biznesowe przyjete przez pod-

mioty funkcjonujace na rynku zarzadzania wierzy-

telnosciami, nalezy wyroznic:

* zarzadzanie wierzytelnosciami zakupionymi na
wtasny rachunek;

* zarzadzanie wierzytelnosciami na zlecenie
(inkaso).

Gtownymi rynkami, na ktérych Grupa KRUK pro-
wadzita dziatalnos¢ w 2014 roku, s3g rynki nieza-
bezpieczonych i zabezpieczonych wierzytelnosci
bankowych w Polsce i w Rumunii, a takze niezabez-
pieczonych wierzytelnosci bankowych w Czechach
oraz na Stowacji. Grupa KRUK nabywata réwniez
wierzytelnosci korporacyjne. W 2014 roku Grupa
rozpoczeta dziatalnosc na rynku niemieckim.

Sytuacja branzy zarzgdzania wierzytelnosciami
w krajach, w ktorych Grupa KRUK prowadzi dzia-
talnos¢, jest uzalezniona od sytuacji makroeko-
nomicznej. Gtéwne czynniki makroekonomiczne
mogace wptywac na wyniki finansowe Grupy to
w szczegolnosci: poziom bezrobocia, poziom $red-
niego wynagrodzenia w gospodarce, poziom zadtu-
zenia gospodarstw domowych, stopa wzrostu PKB,
wzrost poziomu inwestycji, stopa inflacji, deficyt
budzetowy, a takze relacje kurséw walut do ztotego.
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W kazdej fazie cyklu koniunkturalnego otoczenie
makroekonomiczne wptywa na sytuacje Grupy
dwutorowo.

Wptyw otoczenia makroekonomicznego na sytuacje

Grupy w okresie szybkiego wzrostu gospodarczego:

* Zwiekszajace sie realnie dochody gospodarstw
domowych powodujg wiekszg sktonnos¢ do kon-
sumpcji i wieksze zapotrzebowanie na kredyty,
czego konsekwencjg jest wzrost akcji kredytowej
bankow.

* Wzrost akcji kredytowej powoduje wzrost catko-
witego zadtuzenia w gospodarce i, w konsekwen-
cji, w kolejnych okresach wiecej spraw trafia na
rynek zarzadzania wierzytelnosciami nieregular-
nymi.

* Wyzsze dochody ludnosci wptywajg na lepsza
sptacalnosc¢ kredytow, co przektada sie na wyz-
szy poziom sptat z nabytych przez Grupe wie-
rzytelnosci i jednoczesnie w kolejnych okresach
wywiera negatywny wptyw na liczbe spraw
sprzedawanych lub przekazywanych do obstugi
firmom zewnetrznym, o ile efekt ten nie jest kom-
pensowany wzrostem catkowitego zadtuzenia
w gospodarce.

Wptyw otoczenia makroekonomicznego na sytu-

acje Grupy w okresie spowolnienia gospodarczego:

* Pogorszenie sptacalnosci kredytéw w gospo-
darce powoduje, ze wiecej spraw trafia na rynek
zarzadzania wierzytelnosciami nieregularnymi.
Zwiekszenie naptywu spraw do zarzadzania wie-
rzytelnosciami na zlecenie nastepuje z opdznie-
niem kilkumiesiecznym, natomiast zwiekszenie
naptywu pakietow wierzytelnosci na sprzedaz
wystepuje z opdznieniem do kilku lat.

e Spadek dynamiki akcji kredytowej bankéw wpty-
wa na zmniejszenie liczby nowych osob zadtuzo-
nych w sektorze bankowym.

* Wzrost bezrobocia i pogorszenie dochodow
ludnosci prowadzi do pogorszenia sptacalnosci
zaciggnietych kredytéw, a tym samym moze pro-
wadzi¢ do pogorszenia sptacalnosci portfeli wie-
rzytelnosci posiadanych przez Grupe.

* Wzrost lub spadek kursow waluty, w ktorej deno-
minowane i sptacane jest zadtuzenie na rynkach
zagranicznych, moze wptywac¢ odpowiednio na
wyzszg lub nizszg wartos¢ wptat wyrazonych
w PLN lub na zwiekszenie lub zmniejszenie war-
tosci godziwej portfeli wierzytelnosci denomino-
wanych w walutach obcych.



Istotnym parametrem rynkowym, majgcym wptyw
na wielkos¢ podazy nowych portfeli wierzytelnosci
oraz na wielkos¢ popytu na ustugi inkaso $wiad-
czone przez Grupe, jest sktonnos¢ do outsourcin-
gu ustug windykacyjnych, definiowana jako udziat
wierzytelnosci sprzedanych lub przekazanych do
obstugi wyspecjalizowanym firmom w wolumenie
wierzytelnosci przeterminowanych ogotem.

Klientéow Grupy, zaréwno na rynku polskim, jak
i na rynkach zagranicznych, charakteryzuje duza
réznorodnos¢ przyjetych strategii zarzgdzania wie-
rzytelnosciami. Istnieje ryzyko, ze ich sktonnos¢ do
outsourcingu lub sprzedazy wierzytelnosci ulegnie
zmianie, tj. zwiekszy sie wolumen i wartos¢ spraw
obstugiwanych przez wierzycieli w oparciu o za-
soby wtasne. Zmniejszenie sktonnosci do outso-
urcingu ograniczytoby popyt na ustugi na zlecenie
Swiadczone przez Grupe KRUK oraz zmniejszytoby
podaz dostepnych do nabycia portfeli wierzytelno-
$ci, co z kolei wptynetoby ujemnie na przychody
realizowane przez Grupe.

W segmencie zakupow portfeli wierzytelnosci na
wtasny rachunek poziom konkurencji jest zwykle
mniejszy niz w segmencie zarzadzania wierzytel-
nosciami na zlecenie, z uwagi na wyzsze bariery
wejscia na ten rynek. Nalezg do nich: dostep do
kapitatu, specjalistyczna wiedza i doswiadczenie
w wycenie portfeli wierzytelnosci oraz odpowied-
nia skala dziatalnosci, umozliwiajgca prowadzenie
masowej obstugi duzych pakietéow wierzytelnosci.
Portfele wierzytelnosci nabywane sg w drodze
przetargu, gdzie gtownym kryterium podejmowa-
nia decyzji o wyborze oferenta jest proponowana
cena.

Branza zarzadzania wierzytelnosciami na zlecenie,
w ktorej Grupa KRUK prowadzi dziatalnos¢, charak-
teryzuje sie wysokim poziomem konkurencji. Pod-
mioty Swiadczgce ustugi inkaso wierzytelnosci na
zlecenie instytucji finansowych konkurujg ze sobg
przede wszystkim w zakresie skali dziatalnosci,
efektywnosci dziatania (skutecznosci), ceny, stan-
dardow obstugi oraz poziomu ochrony bezpieczen-
stwa danych osobowych.

4.11 Rynek zarzadzania wierzytelnosciami
w Polsce

Wedtug szacunkéw Grupy, w 2014 roku w Polsce

wierzyciele przekazali podmiotom zewnetrznym

wierzytelnosci o wartosci nominalnej 24,3 mld PLN

(w poréwnaniu do 20,9 mld PLN w 2013 roku). Na te

wartosc sktadaty sie dwa segmenty:

* segment zakupow wierzytelnosci — portfe-
le o tacznej wartosci nominalnej 15,3 mld PLN
(wzrost 0 37% z poziomu 11,2 mld w 2013 roku, na

ktory istotny wptyw miat dalszy wzrost w seg-
mencie konsumenckim, a takze sprzedaz kilku
duzych portfeli zabezpieczonych hipotecznie);

* segment inkaso — sprawy o wartosci nominalnej
9,0 mld PLN (w porownaniu do 9,7 mld PLN 2013
roku).

Rynek sprzedazy wierzytelnosci

Najwiekszy udziat w 15,3 mld PLN wartosci nomi-
nalnej sprzedanych portfeli wierzytelnosci w 2014
roku miaty wierzytelnosci konsumenckie, ktérych
podaz wyniosta 11,7 mld PLN w poréwnaniu do
9,4 mld PLN rok wczes$niej. Ponadto, na wzrost po-
dazy wierzytelnosci w Polsce miato wptyw otwar-
cie naistotng skale rynku sprzedazy nieregularnych
wierzytelnosci zabezpieczonych hipotecznie. Podaz
tej klasy aktywdw w Polsce wyniosta 1,7 mld PLN,
z czego wiekszos¢ zostata nabyta przez Grupe
KRUK. W segmencie wierzytelnosci korporacyj-
nych wartos¢ nominalna sprzedanych wierzytel-
nosci wyniosta w 2014 roku 2,0 mld PLN, wobec
1,8 mld PLN rok wczesniej.

taczne inwestycje Grupy w portfele wierzytelnosci
w Polsce wyniosty 456 min PLN i byty ponad dwu-
krotnie wyzsze niz w roku poprzednim. Udziat Gru-
py KRUK w rynku zakupéw wierzytelnosci w Polsce
wyniost w 2014 roku 21%, w porownaniu do 19%
w 2013 roku. Ponad 2/3 naktadow na rynku polskim
zostata przeznaczona na nabycie wierzytelnosci za-
bezpieczonych hipotecznie.

Rynek inkaso

Wartos¢ nominalna spraw przekazanych do inkaso
w 2014 roku wyniosta 9,0 mld PLN i byta o okoto 7%
nizsza niz w 2013 roku. W 2014 roku gtownymi zle-
ceniodawcami na rynku inkaso pozostawaty banki,
ktore kontynuowaty tendencje wzrostu sktonnosci
do sprzedazy wierzytelnosci, wspartej przez pierw-
sze duze transakcje na rynku wierzytelnosci zabez-
pieczonych hipotecznie.

Grupa szacuje, ze w 2014 roku byta liderem rynku
inkaso w Polsce z udziatem w wartosci nominal-
nej spraw przyjetych do obstugi na poziomie 31%.
Grupa koncentrowata sie gtéwnie na rynku ustug
finansowych, w szczegoélnosci nieregularnych wie-
rzytelnosci bankowych.

Otoczenie konkurencyjne w Polsce

Branza zarzadzania wierzytelnosciami w Polsce,
zarébwno w zakresie nabywania wierzytelnosci na
wtasny rachunek, jak i ustug zleconych, charaktery-
zuje sie relatywnie wysokim poziomem konkuren-
cji. W segmencie zakupow wierzytelnosci dziataja
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Wykres 1. £3czna wartos$c naktaddw rynku na portfele wierzytelnosci w Polsce (mld PLN) i szacunkowy udziat

Grupy KRUK 31%
24%
20% 21%
19%
12 11
T 6
2008 2009 2010 201 2012 2013 2014

- Wartosc¢ naktadow catego rynku na portfele wierzytelnosci (mld PLN)
=@= Udziatrynkowy Grupy KRUK

Zrédto: Szacunki Grupy

Wykres 2. Wartos¢ nominalna spraw przyjetych do inkaso przez Grupe KRUK w Polsce na tle catego rynku
(w mld PLN)
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Wartos¢ nominalna spraw przekazanych do inkaso (mld PLN)

Wartos¢ nominalna spraw przyjetych do inkaso przez Grupe KRUK (mld PLN)

Udziat rynkowy Grupy KRUK

Zrédto: Szacunki Grupy
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Tabela 24. Struktura rynku zarzgdzania wierzytelnosciami wedtug udziatow rynkowych firm pod wzgledem
wartosci spraw przyjetych do windykacji w 2014 roku w Polsce (dane w mln PLN)

Wierzytelnosci kupione ‘ Wierzytelnosci zlecone ‘ Razem

2014 2013 2014 2013

KRUK 2539 2358 2758 2753 5297 51
Ultimo 1204 2 451 n.d. n.d. 1204 2 451
GK Best 605 803 303 321 908 1124
Casus Finance 457 362 1129 744 1586 1106
DTP 428 560 51 128 479 688
ﬁ\%Estments 269 341 993 765 1262 1106
Eiazrjgma 244 22 16 62 360 84
Presco 137 55 n.d. n.d. 137 55
Fast Finance 70 26 b.d. b.d. 70 26
Indos 50 20 52 42 102 62
e-Kancelaria 20 82 881 525 901 606
ﬁllf:stsgn 14 l 197 190 211 201
ﬁ;i?j“k' b.d. b.d. 2 1 2 1

6037 7090 6 481 5531 12519 12 620

Zrédto: Gazeta Gietdy Parkiet,17 lutego 2015 roku

Wykres 3. Grupa KRUK na tle konkurencji w Polsce w 2014 roku

9,838
3,734
1,204 14152,39 =
: 605 ) *°k}
KRUK Ultimo GK Best Casus Finance DTP EGB Investments Pozostali

- Wierzytelnosci zlecone
- Wierzytelnosci kupione

Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie ,Gazety Gietdy Parkiet” z 17 lutego 2015 roku oraz wtasnych szacunkéw dotyczg-
cych wielkosci rynku windykacyjnego w Polsce
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zarowno inwestorzy strategiczni (firmy zarzadzaja-
ce wierzytelnosciami), jak i finansowi (polskie i za-
graniczne fundusze inwestycyjne).

Wiodacg pozycje Grupy na rynku zarzgdzania wie-
rzytelnosciami w 2014 roku w Polsce potwierdza
publikowany przez Gazete Gietdy Parkiet ranking
firm dziatajgcych w tym sektorze. W 2014 roku
Grupa KRUK na rynku polskim nabyta lub przyjeta
do obstugi wierzytelnosci na zlecenie o tgcznej no-
minalnej wartosci 5,3 mld PLN, co dato jej pierwsze
miejsce wsrdd firm zarzgdzajgcych wierzytelno-
Sciami, ktore zdecydowaty sie udostepnic dane.

Zestawienie w Tabeli 24 przedstawia podmioty,
ktore przekazaty ,Gazecie Gietdy Parkiet” dane do-
tyczace wartosci wierzytelnosci zakupionych oraz
przyjetych do obstugi na zlecenie na rynku polskim
w 2014 roku.

Po uwzglednieniu mniejszych podmiotéw oraz
oddziatéw zagranicznych firm, ktore nie wyste-
pujg w zestawieniu ,Gazety Parkiet”, Grupa KRUK
szacuje wartos¢ nominalng rynku zakupow na

15,3 mld PLN, a rynku zarzgdzania wierzytelnoscia-
mi na zlecenie w 2014 roku na 9,0 mld PLN.

4.1.2 Rynkizagraniczne

4.1.2.1 Rumunia

Wedtug szacunkow Grupy, w 2014 wartos¢ nomi-

nalna wierzytelnosci sprzedanych lub przekazanych

do obstugi zewnetrznej przez bankiiinne podmioty
na rynku rumunskim wyniosta 13,8 mld PLN (w po-
réwnaniu do 7,2 mld PLN w 2013 roku), z czego:

* wartos¢ nominalna sprzedanych portfeli wynio-
sta 9,1 mld PLN, w poréwnaniu do 2,8 mld PLN
w 2013 roku;

e wartos¢ nominalna spraw przekazanych do in-
kaso wyniosta 4,6 mld PLN, w porownaniu do
4,4 mld PLN w 2013 roku.

Wptyw na wzrost podazy na rynku rumunskim
miaty duze transakcje sprzedazy portfeli korpo-
racyjnych oraz zabezpieczonych hipotecznie, kto-
rych tgczna wartos¢ nominalna miata odpowiednio
5,1 mld PLN oraz 1,8 mld PLN. W kolejnych latach

Wykres 4. Wartos¢ naktadow na portfele konsumenckie nabyte przez Grupe na rynku rumunskim (w min PLN)

iudziat rynkowy w latach 2009-2014

79%

2009 2010 201

38%

- tgczne naktady na portfele nabyte przez Grupe w Rumunii (mln PLN)

=@= Udziat rynkowy Grupy KRUK w segmencie konsumenckim

Zrédto: Szacunki Grupy
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rumunski rynek wierzytelnosci zabezpieczonych
hipotecznie, podobnie jak w Polsce, ma szanse
otworzy¢ sie na wiekszg skale. Grupa pozyskata
niezbedng licencje i jest gotowa do nabywania tej
klasy aktywow na rynku rumunskim.

Naktady na portfele w Rumunii poniesione przez
Grupe w 2014 roku wyniosty 95 mln PLN (z czego
93 mln PLN na portfele konsumenckie), w porowna-
niu do 133 mln PLN w 2013 roku. Poniesione w 2014
roku naktady pozwolity na uzyskanie 38% udziatu
w rynku zakupdéw wierzytelnosci konsumenc-
kich, na ktérym Grupa skupiata swojg aktywnosc
w 2014 roku. W kolejnych latach Grupa chce byc¢
aktywna rowniez w segmentach: hipotecznym oraz
korporacyjnym.

W 2014 roku w Rumunii Grupa przyjeta do inkaso
wierzytelnosci o wartosci nominalnej 350 min PLN,
w poréwnaniu do 320 mln PLN w 2013 roku.

Rynek zarzgdzania wierzytelnosciami w Rumu-
nii jest mniej rozdrobniony niz rynek polski, cho¢
przybywa podmiotéw zainteresowanych zakupami
portfeli wierzytelnosci.

4.1.2.2 Czechy i Stowacja

Rynek sprzedazy portfeli wierzytelnosci konsu-
menckich w Czechach i na Stowacji w 2014 roku
wyniost, wedtug szacunkdéw Spotki, 1,0 mld PLN
wartosci nominalnej. Naktady catego rynku na za-
kup portfeli wierzytelnosci w tym segmencie rynku
wyniosty 0,2 mld PLN.

tacznie na obu rynkach w catym 2014 roku, Gru-
pa KRUK zainwestowata w portfele wierzytelnosci
konsumenckich 18 mln PLN w nabycie wierzytelno-
$ci konsumenckich, w porownaniu do 28 min PLN
w 2013 roku. Pozwolito to na osiggniecie 9% udziatu
w rynku zakupow, szacowanego wedtug wartosci
poniesionych naktadow. Grupa KRUK wspotpracu-
je z 3 sposrod 6 najwiekszych bankow w Czechach
oraz prowadzi rozmowy z czotowymi instytucjami
pozafinansowymi.

Rynek zarzadzania wierzytelnosciami w Czechach
i na Stowacji jest rynkiem bardzo rozdrobnionym,
na ktérym dziatajg krajowe i zagraniczne podmioty
zarzadzajgce wierzytelnosciami.

4.1.2.3 Niemcy

W 2014 roku Zarzad podjat decyzje o rozpocze-
ciu dziatalnosci na rynku niemieckim. W tym celu,
w sierpniu 2014 roku, zostata zatozona spotka KRUK
Deutschland GmbH z siedzibg w Berlinie. Wartos¢
kredytow ogdtem w niemieckim sektorze bankowym

to 2,4 bln EUR, z czego ponad 230 mld EUR to
kredyty konsumenckie. Rynek wierzytelnosci
w Niemczech jest kilkukrotnie wiekszy a takze mniej
transparentny od polskiego. Grupa szacuje naktady
catego rynku na portfele wierzytelnosci na pozio-
mie kilkuset milionéw euro. Gtownymi konkuren-
tami Grupy na rynku niemieckim sg: Creditreform,
EOS, GFKL, Lindorff, Intrum Justitia, PRA Group,
Hoist i Arvato.

@ Otoczenie prawne i regulacyjne

Spotka zostata utworzona i dziata zgodnie z przepi-
sami polskiego prawa. Grupa prowadzi dziatalnos¢
takze za granica. Fundamentem kontynentalnych
systemow prawnych, w tym prawa polskiego, jest
prawo stanowione. Znaczgaca liczba obowigzujgcych
przepiséw oraz regulacji dotyczgcych emitowania
oraz obrotu papierami wartosciowymi, praw akcjo-
nariuszy, inwestycji zagranicznych, kwestii zwigza-
nych z dziatalnoscig spotek oraz tadem korporacyj-
nym, handlem i dziatalnoscig gospodarczg, w tym
upadtosci konsumenckiej, a takze zwolnien od po-
datku i przywilejow funduszy inwestycyjnych ule-
gaty i moga ulega¢ zmianom. Wymienione powyzej
regulacje podlegajg ponadto roznorodnym interpre-
tacjom i istnieje niebezpieczenstwo stosowania ich
w sposdb niejednolity, na co znaczgco wptywa fakt,
ze nie wszystkie wyroki sgdowe s3 publikowane
w oficjalnych zbiorach orzeczen. Co do zasady wy-
roki te, jako formalnie niemajgce charakteru zrodta
prawa, nie sg wigzace w innych sprawach, jednakze
odgrywajg okreslong role w ksztattowaniu sie prak-
tyki wyktadania i stosowania prawa. Wobec po-
wyzszego Spotka nie moze zapewnic, ze stosowana
przez nig interpretacja przepisow polskiego prawa,
jakipraw krajéw, w oparciu o ktore dziata Grupa, nie
zostanie zakwestionowana, co z kolei moze skutko-
wac kara, grzywna lub moze zobowigza¢ Spotke
do zmiany stosowanej praktyki. Powyzsze aspekty
moga mie¢ negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytu-
acje finansowg lub wizerunek Grupy.

W szczegdlnosci dziatalnos¢ Grupy jest prowadzo-
na w sposéb zgodny z obowigzujgcymi przepisami
dotyczacymi ochrony konkurencji i konsumentow.
Ze wzgledu na charakter dziatalnosciistnieje jednak
ryzyko stwierdzenia przez Prezesa Urzedu Ochrony
Konkurencji i Konsumenta (UOKiK) w Polsce lub
inny wtasciwy miejscowy organ ochrony konsu-
menta (w szczegolnosci za granicg), ze dziatania
podejmowane w ramach prowadzonej dziatalnosci
naruszaja zbiorowe interesy konsumentéw. Kolej-
nym z czynnikow ryzyka, ktére nalezy wskazac,
jest mozliwos¢ zarzucenia przez Prezesa UOKIK lub
inny organ ochrony konkurencji, przedsiebiorcom
posiadajgcym pozycje dominujgcg na rynku, jej
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naduzywanie. Stwierdzajgc podejmowanie takich
dziatan, Prezes UOKIK lub inny organ ochrony kon-
kurencji moze nakazac zaprzestanie naduzywania
pozycji dominujgcej, a takze natozy¢ kare pieniezna.

Zmiany prawodawstwa moga rowniez istotnie
wptynac¢ na rentownos¢, a nawet na ograniczenie
mozliwosci swiadczenia niektérych ustug przez
Spotke lub spotki zalezne. W szczegdlnosci istotny
wptyw na dziatalno$¢ Grupy moga miec zmiany
prawne w obszarach: dochodzenia roszczen w po-
stepowaniu sgdowym, funkcjonowania funduszy
sekurytyzacyjnych, zasad i warunkow udzielania
pozyczek konsumenckich, a takze dotyczace za-
sad i warunkow wpisywania osob zadtuzonych do
rejestrow prowadzonych przez biura informacji
gospodarczej.

Ze wzgledu na charakter dziatalnosci prowadzonej
przez Grupe, w ramach biezgcej dziatalnosci Grupy
na znaczng skale przetwarzane sg dane osobowe.
Przetwarzanie danych osobowych przez Grupe
jest dokonywane w sposéb zgodny z przepisami
dotyczacymi ochrony danych osobowych obo-
wigzujgcymi w krajach, w ktérych Grupa prowadzi
dziatalnos¢. Spotka nie moze wykluczyc¢ jednak, ze
pomimo stosowania srodkow technicznych i orga-
nizacyjnych zapewniajgcych ochrone przetwarza-
nych danych osobowych, nie dojdzie do narusze-
nia obowigzkéw prawnych Grupy w tym zakresie,
w szczegolnosci do ujawnienia danych osobowych
osobom nieupowaznionym.

Niektore obszary dziatalnosci Grupy, w szczegol-
nosci dziatalnos¢ funduszy sekurytyzacyjnych
i towarzystw inwestycyjnych zarzadzajgcych taki-
mi funduszami oraz zarzgdzanie sekurytyzowany-
mi wierzytelnosciami funduszu sekurytyzacyjne-
go, a takze dziatalnos¢ polegajgca na swiadczeniu
ustug detektywistycznych podlegajg szczegolnym
regulacjom prawnym polskim, rumunskim oraz
wspolnotowym. Dla ich prowadzenia Grupa musi
uzyskiwac¢ zezwolenia lub zgody organdw admini-
stracji publicznej, w tym KNF, a takze podlega nad-
zorowi tych organow.

Systemy podatkowe w krajach, w ktorych Grupa
prowadzi dziatalnos¢, charakteryzujg sie mozliwo-
$cig zmiany przepiséw. Niektore z tych przepisow
sg niejednoznaczne i czesto brakuje spojnej i jed-
nolitej interpretacji badz praktyki organdéw podat-
kowych. Ze wzgledu na rozng interpretacje prawa
podatkowego, ryzyko zwigzane z prawem podatko-
wym w Polsce i w innych krajach, na ktorych dziata
Grupa, jest wieksze niz w innych systemach praw-
nych na rynkach rozwinietych. Spotka nie moze
zagwarantowac, ze organy podatkowe nie dokonaja
odmiennej, niekorzystnej dla Grupy, interpretacji
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przepisow podatkowych, co moze mie¢ istotny ne-
gatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowa
lub wyniki dziatalnosci Grupy. Ponadto, z uwagi na
prowadzenie dziatalnosci w roznych jurysdykcjach,
na dziatalnos¢ Grupy maja rowniez wptyw umowy
o unikaniu podwdjnego opodatkowania.

4.2.1 Dziatalnos¢ funduszy
sekurytyzacyjnych

Dziatalnos¢ funduszy sekurytyzacyjnych Grupy
KRUK (Prokura NS FIZ, Prokulus NS FlZ) jest dzia-
talnosciag regulowana. Fundusze sekurytyzacyijne,
dziatajgce jako fundusze inwestycyjne zamkniete,
podlegajg w Polsce nadzorowi KNF, ktora dysponu-
je szerokimi kompetencjami i instrumentami praw-
nymi stuzagcymi sprawowaniu nad nimi nadzoru.

Do kompetencji KNF nalezy m.in.: udzielanie zezwo-
len na zarzadzanie sekurytyzowanymi wierzytelno-
$ciami funduszu sekurytyzacyjnego przez podmiot
inny niz towarzystwo funduszy inwestycyjnych;
nadzorowanie podmiotdw, ktore zarzadzajg sekury-
tyzowanymi wierzytelnosciami funduszu sekury-
tyzacyjnego, m.in. co do zgodnosci ich dziatalnosci
w zakresie zarzgdzania sekurytyzowanymi wierzy-
telnosciami z prawem, statutem funduszu, umowa
zawartg z towarzystwem funduszy inwestycyjnych
oraz z udzielonym zezwoleniem, oraz naktadanie
kar oraz okreslanie innych srodkow w przypadku
naruszenia przepisow dotyczgcych dziatalnosci
funduszy inwestycyjnych, w tym kar pienieznych
lub w formie cofniecia zezwolen.

Zgodnie z nowelizacjg przepisow ustawy o fun-
duszach inwestycyjnych (Dz. U. 2011 Nr 234; poz.
1389) KNF zostat pozbawiony swojej kompetencji
dotyczgcej udzielania zezwolen na utworzenie fun-
duszu inwestycyjnego zamknietego emitujgcego
wytgcznie certyfikaty inwestycyjne, ktére zgodnie
ze statutem funduszu nie beda oferowane w dro-
dze oferty publicznej ani dopuszczone do obrotu na
rynku regulowanym, ani wprowadzone do alterna-
tywnego systemu obrotu. Taki fundusz inwestycyj-
ny zamkniety powstaje z chwilg wpisu funduszu do
rejestru funduszy inwestycyjnych.

Ponadto, niezaleznie od nadzoru sprawowane-
go przez KNF, dziatalnos¢ Grupy we wskazanym
powyzej obszarze musi by¢ prowadzona zgodnie
z szeregiem regulacji wspolnotowych oraz przepi-
sami prawa polskiego.

Decyzjg z dnia 8 maja 2012 roku Komisja Nadzoru
Finansowego udzielita zezwolenia na wykonywa-
nie przez KRUK Towarzystwo Funduszy Inwesty-
cyjnych S.A. dziatalnosci polegajgcej na tworzeniu
funduszy inwestycyjnych, zarzagdzaniu nimi, w tym



na posrednictwie w zbywaniu i odkupywaniu jed-
nostek uczestnictwa, reprezentowaniu ich wobec
0sob trzecich oraz zarzadzaniu zbiorczym portfe-
lem papieréw wartosciowych. 7 grudnia 2012 roku
KRUK Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.
przejeto zarzgdzanie funduszami sekurytyzacyjny-
mi Grupy KRUK (Prokura NS FIZ, Prokulus NS FIZ).

W lutym 2013 roku weszta w zycie nowelizacja
ustawy o funduszach inwestycyjnych a 30 kwietnia
2013 roku na podstawie znowelizowanych przepi-
sOW wyzej wymienionej ustawy zostato wydane
rozporzgdzenie wykonawcze Ministra Finansow
w sprawie sposobu, trybu oraz warunkéw prowa-
dzenia dziatalnosci przez towarzystwa funduszy in-
westycyjnych regulujgce szczegotowo zasady funk-
cjonowania towarzystw funduszy inwestycyjnych.
KRUK Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych
dostosowato dziatalnos¢ operacyjng do wymogow
wynikajacych z wyzej wymienionych zmian.

W dniu 30 grudnia 2014 roku Zgromadzenie Inwe-
storéw Prokulus NS FIZ podjeto uchwate o rozwiga-
zaniu funduszu i otwarciu jego likwidacji.

4.2.2 Outsourcing bankowy

Zgodnie ze znowelizowanymi przepisami ustawy
Prawo bankowe (Dz. U. 2011 Nr 201; poz. 1181) bank
nie musiuzyskiwac uprzedniej zgody KNF na powie-
rzanie spdtkom z Grupy czynnosci windykacyjnych.
Niemniej jednak spotki podlegajg nadzorowi KNF
w zakresie wykonania umowy outsourcingowe;j.

4.2.3 Wymiana informacji gospodarczych

Dziatalnos¢ Rejestru Dtuznikow ERIF BIG S.A. jest
regulowana przepisami ustawy z dnia 9 kwiet-
nia 2010 roku o udostepnianiu informacji go-
spodarczych i wymianie danych gospodarczych
(Dz.U.2010.81.530 ze zm.). Nadzor nad Rejestrem
Dtuznikow ERIF w zakresie zgodnosci prowa-
dzonej dziatalnosci polegajgcej na udostepnianiu
i wymianie informacji gospodarczych dotyczgcych
wiarygodnosci ptatniczej z przepisami prawa i re-
gulaminem sprawuje Minister wtasciwy do spraw
gospodarki.

4.2.4 Inne organy sprawujace istotny
nadzor nad dziatalnoscig spotek z Grupy

W okreslonych zakresach swego dziatania spoétki

z Grupy podlegaja nadzorowi takze innych organow

administracji, w tym miedzy innymi:

* Prezesa UOKiK w zakresie prawa konkurencji oraz
ochrony praw konsumentow;

* Generalnego Inspektora Ochrony Danych Osobo-
wych w zakresie przetwarzania i ochrony danych
osobowych.

4.2.5 Ochrona danych osobowych

Ze wzgledu na znaczng skale przetwarzania przez
spotki z Grupy danych osob fizycznych w ramach
ich biezgcej dziatalnosci, szczegdlnie istotne zna-
czenie dla dziatalnosci Grupy posiadajg regulacje
dotyczgce ochrony danych osobowych. Przetwa-
rzanie danych osobowych moze odbywac sie je-
dynie w sposéb okreslony przepisami prawa, przy
zastosowaniu srodkow technicznych i organiza-
cyjnych zapewniajgcych ochrone przetwarzanych
danych osobowych, w szczegdlnosci przed ich
ujawnieniem osobom nieupowaznionym. Dodatko-
wo osobom, ktérych dane dotycza powinno zostac
zapewnione prawo dostepu do tresci swoich danych
iich poprawiania.

Ponadto, w zakresie prowadzonej dziatalnosci pole-
gajacej na udostepnianiuinformacji gospodarczych,
dziatalnos¢ Rejestru Dtuznikow ERIF podlega row-
niez przepisom Ustawy o udostepnianiu informacji
gospodarczych. W obstudze wierzytelnosci banko-
wych znajda réwniez zastosowanie przepisy Prawa
bankowego dotyczgce tajemnicy bankowej.

4.2.6 Inne zmiany w przepisach prawa
dotyczacych dziatalnosci Grupy

W lipcu 2013 roku weszta w zycie nowelizacja usta-
wy Kodeks postepowania cywilnego, ktéra wywarta
wptyw na ksztatt elektronicznego postepowania
upominawczego poprzez wymog podawania nume-
réw PESEL pozwanych oraz ograniczenie zakresu
spraw dochodzonych w tym trybie postepowania,
do takich ktorych okres wymagalnosci jest nie dtuz-
szy niz 3 lata. KRUK S.A. oraz Kancelaria Prawna
RAVEN Krupa & Stanko sp. k. dostosowaty dziatal-
nosc¢ operacyjng do wymogoéw wyzej wymienionej
nowelizacji.

25 grudnia 2014 roku weszta w zycie ustawa z dnia
30 maja 2014 roku o prawach konsumenta, ktéra
rozszerza uprawnienia konsumentow oraz wprowa-
dzita dodatkowe obowigzki informacyjne po stronie
przedsiebiorcy. KRUK S.A. dostosowat dziatalnos¢
operacyjng do wymogow ustawy.

1 stycznia 2015 roku weszta w zycie ustawa z dnia
29 sierpnia 2014 roku nowelizujgca m.in. ustawe
Prawo upadtosciowe i naprawcze, ktora posze-
rza mozliwos¢ skorzystania przez osoby zadtu-
zone z instytucji tzw. upadtosci konsumenckiej.
KRUK S.A. uwzglednit uwarunkowania nowelizacji
w dziatalnosci operacyjnej jednak na dzien sporzg-
dzania niniejszego sprawozdania nie jest mozliwe
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wskazanie wptywu wyzej wymienionej regulacji na
dziatalnos¢ Grupy.

@ Rynki geograficzne, na ktérych
Grupa prowadzi dziatalnosc

Grupa prowadzi dziatalnos¢ na rynku polskim, ru-
munskim, czeskim, stowackim oraz niemieckim. Na
wszystkich rynkach w 2014 roku Grupa zakupita 59
portfeli wierzytelnosci o tgcznej wartosci nominal-
nej prawie 3,8 mld PLN i naktadach w wysokosci
570 mln PLN.

Na wszystkich rynkach Grupa prowadzi takze dzia-
talnos¢ ustug zarzadzania wierzytelnosciami na
zlecenie podmiotow zewnetrznych. Centrala Spotki
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 i jednoczesnie
centrum rezerwowe. t3gcznie, na koniec 2014 roku
w Polsce, zatrudnionych byto 382 doradcow tele-
fonicznych oraz 249 doradcow terenowych . Na te-
renie Rumunii Grupa prowadzi biuro gtéwne w Bu-
kareszcie oraz contact center w Targoviste. £gczne
zatrudnienie w Rumunii na koniec 2014 roku wynio-
sto 507 osob, z czego 292 to doradcy telefoniczni,
a 149 doradcy terenowi. Na terenie Czech Grupa
KRUK prowadzi biuro w Hradec Kralové, zatrudnia-
jgce na koniec 2014 roku 112 osob, w tym 17 dorad-
cow telefonicznych oraz 32 doradcow terenowych.
Grupa na koniec 2014 roku nie posiadata biura na
terenie Stowacji, a dziatalno$¢ w tym kraju jest pro-
wadzona przez spotke zalezng z siedzibg w Pradze.
Siedziba niemieckiej spdtki znajduje sie w Berlinie.

Szczegotowy opis rynkdw geograficznych znajduje
sie w rozdziale Struktura i opis rynku zarzadzania
wierzytelnosciami.

Gtowne czynniki charakteryzujace
podstawowe obszary dziatalnosci
oraz zrodta przychodow

Podstawowy obszar dziatalnosci Grupy obejmuje

dwa segmenty dziatalnosci:

* portfele nabyte — zarzgdzanie wierzytelnosciami
zakupionymi na wtasny rachunek;

* portfele zlecone (inkaso) — obstuga wierzytelno-
$ci prowadzona na zlecenie i w imieniu klienta.

Grupa KRUK' koncentruje dziatania na sektorze
bankowym. W zwigzku z tym poziom pozyskiwa-
nych wierzytelnosci na zlecenie, jak i nabywanych
na wtasny rachunek jest uzalezniony w gtownej
mierze od sytuacji na rynkach finansowych, w tym
w szczegoblnosci od poziomu zadtuzenia podmiotow
gospodarczych i zwigzanej z tym wartosci kredy-
téw zagrozonych. Ponadto, istotnym parametrem
rynkowym wptywajgcym na poziom przychodow
Grupy jest sktonnos¢ do outsourcingu, decydujgca
o tym, czy potencjalni klienci Grupy zdecydujg sie
odzyskiwac swoje wierzytelnosci we wtasnym za-
kresie, czy tez przekazg je do obstugi wyspecjalizo-
wanym firmom zewnetrznym w formie zlecenia wy-
konania ustugi windykacyjnej badz tez sprzedazy
portfeli wierzytelnosci. Grupa KRUK prowadzi swo-
jg dziatalnos¢ na rynku polskim i zagranicznym. Od
2007 roku Grupa obecna jest na rynku rumunskim,
w 2011 roku rozpoczeta dziatalnos¢ w Czechach ina

Tabela 25. Inwestycje Grupy KRUK w 2014 roku na rynkach geograficznych, na ktorych Grupa prowadzi

dziatalnos¢
Wartos¢ Naktady
(mln PLN)
Polska 2539 456
Rumunia 1099 95
Czechy i Stowacja 138 18

Zrédto: Spotka

50 S GRUPA KRUK — Raport Roczny 2014



Stowacji, a w 2014 roku w Niemczech. Szczegotowy
opis gtownych, zewnetrznych czynnikow warunku-
jgcych dziatalnos¢ znajduje sie w rozdziale 4.1 Struk-
turaiopis rynku zarzgdzania wierzytelnosciami.

Zarys strategii oraz perspektywy
dziatalnosci

4.5.1 Strategia oparta na ugodach
z osobami zadtuzonymi

Poczgwszy od potowy 2008 roku Grupa konse-
kwentnie realizuje strategie opartg na ugodach
z osobami zadtuzonymi. Strategia ta zaktada po-
strzeganie osoby zadtuzonej jako konsumenta,
ktory nie jest w stanie sptaci¢ swoich zobowigzan
z przyczyn zewnetrznych, posiadajgcego jednocze-
$nie Swiadomosc¢ koniecznosci i wole uregulowania
zaciggnietych zobowigzan. W zwigzku z tym Grupa
koncentruje dziatania na uzyskaniu optymalnego
rozwigzania w ramach aktualnych mozliwoscifinan-
sowych osoby zadtuzonej (np. poprzez roztozenie
sptaty wierzytelnosci na raty). Efektem wdrozenia
strategii opartej na ugodach jest maksymalizacja

skutecznosci oraz osiggniecie stabilizacji stru-
mienia wptat uzyskiwanych od oséb zadtuzonych.
Wdrozenie strategii opartej na ugodach z osobami
zadtuzonymi zostato wsparte kampanig medialng
skierowang do o0séb zadtuzonych, co wzmocnito
pozytywny wizerunek Grupy oraz sprawito, ze Gru-
pa jest najbardziej rozpoznawalng marka z branzy
zarzgdzania wierzytelnosciami w Polsce oraz w Ru-
munii. W 2014 roku 65% sptat w Polsce oraz 67%
sptat za granicg uzyskanych przez Grupe opartych
byto o strategie ugodowa.

4.5.2 Kompleksowa i innowacyjna oferta
produktéw i Swiadczonych ustug

Grupa KRUK dostarcza kompleksowa i innowacyjna
oferte bezposrednio dedykowang partnerom bizne-
sowym. Oferta Grupy KRUK obejmuje ustugi pre-
wencyjne, ustugi odzyskiwania wierzytelnosci oraz
pozostate ustugi, w tym przede wszystkim ustugi
detektywistyczne 1 specjalistyczne. Wszystkie
wymienione ponizej ustugi byty swiadczone przez
Grupe KRUK w 2014 roku.

Wykres 5. Znajomos¢ marki KRUK na tle konkurencji w Polsce i w Rumunii w 2014 roku

(0 10%] 10%j

Konkurent  Konkurent Konkurent  Konkurent
PL1 PL2 PL3 PL 4

KRUK

36%)
10%
4%
©
KRUK Konkurent  Konkurent Konkurent  Konkurent

RO1 RO 2 RO 3 RO 4

Polska — znajomos¢ catkowita* Rumunia — znajomosc catkowita®

* znajomos¢ catkowita (suma wskazan dla znajomosci nazwy i logotypu)

Zrédto: Badanie TNS przeprowadzone w grudniu 2014 roku na zlecenie Grupy
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4.5.2.1 Ustugi prewencyjne

Udostepnianie raportow o ptatnosciach przez Re-
jestr Dtuznikéw ERIF

Rejestr Dtuznikow ERIF to platforma stuzgca do
gromadzenia, przetwarzania oraz udostepniania
informacji o zobowigzaniach konsumentéw i przed-
siebiorstw. Funkcjonalnos¢ Rejestru Dtuznikow
ERIF obejmuje: mozliwos¢ sprawdzenia wiary-
godnosci ptatniczej danej osoby lub podmiotu (in-
formacje pozytywne i negatywne przekazywane
w formie raportow), mozliwos¢ umieszczenia in-
formacji o nierzetelnych ptatnikach w bazie danych
oraz mozliwos¢ weryfikacji legalnosci dokumentow
w drodze teletransmisji danych.

Monitoring prewencyjny

Dziatania przypominajgce i monitorujgce, podejmo-
wane sg przed terminem ptatnosci. Grupa swiadczy
ustugi w zakresie monitoringu aktualnej sytuacji
finansowej kredytobiorcy, poprawnosci przekazy-
wanych danych, dokumentacji zwigzanej z obstuga
kredytu oraz wartosci zabezpieczenia. Celem mo-
nitoringu prewencyjnego jest objecie specjalnym
statym nadzorem spraw o najwiekszym zaangazo-
waniu finansowym, a takze klientow z najwyzszej

grupy ryzyka.

Wywiady detektywistyczne

Wywiady detektywistyczne prowadzone sg gtoéw-
nie w przypadkach planowanego duzego zaanga-
zowania finansowego klienta i pozwalajg na stwo-
rzenie obrazu finansowego oraz wiarygodnosci
badanego podmiotu lub osoby fizycznej. Wywiad
moze rowniez obejmowac analize dokumentacji
oraz powigzan pomiedzy spotkami wchodzgcymi
w sktad grupy kapitatowej. Wywiady detektywi-
styczne prowadzone s3 przez licencjonowanych
detektywdw. Dziatania mogg by¢ przeprowadzone
w sposob jawny lub niejawny dla badanego pod-
miotu gospodarczego.

4.5.2.2 Ustugi windykacyjne

Monitoring windykacyjny

Dziatania przypominajgce i monitorujgce podejmo-
wane sg bezposrednio po uptywie terminu ptatno-
$ci. Zastosowanie monitoringu pozwala efektywniej
przewidywac, kontrolowac i minimalizowa¢ poziom
tworzenia rezerw na kredyty zagrozone, utrzymujgc
jednoczesnie wysoki poziom satysfakcji klientow
z obstugi. Celem monitoringu windykacyjnego jest
zapewnienie regularnosci sptat naleznosci oraz nie-
dopuszczenie do narastania opdznien w sptatach.
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Monitoring wyroznia szybkos¢ i duza czestotliwos¢
kontaktow z osobami zadtuzonymi. Monitoring
windykacyjny stosowany jest zazwyczaj wobec
ptatnosci przeterminowanych od 5 do 45 dni. Przy
realizacji tej ustugi wykorzystywana jest funkcjo-
nalnosc¢ contact center.

Obstuga polubowna wierzytelnosci
konsumenckich i gospodarczych

Celem windykacji polubownej jest odzyskanie wie-
rzytelnosci w mozliwie krétkim czasie, przy wyko-
rzystaniu najbardziej efektywnych narzedzi dla da-
nej kategorii wierzytelnosci. Ustuga charakteryzuje
sie kompleksowoscig prowadzonych dziatan i sto-
sowanych narzedzi windykacyjnych. W ramach tej
ustugi Grupa obstuguje sprawy w kazdym stadium
przeterminowania i o réznym statusie. Dzieki wyko-
rzystywanemu przez Grupe autorskiemu systemo-
wi zarzadzania wierzytelnosciami (Delfin) mozliwe
jest zarzadzanie catg grupg spraw, jak i obstugi kaz-
dej sprawy w trybie indywidualnym.

Doradcy terenowi

Jednym z elementow procesu zarzgdzania wierzy-
telnosciami moze by¢ wizyta doradcy terenowego
lub dziatania detektywistyczne w miejscu zamiesz-
kania lub prowadzenia dziatalnosci gospodarczej
osoby zadtuzonej. W trakcie wizyty mogg zostac
ustalone warunki sptaty zadtuzenia lub ugody,
a takze dokonany odbior gotowki lub przedmiotu
zabezpieczenia. Dziatania terenowe s3 takze efek-
tywnym narzedziem w przypadku spraw o wyso-
kich saldach i o wysokim priorytecie, np. gdy za-
chodzi podejrzenie ukrywania lub wyzbywania sie
majatku przez osobe zadtuzona.

Odzyskiwanie przedmiotow zabezpieczen

Dochodzenie przedmiotow zabezpieczen nastepuje
w przypadku, gdy wierzytelnos¢ jest zabezpieczo-
na ruchomoscig lub nieruchomoscia. Petna ustuga
obejmuje: odbidr i transport przedmiotu zabezpie-
czenia, przechowywanie, wycene oraz sprzedaz
przedmiotu.

Obstuga wierzytelnosci zabezpieczonych
hipotecznie

Proces obstugi wierzytelnosci zabezpieczonych
hipotecznie jest dostosowany do specyfiki wierzy-
telnosci o wysokich saldach i rodzaju zabezpiecze-
nia. Gtownym zatozeniem ustugi jest indywidualne
traktowanie kazdej powierzonej sprawy. Sprawa
poddawana jest szczegdtowej weryfikacji stanu fak-
tycznego oraz dokonywana jest analiza sytuacji po-
prawnosci zabezpieczenia oraz kondycji finansowej



osoby zadtuzonej. Nastepnie prowadzone sg dziata-
nia majgce na celu przywrocenie regularnosci sptat,
restrukturyzacje/konsolidacje zadtuzenia, polu-
bowng sprzedaz nieruchomosci przez osobe zadtu-
zong na wolnym rynku badz ostatecznie sprzedaz
nieruchomosci bedgcej przedmiotem zabezpiecze-
nia hipotecznego w licytacji komorniczej.

Narzedzia wsparcia proceséw windykacyjnych
Rejestru Dtuznikow ERIF — dopisanie osoby
zadtuzonej do Rejestru

Oferowane narzedzia z tej grupy narzedzi ERIF stu-
z3 podniesieniu skutecznosci procesu zarzadzania
wierzytelnosciami. Narzedzia te majg zastosowanie
zarowno na wstepnym etapie monitorowania nalez-
nosci, jak réwniez po przeprowadzonych bezsku-
tecznie dziataniach windykacyjnych.

Rejestr Dtuznikow ERIF oferuje dopisanie danych
osoby zadtuzonej do Rejestru oraz wysytanie po-
wiadomienia do 0s6b zadtuzonych z informacja
o upublicznieniu ich danych w Rejestrze Dtuznikow
ERIF. Wykorzystanie biura informacji gospodarczej
oraz marki Rejestru w procesie skutkuje poprawa
skutecznosci egzekwowania naleznosci.

Rejestr Dtuznikow ERIF jest jedynym biurem infor-
macji gospodarczej w Polsce, ktore poddaje swojg
baze danych cyklicznej weryfikacji przez niezalez-
ng instytucje audytorsko-doradczg. Weryfikacja
bazy odbywa sie kwartalnie. Wedtug raportu z dnia
5 stycznia 2015 roku, stan bazy danych Rejestru
wyniost 2,3 mln rekordow, czyli 29% wiecej niz rok
wczesniej.

Procesy sagdowe i egzekucyjne

Procesy sgdowe i egzekucyjne prowadzone sg przez
wyspecjalizowang Kancelarie Prawng RAVEN,
wchodzgcg w sktad Grupy KRUK. Kancelaria repre-
zentuje podmioty z Grupy KRUK oraz jej klientow
w postepowaniach sgdowych w celu uzyskania
prawomocnego orzeczenia sgdowego opatrzonego
klauzulg wykonalnosci, a takze w trakcie postepo-
wania egzekucyjnego.

Ustuga hybrydowa ,Pegaz”

Ustuga polega na wykorzystaniu w procesie sgdo-
wym narzedzi i dziatan charakterystycznych dla
postepowania polubownego, dzieki czemu moz-
liwe jest szybsze odzyskanie wierzytelnosci bez
koniecznosci angazowania srodkow przymusu.
W ramach ustugi pracownicy Kancelarii Prawnej
RAVEN, wyspecjalizowani w zakresie negocjacji
z osobami zadtuzonymi, kontaktujag sie z osobami,
wobec ktorych toczy sie postepowanie sgdowe

w celu sktonienia ich do dobrowolnej sptaty nalez-
nosci bez koniecznosci angazowania komornika.

4.5.2.3 Pozostate ustugi

e-KRUK

e-KRUK' to interaktywny i multimedialny serwis
wspomagajacy proces zarzgdzania wierzytelno-
Sciami dostepny przez przegladarki internetowe. To
jeden z nielicznych dostepnych na rynku serwisow
internetowych, wychodzgcy naprzeciw potrzebom
0s0b zadtuzonych i utatwiajgcy im wyjscie z zadtu-
zenia. e-KRUK zapewnia osobom zadtuzonym moz-
liwosc¢ dostepu do informacji o zadtuzeniu i podjecia
krokéw zmierzajgcych do rozwigzania problemu
zadtuzenia — 24 godziny na dobe, 7 dni w tygodniu.

Funkcje e-KRUKa dostepne dla osoby zadtuzonej to
na przyktad: przeglgdanie listy zadtuzen u danego
wierzyciela, sprawdzenie etapu obstugi zadtuze-
nia, zapoznanie sie z kosztami windykacji sgdowej
i komorniczej, zawarcie korzystnej ugody, wygod-
ne bezposrednie przejscie do stron banku w celu
sptaty zadtuzenia, mozliwos¢ zamowienia kontaktu
z negocjatorem w dogodnym terminie, mozliwos¢
szybkiego aktualizowania danych kontaktowych.
Platforma e-KRUK dostepna jest na stronie interne-
towej www.e-KRUK.pl.

Ustuga ,,Pozyczka Novum”

W ramach ustugi Grupa udziela krotkoterminowych
pozyczek gotowkowych osobom, ktére sptacity
swoje zadtuzenie wobec Grupy lub konczg jego
sptate. W ramach prowadzonej dziatalnosci NOVUM
udzielane sg pozyczki konsumenckie w wysokosci
do 7 500 PLN na okres od 3 do 24 miesiecy. Ustuga
pozyczek stanowi takze element dywersyfikujgcy
zrodta przychodow Grupy. W 2014 roku przychod
osiggniety w obszarze NOVUM w Grupie wyniost
7,3 mln PLN i byt 0 57% wyzszy od roku poprzed-
niego, a Grupa udzielita ponad 8 tys. pozyczek go-
towkowych NOVUM o wartosci netto 20,7 mln PLN.

Serwis VERIF

Serwis oferuje unikatowe na rynku potgczenie ustug
weryfikacji, prewencji i odzyskiwania wierzytelno-
$ci w ramach jednej oferty przygotowanej specjal-
nie dla matych i $rednich przedsiebiorstw oraz dla
0s0b prowadzgcych dziatalnos¢ gospodarcza.
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4.5.3 Dziatalnos¢ marketingowa i budowa
wizerunku Grupy

4.5.3.1 Dziatania w obszarze budowy wizerunku
Grupy

Edukacja finansowa, badania spoteczne, zmiana lo-
gotypu oraz nowe kampanie TV. To gtéwne dziata-
nia komunikacyjne Grupy KRUK realizowane w 2014
roku.

We wrzesniu, po latach dynamicznego rozwoju
w Polsce oraz innych krajach Grupa KRUK posta-
wita na odswiezenie powszechnie znanego gra-
natowego logotypu. Zmiany nie sg rewolucyjne
— obejmuijg delikatng zmiane projektu graficznego
oraz zastgpienie dotychczasowego korporacyjne-
go koloru granatowego bardziej konsumenckimi
barwami: niebiesky i zielong. Jak pokazaty badania
przeprowadzone wsrod oséb zadtuzonych, partne-
réw biznesowych i pracownikow, nowy logotyp jest
bardziej przyjazny, prezentuje firme jako zyczliwg
i petng zrozumienia dla probleméw osob zadtuzo-
nych, a takze elastyczng i nowoczesng. Jednocze-
$nie, nowe logo zachowuje istotne dla Spotki cechy,
takie jak profesjonalizm, skutecznosc¢ i konsekwen-
cje w dziataniu.

W dziataniach komunikacyjnych Grupa KRUK nie-

ustannie stawia na edukacje spoteczng w zakresie

finansow oraz radzenia sobie z problemem zadtuze-
nia. W 2014 roku, komunikacja byta skupiona gtow-
nie w dwdch obszarach:

* edukacji osob starszych, ktore nie posiadajg wy-
starczajgcej wiedzy z zakresu finansoéw. Na te
potrzeby przeprowadzone zostato badanie spo-
teczne badajgce sytuacje finansowg i problemy
zwigzane ze sptatg zobowigzan oraz relacje ro-
dzinne w tym zakresie;

* wptyw zadtuzenia na rodzine. Badanie zostato
przeprowadzone w Polsce, Czechach, Stowacji
i Rumunii tg samg metodologig na podobnej re-
prezentatywnej grupie spoteczenstwa. Wyniki
badania poréwnawczego byty zaprezentowane
z okazji Dnia bez Dtugow.

W 2014 roku zrealizowane zostaty takze dwie duze
kampanie informacyjno—reklamowe w Polsce i za
granica, obejmujgce takie media jak telewizja, prasa
i Internet. Dodatkowo w Polsce, elementem jesien-
nej kampanii byto lokowanie produktu w jednym
z najpopularniejszych seriali — ,Ojciec Mateusz”.
Powstat rowniez specjalny ,Poradnik dla oséb za-
dtuzonych”, 52 stronicowy magazyn utrzymany
w stylistyce najlepszych czasopism. To zbior porad
oraz prawdziwych historii os6b zadtuzonych, kto-
rym udato sie wyjs¢ z finansowej putapki. Porad-
nik zostat wystany do osdéb zadtuzonych w Polsce,
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ktore obstuguje Grupa KRUK. W Polsce, Czechach
i na Stowacji osoby zadtuzone miaty rowniez moz-
liwos¢ otrzymania narzedzia do planowania domo-
wego budzetu — przydatnego narzedzia do kontroli
swoich wydatkow i domowych finansow.

2014 roku Grupa przygotowata ponad 100 informa-
cji prasowych, artykutow poradnikowych oraz indy-
widualnych wypowiedzi dla dziennikarzy. W efekcie
tych dziatan pojawito sie tgcznie 1079 publikacji
o Grupie KRUK w telewizji, radiu, prasie drukowanej
iInternecie.

4.5.3.2 Dziatania marketingowe

W 2014 roku dziatania marketingowe Grupy KRUK
byty skoncentrowane na komunikacji do oséb za-
dtuzonych. W ramach dziatan przeprowadzone
zostaty dwie kampanie. Pierwsza, ktorej gtowny
przekaz zostat oparty na liscie od KRUKa. Dla oséb
zadtuzonych niést on DOBRA WIADOMOSC, ponie-
waz zawierat propozycje polubownego rozwigzania
ich problemu. Wiadomosc¢ to byta okazjg do kontak-
tu i w rezultacie wyjscia na finansowa prostg. Kam-
pania swoim zasiegiem objeta nie tylko Polske, ale
takze Rumunie. Spoty oraz billboardy sponsorskie
mozna byto zobaczy¢ w okresie marzec — kwiecien
w ogolnokrajowych stacjach telewizyjnych oraz
w Internecie. W Polsce oprocz tradycyjnych kana-
téw komunikacyjnych uruchomionych zostato takze
kilka nowych: telegazeta, telewizja w sieci sklepow
Carrefour a takze nosniki telewizyjne w tramwajach
i autobusach obejmujacych takie regiony jak Slask,
Krakow oraz £6dz. Dzieki temu poszerzone zostaty
kanaty dotarcia do oséb zadtuzonych.

Wsparciem kampanii byty rowniez dziatania eduka-
cyjne. W prasie poradnikowej, tabloidach i gazetach
telewizyjnych opublikowana zostata seria artyku-
téw przyblizajgcych sprawdzone metody wycho-
dzenia z dtugow i zarzgdzania domowym budzetem.
Ukazana zostata takze praca doradcow terenowych,
ich rola, sposob dziatania oraz prougodowe podej-
$cie do 0sob zadtuzonych.

Druga kampania, ktora rozpoczeta sie we wrzesniu,
oprocz zachecania do kontaktow z Grupg KRUK,
pokazywata, ze odpowiedzialnos¢ za zobowigzania
lezy po stronie tych, ktorzy je zaciggneli. Zwtaszcza,
ze dtug nie dotyka tylko jednej osoby, ale rowniez
jej rodzine i najblizszych. Kampania i tym razem
swoim zasiegiem objeta nie tylko Polske, ale tak-
ze Rumunie. Spoty oraz billboardy sponsorskie
mozna byto zobaczy¢ w ogodlnopolskich i ogdlno-
rumunskich stacjach telewizyjnych oraz w Interne-
cie. W pazdzierniku ponadto mozna byto obejrzec
KRUKa (a w zasadzie e-KRUKa) w jednej z gtow-
nych rél w bijgcym rekordy popularnosci serialu



telewizyjnym ,Ojciec Mateusz”. To serial krymi-
nalno-obyczajowy, nadawany przez TVP]1, ktérego
akcja rozgrywa sie w Sandomierzu. Srednio kazdy
odcinek oglgda ponad 5 mln widzow.

Jako wsparcie dziatan edukacyjnych, w prasie cy-
klicznie pojawiaty sie materiaty edukacyjno—po-
radnikowe. W oparciu o prawdziwe historie osob za-
dtuzonych pokazywalismy, ze wyjscie z zadtuzenia
wymaga wysitku i zmiany przyzwyczajen, ale jest
mozliwe. W listopadzie wydany zostat wyjgtkowy
Poradnik ,Jak wyszlismy z dtugdw. Historie i pora-
dy osob zadtuzonych”. To zbidr tekstéw nagrodzo-
nych w konkursie DOBRY PLAN i na stronie KRUKa
na Facebooku. W materiale opublikowane zostaty
historie osob, ktore chciaty sie podzieli¢ z innymi
swoimi zwycieskimi zmaganiami z zadtuzeniem
oraz poradami, jak prowadzi¢ domowy budzet, aby
znalez¢ w nim S$rodki na sptate dtugéw. Opowie-
Sci te potwierdzajg, ze w putapke zadtuzenia moze
popas¢ kazdy — dyrygent, wtasciciel firmy, starsza
kobieta czy samotna matka. Przedstawione, praw-
dziwe historie to inspiracja i motywacja dla tych,
ktérzy nie wiedza, jak zrobic¢ pierwszy krok by roz-
wigzac¢ problem zadtuzenia. Poradnik to jednak nie
tylko historie. Stowarzyszenie Program Wsparcia
Zadtuzonych przygotowato czes¢ z fachowymi po-
radami ekspertéw psychologow. Znalazto sie wiele
¢wiczen, testow oraz przyktadowych arkuszy do-
mowego budzetu, pomocnych w opracowywaniu
wtasnego planu wyjscia z dtugow.

Trzeci kwartat przynidst rowniez pierwszg kampa-
nie telewizyjng Rejestru Dtuznikéw ERIF. Jej celem
byto zwiekszenie Swiadomosci i rozpoznawalnosci
marki Rejestru, szczegdlnie wsrod konsumentow.
To wtasnie oni petnig istotng role w rozwoju rynku
wymiany informacji gospodarczej. Dlatego im wie-
cej wiedza na temat sankcji i korzysci wynikajgcych
ze znalezienia sie w bazie danych biur informacji go-
spodarczej, tym bardziej sg swiadomymi klientami.

W ramach dziatan w spétkach zagranicznych w 2014
roku KRUK Romania SRL poprowadzit dwie kampa-
nie informacyjne do osdéb zadtuzonych, w tym sa-
mym czasie i oparte na tych samych konceptach co
kampanie w Polsce. Przekaz pojawit sie w telewizji,
prasie, Internecie oraz w komunikacji mailingowej
z osobami zadtuzonymi. Strategia komunikacyjna
Grupy na rynku rumunskim po raz trzeci zostata
wyrozniona Nagrodg Znakomitosci (Award of Ex-
cellence ) w kategorii Komunikacja w Finansowych
Produktach i Ustugach za kampanie ,Zarzgdzanie
finansami dla kazdej rodziny"”.

W drugim kwartale Grupa KRUK zaréwno przepro-
wadzita wsrod Polakow, jak i Rumunow badanie
diagnozujgce, gdzie szukajg powodow popadania
w dtugi. Wyniki badan pokazaty jednoznacznie,
ze w Polsce za przyczyne popadania w zadtuzenie
uwaza sie czynniki zewnetrzne, czyli sytuacje lo-
sowe. Jednoczesnie rownie duza grupa responden-
téw widzi przyczyne w niewystarczajgcej edukacji
finansowej. Jedna z odpowiedzi Grupy KRUK na te
whnioski, byt mocniejszy akcent na edukacje naj-
mtodszych poprzez wydanie komiksu ,Czym jest
dtug?”. Ten wyjatkowy i przydatny w edukacji naj-
mtodszych komiks wydany zostat we wspotpracy ze
Stowarzyszeniem Krzewienia Edukacji Finansowej.
Komiks powstat w ramach programu ,Moje pierw-
sze pienigdze”. To krétkie historyjki opowiadajgce
o przygodach rodzenstwa, Zuzi i Marcela, ktorzy
przy okazji uczg sie, jak postepowac z pieniedzmi
i pierwszymi pojawiajgcymi sie w ich zyciu dtugami.

W dziataniach na rynku czeskim i stowackim Grupa
KRUK skupita sie na przygotowaniu komunikacji do
rynku nt. relokacji czeskiej siedziby spotki KRUK
Ceska a Slovenska republika s.r.o. z Pragi do Hradec-
-Kralove, ktéra miata miejsce w czerwcu 2014 roku.

Jak co roku Grupa realizowata swoj kluczowy pro-
jekt komunikacyjny — Dzien bez Dtugow. W ra-
mach tej akcji, przypadajacej na trzeci kwartat, na
dworcach gtownych PKP w najwiekszych miastach
dziataty specjalne punkty informacyjne Dnia bez
Dtugow. W tych miejscach doradcy terenowi Grupy
KRUK udzielali porad osobom, ktore chciaty po-
rozmawiac o problemie zadtuzenia. We Wroctawiu,
w Warszawie, Gdansku i Krakowie wspierali ich
przedstawiciele Stowarzyszenia Krzewienia Edu-
kacji Finansowej, a w Poznaniu — przedstawiciele
Stowarzyszenia Program Wsparcia Zadtuzonych.
Punkty informacyjne pojawity sie rowniez w Cze-
chach ina Stowacji. Podobnie jak w Polsce na dwor-
cach w Hradec-Kralove, Pradze, Plznie, Brnie, Usti
nad Labem, w zabytkowym tramwaju w Olomouc
oraz w stowackiej Bratystawie mozna byto uzyskac
informacje i porade finansowg oraz rozwigzac swoj
problem zadtuzenia. W Rumunii dziennikarze zo-
stali zaproszeni na konferencje prasowg do siedziby
KRUK Romania SRL, gdzie jedna z sal konferencyj-
nych zostata przeksztatcona w pokoj dzienny typo-
wej rumunskiej rodziny. Tam przedstawione byty im
wyniki badania dot. wptywu dtugu na zycie rodziny.

Dziatania edukacyjne sg rowniez kierowane do in-
ternautow. W Polsce, na oficjalnym kanale na Fa-
cebook’u Grupy KRUK czyli profilu Domowy Plan
Finansowy jest juz ponad 23 000 fanow.
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Kierunki i perspektywy rozwoju
Grupy Kapitatowej KRUK

4.6.1 Gtéwne cele strategiczne Grupy

Gtéwnym celem strategicznym Grupy KRUK na lata
2015-2019 jest osiggniecie pozycji jednej z trzech
najwiekszych firm zarzadzajacych wierzytelnoscia-
mi w Europie pod wzgledem zysku netto.

Grupa zamierza osiggngc zatozony cel poprzez:

e rozwoj w przekroju produktowym i geograficz-
nym;

* doskonalenie efektywnosci;

* doskonalenie badan i analiz.

Rozwéj w przekroju produktowym
i geograficznym

W latach 2015-2019 Grupa planuje rozwija¢ obecne
linie biznesowe oraz nowe, zarowno w krajach, gdzie
juz prowadzi dziatalnos¢, jak i na nowych rynkach
zagranicznych. W przekroju produktowym Grupa
zamierza rozwija¢ zakupy portfeli wierzytelnosci
konsumenckich, hipotecznych i korporacyjnych,
a takze inkaso (obstuge na zlecenie), biznes pozy-
czek konsumenckich oraz informacji gospodarczej.
Grupa planuje ekspansje na duze konsumenckie
rynki zarzadzania wierzytelnosciami w Europie

irozwaza w horyzoncie strategii wejscie do Hiszpa-
nii, Wtoch, Portugali oraz Wielkiej Brytanii. Poten-
cjat rozwoju Grupy w przekroju produktowym i geo-
graficznym zostat przedstawiony na Rysunku 3.

Wzrost efektywnosci

Dziatania zmierzajace w kierunku wzrostu efektyw-
nosci Grupy obejmujg catg organizacje, a skupiajg
sie przede wszystkim na wykorzystaniu efektu
skali i poprawie efektywnosci zarzadzania naby-
tym portfelem wierzytelnosci. Jego tgczna wartosc
nominalna w momencie nabycia wynosita 21,7
mld PLN (wedtug stanu na koniec 2014 roku), a licz-
ba spraw przekroczyta 3 mln. Celem Grupy KRUK
jest zwiekszanie poziomu dotarcia do osob zadtu-
zonych z tego portfela, a takze z portfeli nabytych
w przysztosci — zwiekszanie skutecznosci odzysku
gotowki, co daje potencjat na zwiekszenie zyskdw.

Szczegotowe projekty zwigzane ze wzrostem efek-

tywnosci obejmujg przede wszystkim:

* rozwoj zarzadzania procesowego;

* rozwoj sieci doradcow terenowych;

e zwiekszenie efektywnosci kosztowej, w tym po-
przez rozwoj systemow informatycznych i auto-
matyzacji procesow;

e zwiekszanie skutecznosci komunikacji marketin-
gowej;

Rysunek 3. Macierz rozwoju KRUKa — aktualne linie biznesowe i mozliwosci rozwoju w przekroju produktowym

i geograficznym
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e zwiekszenie skutecznosci procesow odzyskiwa-
nia naleznosci poprzez skuteczniejsze wykorzy-
stanie informacji gospodarczej — zarowno nega-
tywnejjak i pozytywne;j.

Doskonalenie badan i analiz

Grupa zamierza dalej wzmacnia¢ swojg kompeten-
cje zarzgdzania w oparciu o analize danych oraz
prowadzenie badan. Podstawowym elementem re-
alizacji celu jest pogtebianie doswiadczenia w wy-
cenie oraz obstudze portfeli wierzytelnosci, na bazie
nabytych spraw w przesztosci (ponad 3 mln), a tak-
ze przyjmowanych do co roku do inkaso ($rednio
2,5 mln rocznie). Do konca 2014 roku Grupa nabyta
370 portfeli wierzytelnosci i przeprowadzita ponad
2 tys. procesow wyceny. Dodatkowo, Grupa bedzie
rozwija¢ wewnetrzne analizy operacyjne, wspiera-
jgce efektywnos¢ procesow zarzgdzania portfelem
oraz badania marketingowe, (spoteczne, konsu-
menckie) stuzgce lepszemu zrozumieniu potrzeb
0so6b zadtuzonych, doskonaleniu proceséw ich ob-
stugi oraz skuteczniejszemu dotarciu i komunikacji.

Grupa posiada uruchomione projekty w celu m.in.:
e doskonalenia wycen portfeli wierzytelnosci;

e doskonalenia modeli scoringowych i progno-
stycznych wspierajgcych procesy operacyjne.

Nowe ustugi w branzy finansowej w Polsce

Grupa identyfikuje, ze Zrodtem jej sukcesu bizne-
sowego jest jej kultura organizacyjna i kompeten-
cje w obszarach takich jak np. zarzgdzanie ludzmi,
operacje masowe, analiza statystyczna, zarzgdza-
nie finansami i ryzykiem i marketing. Czynniki te sg
niezalezne od branzy zarzgdzania wierzytelnoscia-
mi i dlatego Grupa KRUK planuje w horyzoncie roku
2019 wejscie w nowe, komplementarne przedsie-
wziecia w sektorze finansowym na rynku polskim.

4.6.2 Nowe produkty i ustugi

W 2014 roku Grupa KRUK rozpoczeta nabywanie na
istotng skale portfeli wierzytelnosci hipotecznych.
W tym celu zainwestowata 230 mln PLN w portfel
od Getin Noble Banku oraz 70 mln PLN w portfel od
BZ WBK. Wartos¢ nieregularnych wierzytelnosci
hipotecznych w bankach wzrosta w ostatnich pieciu
latach prawie czterokrotnie z poziomu 3,1 mld PLN
na poczatku 2010 roku do 11,3 mld PLN na koniec
2014 roku.

Wykres 6. Nieregularne wierzytelnosci hipoteczne osob fizycznych w Polsce w latach 2010-2014
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Zrédto: Dane NBP
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@ Program inwestycyjny Grupy

4.7.1 Naktady inwestycyjne

Gtéwne pozycje naktadow inwestycyjnych Grupy
dokonane w roku 2014 to przede wszystkim naktady
na nowe srodki transportu w wysokosci 5,7 mln PLN
(w tym w formie leasingu finansowego) oraz ma-
szyny i urzadzenia w wysokosci 1,6 mln PLN. Grupa
dokonata rowniez istotnych inwestycji w licencje
i programy komputerowe w wysokosci 4,9 min PLN,
w tym wytworzone we wtasnym zakresie oprogra-
mowanie to wartos¢ 3,6 min PLN.

4.7.2 Inwestycje w obrebie Grupy

W roku 2014 roku Spotka KRUK podwyzszata/obni-

zata kapitat w spotkach zaleznych:

* W roku 2014 Spotka KRUK dokonata podwyz-
szenia kapitatu udziatowego w SeCapital S.a.r.l
w tacznej wysokosci 439 min PLN.

* W roku 2014 Spoétka KRUK dokonata obnizenia
kapitatu udziatowego w SeCapital S.a.r.l w tgcznej
wysokosci 81 mln PLN.

* W spotce KRUK Romania SRL z siedzibg
w Bukareszcie poprzez umorzenie zobowigzan
z tytutu pozyczek (wraz z odsetkami) w kwocie
20,3 mln PLN (po przeliczeniu po kursie sred-
nim NBP z dnia podpisania umowy 30.12.2014)
oraz poprzez umorzenie zobowigzan handlowych
w tacznej kwocie 4,2 mln PLN (po przeliczeniu po
kursie NBP z dnia podpisania umowy 30.12.2014).

* W spotce KRUK Ceska a Slovenska republika s.r.o.
z siedzibg w Hradec Kralove poprzez:

* konwersje pozyczki w kwocie 2,1 mln PLN (war-
tos¢ przeliczona po kursie NBP z dnia 30 grud-
nia 2014 roku) na podwyzszenie dotychczaso-
wego wktadu w kapitat zaktadowy;

e konwersje pozyczek w t3cznej kwocie
15,9 mln PLN (wartos¢ przeliczona po kursie
NBP z dnia 30 grudnia 2014 roku) na doptate do
pozostatych funduszy kapitatowych poza kapi-
tat zaktadowy;

° umorzenie zobowigzan z tytutu pozyczek
w tgcznej kwocie 14,0 mln PLN (wartos¢ prze-
liczona po kursie NBP z dni podpisania uméw
to jest 22 grudnia 2014 roku i 31 grudnia 2014
roku).

Z doptat do kapitatu wniesionych przez KRUK do
spotki Novum Finance Sp. z 0.0. z siedzibg we Wro-
ctawiu uchwatami z dnia 27 kwietnia oraz 30 maja
2012 roku na taczng kwote 7,2 mln PLN, spotka
Novum Finance Sp. z 0.0. zwrdcita czes¢ w kwo-
cie 5,3 mln PLN. Zwrotu dokonano na podstawie
uchwaty z dnia 26 czerwca 2013 roku i 29 stycz-
nia 2014 roku. Z dniem 17 marca 2014 roku zostato
otwarte postepowanie likwidacyjne spotki Novum
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Finance Sp.z 0.0. Na dzien 31grudnia 2014 roku stan
doptat do kapitatu pozostatych w spotce Novum Fi-
nance Sp. z 0.0. w likwidacji wynosit 1,9 mln PLN.

Utworzenie spo6tki KRUK Deutschland GmbH

W dniu 19 sierpnia 2014 roku KRUK S.A. objat 100%
udziatow o wartosci 250 tys. euro w spotce KRUK
Deutschland GmbH z siedzibg w Berlinie. Przedmio-
tem dziatalnosci spotki jest zarzgdzanie wierzytel-
nosciami na zlecenie oraz zarzadzanie portfelami
wierzytelnosci nabytymi przez Grupe Kapitatowa
KRUK na terenie Niemiec i innych krajow europej-
skich, a takze obroét wierzytelnosciami.

Umowa sprzedazy udziatow spotki
SeCapital S.a.r.l

W dniu 29 grudnia 2014 roku KRUK S.A. zawart ze
spotky zalezng InvestCapital Malta Ltd. (InvestCa-
pital) umowe sprzedazy czesci udziatow (Umowa)
spotki SeCapital S.a.rl (SeCapital). Przedmiotem
Umowy byta sprzedaz 114 977 udziatow katego-
rii F w spotce SeCapital o wartosci nominalnej
1000 PLN kazdy, stanowigcych 11,6% udziatu w ka-
pitale zaktadowym SeCapital (Udziaty) za taczna
cene 149,5 mln PLN. Wartos¢ ewidencyjna Udzia-
tow w ksiegach rachunkowych Emitenta wynosita
1100 PLN kazdy co stanowi tgcznie 126,5 mln PLN,
natomiast w ksiegach rachunkowych InvestCa-
pital wynosi 1 300 PLN kazdy co stanowi tacznie
149,5 mln PLN. Udziaty nie sg obcigzone jakim-
kolwiek prawem oséb trzecich. Przeniesienie wta-
snosci Udziatow na rzecz InvestCapital nastgpito
z dniem 29 grudnia 2014 roku.

0d 29 grudnia 2014 roku spdtka InvestCapital posia-
da tgcznie 154 277 udziatéw SeCapital, co stanowi
15,6% kapitatu zaktadowego SeCapital. Przedmioto-
we nabycie ma dla InvestCapital charakter inwesty-
¢ji dtugoterminowej. O wystgpieniu ww. zdarzenia
Spotka informowata w tresci raportu biezgcego nr
72/2014 z dnia 29 grudnia 2014 roku.

4.7.3 Zrodta finansowania programu
inwestycyjnego

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

4.7.4 Ocena mozliwosci realizacji zamierzen
inwestycyjnych

W opinii Zarzadu Spotki na dzien zatwierdzenia
sprawozdania nie wystepowaty istotne zagrozenia
w mozliwosci realizacji inwestycji Grupy KRUK.



@ Czynnikiryzyka — wewnetrzne
uwarunkowania dziatalnosci

4.8.1 Istotne czynnikiryzyka

4.8.1.1 Ryzyko niezrealizowania celow
strategicznych zatozonych przez Grupe

W czesci ,Kierunki i perspektywy rozwoju Grupy

Kapitatowej KRUK" przedstawiono strategie roz-

woju Grupy. Istnieje ryzyko, ze Grupa nie zrealizu-

je wyznaczonych celow, a wptyw na to mogg miec

miedzy innymi nastepujgce czynniki:

* btedy popetnione przez osoby odpowiedzialne za
wdrazanie oraz realizacje strategii;

* sytuacja rynkowa, otoczenie gospodarcze, dzia-
talnos¢ podmiotow konkurencyjnych;

* obnizenie dostepnosci finansowania zewnetrzne-
90;

* btedna wycena inwestycji, w tym nabywanych
portfeli wierzytelnosci;

e zmiany regulacji prawnych lub ich wyktadni, dzia-
tania organow regulacyjnych;

* niekorzystne decyzje akcjonariuszy Spotki;

* zdarzenia o charakterze sity wyzszej.

Rozwdj biezacej dziatalnosci, rozbudowa oferty
oraz ekspansja na nowe rynki wigze sie z koniecz-
noscig ponoszenia, w niektérych przypadkach
znacznych, naktadow finansowych. W sytuacji gdy
rozwoj biezacej dziatalnosci okaze sie mniej rentow-
ny niz zaktadano, nowe produkty nie zostang dobrze
przyjete przez rynek lub gdy Grupa nie osiggnie
konkurencyjnej pozycji na nowym rynku lub tez
osiggnie jg pozniej niz zaktadano, naktady te moga
nie zosta¢ w petni pokryte wptywami ze realizowa-
nej sprzedazy.

W przypadku opdznien w realizacji celow strategicz-
nych Grupy lub ich niezrealizowania w zaktadanym
terminie lub wystgpienia ktorejkolwiek z powyz-
szych okolicznosci, moze miec istotny negatywny
wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowg lub wy-
niki dziatalnosci Grupy. Grupa nie moze zapewnic,
ze uda jej sie utrzymac lub poprawi¢ historyczne
wyniki finansowe, tym samym nie powinny byc¢
one traktowane jako wyznacznik wynikow Grupy
w przysztosci.

4.8.1.2 Ryzyko btednego oszacowania wartosci
godziwej nabytych pakietow wierzytelnosci

W toku prowadzonej dziatalnosci operacyjnej, Gru-
pa KRUK nabywa pakiety wierzytelnosci na wtasny
rachunek.Istniejeryzyko, ze w przypadku braku wy-
generowania przez nabyte pakiety spodziewanych
przeptywdw pienieznych w zaktadanym horyzoncie
czasowym, konieczne bedzie przeszacowanie ich

wartosci w dot. Ryzyko to jest relatywnie wieksze
na nowych rynkach, na ktorych Grupa nie posiada
jeszcze duzego doswiadczenia. Dodatkowym ele-
mentem wptywajgcym na przedmiotowe ryzyko
jest potencjalna zmiana kurséw walut obcych, ktora
moze przetozy¢ sie na wyzsze lub nizsze wptywy
w PLN z portfeli zagranicznych (ryzyko walutowe).

4.8.1.3 Ryzyko operacyjne zwigzane
z dziatalnoscig Grupy

Grupa narazona jest na ryzyko poniesienia szkody
lub strat z przyczyn lezgcych po stronie procedur
wewnetrznych, personelu, technologii lub uwarun-
kowan zewnetrznych. Do gtéwnych czynnikéw ry-
zyka operacyjnego naleza: niewtasciwe lub zawod-
ne procedury wewnetrzne, btedy, zaniechania lub
bezprawne dziatania pracownikow lub podmiotow
wspotpracujgcych, problemy z systemami ope-
racyjnymi, zaktécenia w dziatalnosci operacyjnej
(m.in. w wyniku awarii oprogramowania lub sprze-
tu informatycznego lub telekomunikacyjnego),
szkody w aktywach Grupy, zdarzenia oraz czynniki
zewnetrzne (m.in. btedy w rejestracji zdarzen go-
spodarczych, zmiany regulacji prawnych), oszustwa
i wytudzenia.

4.8.1.4 Ryzyko kredytowe

Ryzyko kredytowe jest to ryzyko poniesienia straty
finansowej w sytuacji, kiedy klient lub druga strona
instrumentu finansowego nie spetni obowigzkow
wynikajacych z umowy. Ryzyko kredytowe zwig-
zane jest przede wszystkim z nabytymi wierzy-
telnosciami, naleznosciami z tytutu swiadczonych
ustug oraz udzielonymi pozyczkami przez Grupe.
Do czynnikow majacych najwiekszy wptyw na skale
ponoszonego przez Grupe ryzyka kredytowego na-
lezg w szczegolnosci:

* wartosc nabytych portfeli wierzytelnosci;

* udzielone pozyczki;

* naleznosci z tytutu dostaw i ustug.

Dodatkowe ryzyko moze byc¢ generowane przez
wzrost liczby upadtosci konsumenckich osob
zadtuzonych.

4.8.1.5 Ryzyko zadtuzenia

Zakup wierzytelnosci na wtasny rachunek pocigga
za sobg koniecznos¢ duzego jednorazowego wy-
datku. Aby zapewni¢ $rodki finansowe na zakup
wierzytelnosci Grupa wspomaga sie finansowaniem
zewnetrznym — kredytem bankowym badz obli-
gacjami. Grupa KRUK korzysta i zamierza w przy-
sztosci korzystac¢ z kredytow bankowych, obligacji
oraz innych instrumentéw dtuznych dla potrzeb fi-
nansowania dziatalnosci operacyjnej w segmencie
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zakupow pakietéw wierzytelnosci na wtasny rachu-
nek. Ponadto Grupa finansuje inwestycje w rzeczo-
we aktywa trwate za pomocg leasingu. Ewentualne
istotne pogorszenie sie ptynnosci Grupy moze spo-
wodowac, ze Grupa moze nie by¢ w stanie sptacac
odsetek i kapitatu lub wypetniac innych zobowigzan
wynikajgcych z zawartych umow kredytowych lub
emisjiinstrumentow dtuznych. W przypadku niewy-
wigzania sie przez Grupe z postanowien zawartych
w podpisanych umowach kredytowych zadtuzenie
spotek z Grupy z tytutu kredytow bankowych moze
zostac czesciowo lub w catosci postawione w stan
natychmiastowej wymagalnosci, a w razie braku
jego sptaty, instytucje finansujgce bedg upraw-
nione do skorzystania z zabezpieczen udzielonego
finansowania ustanowionych na aktywach Grupy.
W przypadku niewywigzania sie przez Grupe z po-
stanowien zawartych w warunkach emisji obligacji
Grupa moze zostac¢ zobowigzana do dokonania przy-
musowego przedterminowego wykupu obligacji.

4.8.1.6 Ryzyko utraty doswiadczonejkadry
menedzerskiej

Utrata kluczowych pracownikow generuje ryzyko
okresowych zaktocen funkcjonowania oraz pogor-
szenia jakosci zarzgdzania Spotka i moze negatyw-
nie wptyngc na tempo realizacji jej planow rozwojo-
wych. Zasoby ludzkie stanowig jeden z kluczowych
fundamentow funkcjonowania Grupy KRUK.

Do najwazniejszych osob w strukturze zatrudnienia

naleza miedzy innymi:

 kadra zarzadzajaca, menedzerowie;

* specjalisci z doswiadczeniem w zakresie proce-
sow windykacji oraz zarzadzania wierzytelno-
Sciami;

* zarzadzajacy ryzykiem, petnigcy kluczowa role
w analizie i wycenie nabywanych pakietow wie-
rzytelnosci oraz analizie efektywnosci prowadzo-
nych procesow windykacyjnych;

e programisci oraz informatycy skoncentrowani na
rozwoju infrastruktury informatycznej.

Niewystarczajgca jakos¢ pracy lub liczba doswiad-
czonych pracownikéw moze mie¢ wptyw na gorsze
wyniki finansowe osiggane przez Grupe.

4.8.1.7 Ryzyko awarii systemow informatycznych

Grupa wykorzystuje w swojej dziatalnosci za-
awansowane systemy informatyczne umozliwia-
jgce sprawng realizacje procesdéw windykacyjnych
i wycene portfeli wierzytelnosci. Do gtéownych
systemow wykorzystywanych przez Grupe naleza:
platforma windykacyjna Delfin, system bilingowy,
system informacji zarzgdczej, contact center oraz
serwis internetowy e-KRUK.
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Nie mozna wykluczy¢ powstania sytuacji, w ktorej
awarii ulegnie czesc lub caty system informatyczny
lub sprzet IT, co moze utrudni¢ prowadzenie dzia-
talnosci operacyjnej lub realizacje zatozonych celow
strategicznych. Bezpieczenstwo systemow opera-
cyjnych jest dla Grupy takze istotne z punktu widze-
nia ochrony danych osobowych.

4.8.1.8 Ryzyko zwigzane z transakcjami
z podmiotami powigzanymi

Spotka oraz spotki zalezne zawieraty i bedg w przy-
sztosci zawierac transakcje jako podmioty powig-
zane. W opinii Spotki wszystkie takie transakcje zo-
staty zawarte na warunkach rynkowych. Nie mozna
jednak wykluczyc¢ ryzyka zakwestionowania przez
organy podatkowe rynkowego charakteru ww.
transakcji, co skutkowatoby wzrostem zobowigzan
podatkowych Spotki oraz Grupy.

4.8.1.9 Ryzyko zwigzane z negatywnym PR wobec
Grupy

Charakter dziatalnosci Emitenta generuje ryzyko
publikacji fatszywych lub niekorzystnych wizerun-
kowo informacji dotyczgcych wspotpracy z Grupg
KRUK. Wykreowanie negatywnego PR wobec Emi-
tenta moze wptyna¢ na zmniejszenie jego wiary-
godnosci w oczach obecnych oraz potencjalnych
kontrahentdéw, a tym samym wptyngac niekorzystnie
na jego wyniki finansowe.

Dziatalnos¢ Emitenta zwigzana jest z windykacjg
naleznosci gtownie od 0sob fizycznych. Czes¢ z tych
0s6b znajduje sie w trudnej sytuacji materialnej
i zyciowej, posiada problemy zdrowotne, rodzinne
lub zawodowe. Wsrod osob zadtuzonych obstugiwa-
nych przez Grupe KRUK zdarzaja sie osoby w stanie
depres;ji lub leczgce sie psychiatryczne, czes¢ z oséb
zadtuzonych deklaruje dodatkowo zamiar popetnie-
nia samobojstwa. Spotka ocenia, ze ma do czynienia
Srednio z kilkunastoma deklaracjami samobojczymi
miesiecznie, nie posiada natomiast informacji o ich
rzeczywistym zrealizowaniu. Wszystkie przypadki
deklaracji samobojstwa nie sg bagatelizowane, lecz
sg one szczegotowo analizowane i zgodnie z proce-
duramiinformacje na ten temat sg przekazywane Po-
licji. W przypadkach deklaracji samobojczych, mimo
najwyzszych standardow obstugi oraz profesjonali-
zmowi specjalistow, istnieje ryzyko popetnienia przez
osobe zadtuzong samobojstwa, co w przypadku
szerokiej publikacji informacji w tym zakresie, moze
przetozyc sie na negatywny PR wobec Grupy KRUK.

4.8.2 System zarzadzania ryzykiem

Zasady zarzadzania ryzykiem przez Grupe KRUK
majg na celu:



¢ identyfikacje i analize czynnikow ryzyka, na ktore
narazona jest Grupa;

* okreslenie odpowiednich limitow i procedur;

e kontrole i monitorowanie stopnia ryzyka oraz
stopnia dopasowania stosowanych narzedzi za-
rzadzania ryzykiem.

Obowigzujgce w Grupie zasady zarzgdzania ryzykiem
sg regularnie weryfikowane pod katem uwzgled-
nienia aktualnych trendéw i zmian rynkowych oraz
zmian w obrebie Grupy KRUK. Odpowiedzialnos¢ za
ustanowienie procedur zarzgdzania ryzykiem oraz
nadzor nad ich wykonywaniem ponosi Zarzad.

Grupa dazy do zbudowania mobilizujgcego i kon-
struktywnego srodowiska kontroli, w ktorym wszy-
scy pracownicy rozumiejg swojg role i obowigzki,
poprzez narzedzia takie jak szkolenia, przyjete stan-
dardy i procedury zarzgdzania.

4.8.2.1 Zarzadzanie ryzykiem btednego
oszacowania wartosci godziwej nabytych
pakietow wierzytelnosci

Ryzyko zwigzane z nabywaniem wierzytelnoscijest
ryzykiem inwestycyjnym. W oparciu o wieloletnie
doswiadczenia Grupa wypracowata system analizy
i oceny powyzszego ryzyka, na ktory sktadajg sie
przede wszystkim nastepujgce narzedzia:

* szczegotowa analiza 1 oszacowanie ryzyka na
dzien nabycia danego pakietu w oparciu o za-
awansowane narzedzia ekonomiczno-statystycz-
ne (czego odzwierciedleniem jest cena oferowana
w przetargu);

* weryfikacja wyceny kazdego posiadanego pakie-
tu w okresach kwartalnych;

* nabywanie wierzytelnosciréznego rodzaju, o réz-
nym stopniu trudnosci i przeterminowania.

Grupa KRUK posiada duze doswiadczenie w proce-
sach szacowania wartosci godziwej portfeli wierzy-
telnosci, nabywajgc do konca 2014 roku 370 portfeli
i przeprowadzajac od poczatku dziatalnosci ponad
2 000 procesow wycen portfeli wierzytelnosci.
Zgromadzona baza informacji pozwala na ograni-
czenie ryzyka btednego oszacowania wartosci go-
dziwej nabytych pakietow wierzytelnosci.

4.8.2.2 Zarzadzanie ryzykiem operacyjnym
zwigzanym z dziatalnoscig Grupy

W Grupie KRUK wdrozona zostata polityka jakosci
oraz okreslone procedury dziatania majgce na celu
zarzadzanie i minimalizowanie ryzyka operacyjne-
go (m.in. procedury uzgadniania, dokumentowania
i monitorowania transakcji, procedury okresowej
oceny ryzyk operacyjnych, wymodg dotyczacy

raportowania o poniesionych stratach operacyjnych
i proponowanych srodkach zaradczych).

4.8.2.3 Zarzadzanie ryzykiem kredytowym

Gtownym narzedziem stosowanym przez Emitenta

majacym na celu ograniczenie ryzyka kredytowego

jest wtasciwa polityka kredytowa w stosunku do
klientow. Obejmuje ona miedzy innymi nastepujgce
elementy:

* ocena wiarygodnosci kredytowej klienta przed
zaoferowaniem mu termindw ptatnosci oraz in-
nych warunkow wspotpracy;

¢ regularny monitoring terminowej sptaty naleznosci;

e dywersyfikacja odbiorcow.

Grupa KRUK szczegotowo analizuje i szacuje ryzyko
nabywanych pakietow wierzytelnosci wykorzystu-
jgc do tego zawansowane narzedzia ekonomicz-
no-statystyczne oraz wieloletnie doswiadczenie
w tym zakresie, nabywane sg wierzytelnoscirozne-
go rodzaju, o réznym stopniu trudnosci i przetermi-
nowania, a weryfikacja wyceny pakietéw odbywa
sie w okresach kwartalnych.

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania
Grupa KRUK nie posiada pojedynczych wierzytel-
nosci, ktorych brak sptaty mégtby istotnie zmniej-
szy¢ ptynnosc Grupy, jednak nie mozna takiej sytu-
acji wykluczy¢ w przysztosci.

4.8.2.4 Zarzadzanie ryzykiem ptynnosci

Zarzadzanie ptynnoscig przez Grupe polega na za-
pewnianiu, w mozliwie najwyzszym stopniu, aby
Grupa posiadata ptynnos¢ wystarczajgcag do regu-
lowania wymaganych zobowigzan bez narazania na
niedopuszczalne straty lub podwazenie reputacji
Grupy.

Do narzedzi zarzadzaniaryzykiem ptynnosciw Gru-

pie naleza m.in.:

* regularne monitorowanie potrzeb i wydatkow go-
téwkowych;

¢ elastyczne zarzgdzanie przeptywami gotéwki po-
miedzy podmiotami Grupy;

* prowadzenie windykacji w sposob ciggty, co za-
pewnia staty doptyw gotowki;

* dziatania majgce na celu spetnienie warunkdéw
kredytowych i warunkdéw emisji instrumentow
dtuznych (kowenantow finansowych);

 korzystanie z zewnetrznych zrédet finansowania
w postaci kredytow bankowych lub emisji obligacji.

KRUK — Twoje finanse w dobrej kondycji ( 61



4.8.2.5 Zarzadzanie ryzykiem utraty
doswiadczonej kadry menedzerskiej

W celu utrzymania doswiadczonej kadry pracow-
niczej, Grupa KRUK podejmuje dziatania ukierun-
kowane na rozwoj zasobow ludzkich i zapewnienie
im optymalnych warunkéw pracy. Grupa oferuje
swoim pracownikom system szkolen wewnetrznych
oraz zewnetrznych, programy motywacyjne, do-
finansowania do studiow podyplomowych i naby-
wanych uprawnien, nauki specjalistycznego jezyka
angielskiego, abonamentowe karty medyczne oraz
sportowe. Ponadto, w celu utrzymania stabilnosci
zatrudnienia, kluczowi menedzerowie objeci zostali
programem motywacyjnym.

4.8.2.6 Zarzadzanie ryzykiem awarii systemow
informatycznych

Grupa przeciwdziata wystgpieniu ryzyka poprzez
rozwoj i staty nadzor wykorzystywanych technolo-
gii informatycznych, zgodny z aktualnymi trendami
na rynku nowych technologii.

4.8.2.7 Zarzadzanie ryzykiem zwigzanym
z transakcjami z podmiotami powigzanymi

Kazda transakcja z podmiotami powigzanymi
w Grupie jest poprzedzona szczegdtowymi anali-
zami prawno-podatkowymi w celu minimalizacji
ryzyka zwigzanego z tymi transakcjami.

4.8.2.8 Zarzadzanie ryzykiem negatywnego PR
wobec Grupy

Grupa dopetnia wszelkich staran w celu budowania

pozytywnego wizerunku. Co roku podejmuje dzia-

tania w celu budowania pozytywnego wizerunku
marki:

* kampanie informacyjne i medialne skierowane do
zadtuzonych osob i firm;

* projekty zwigzane z kampanig informacyjno-re-
klamowg w Polsce i za granicg wraz z publikacjg
spotow telewizyjnych oraz radiowych;

e cykle edukacyjne na temat strategii prougodowej
publikowane w prasie poradnikowej oraz regio-
nalnej w Polsce, Rumunii oraz Czechach;

* przygotowywanie informacji prasowych, artyku-
téw poradnikowych oraz indywidualnych wypo-
wiedzi dziennikarzy;

* przygotowywanie publikacji o Grupie KRUK w te-
lewizji, radio, prasie drukowanej oraz Internecie.
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Umowy zawarte przez podmioty
z Grupy Kapitatowej KRUK

49.1 Zawarte umowy znaczace

Ponizej zamieszczono informacje nt. umow, anek-
sow oraz transakcji zawartych przez spétki z Grupy
Kapitatowej KRUK w toku dziatalnosci w roku obro-
towym 2014, ktére mozna uznac za istotne dla dzia-
talnosci Grupy Kapitatowej KRUK.

4.9.1.1 Umowy zawarte z podmiotami spoza Grupy

Umowa sprzedazy wierzytelnosci zawarta przez
PROKURA Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny
Fundusz Inwestycyjny Zamkniety z Getin Noble
Bank S.A. w dniu 31 marca 2014 roku

W dniu 31 marca 2014 roku jednostka zalezna od
Emitenta PROKURA Niestandaryzowany Sekuryty-
zacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety (,Prokura
NS FIZ", kupujacy) zawarta umowe sprzedazy wie-
rzytelnosci z Getin Noble Bank S.A. (,Bank”, sprze-
dawca), ktorej przedmiotem jest sprzedaz portfela
wierzytelnosci hipotecznych wraz z zabezpiecze-
niami o tgcznej wartosci nominalnej 710 min PLN,
za cene w wysokosci 230 mln PLN.

W niniejszej Umowie zastrzezono kare umownga
w kwocie 90,5 mln PLN dla Prokura NS FIZ w przy-
padku skorzystania przez Bank z prawa odstagpienia
od tej umowy. O zawarciu ww. umowy Emitent in-
formowat w raporcie biezgcym nr 10/2014 z dnia 31
marca 2014 roku.

Umowa sprzedazy wierzytelnosci zawarta przez
Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz
Inwestycyjny Zamkniety w dniu 1kwietnia 2014 roku

W dniu Tkwietnia 2014 roku jednostka zalezna PRO-
KURA NS FIZ (sprzedawca) zbyta wierzytelnos¢
z portfela zabezpieczonego i rozpoznata w zwigzku
z tg transakcja zysk w drugim kwartale 2014 roku
w wysokosci 18,7 mln. Transakcja zostata zawarta
w toku procesu zarzgdzania posiadanym portfelem
zabezpieczonym.

Umowa sprzedazy wierzytelnosci zawarta przez
PROKURA Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny
Fundusz Inwestycyjny Zamkniety z Santander
Consumer Bank S.A. w dniu 2 kwietnia 2014 roku

W dniu 2 kwietnia 2014 roku jednostka zalezna od
Emitenta PROKURA Niestandaryzowany Sekury-
tyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety (,Pro-
kura NS FIZ", kupujacy) zawarta umowe sprzedazy
wierzytelnosci z Santander Consumer Bank S.A.
(,Bank”, sprzedawca), ktorej przedmiotem jest



sprzedaz portfela wierzytelnoscipienieznych Banku
wobec 0s6b zadtuzonych wraz z wszelkimi prawami
z nimi zwigzanymi, o tgcznej wartosci nominalnej
333 mln PLN, za cene w wysokosci 36 mln PLN.
O ww. zdarzeniu Spotka informowata w tresci ra-
portu biezgcego nr 11/2014 z dnia 2 kwietnia 2014
roku. W dniu 10 kwietnia 2014 roku zostat spetniony
warunek zawieszajgcy wskazany w ww. umowie
w postaci zaptaty Ceny. O spetnieniu ww. warunku
zawieszajgcego Spotka informowata w tresci rapor-
tu biezgcego nr 13/2014 z dnia 11 kwietnia 2014 roku.

Umowa sprzedazy wierzytelnosci zawarta przez
PROKURA Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny
Fundusz Inwestycyjny Zamkniety z Bankiem
Zachodnim WBK S.A. w dniu 16 grudnia 2014 roku

W dniu 16 grudnia 2014 roku jednostka zalezna od
Emitenta PROKURA Niestandaryzowany Sekuryty-
zacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety (,Prokura
NS FIZ", kupujacy) zawarta umowe sprzedazy wie-
rzytelnosci z Bankiem Zachodnim WBK S.A. (,Bank”,
sprzedawca), ktorej przedmiotem jest sprzedaz port-
fela wierzytelnosci pienieznych Banku wobec osob
zadtuzonych wraz z wszelkimi prawami z nimi zwig-
zanymi, o tgcznej wartosci nominalnej 443 PLN, za
cene w wysokosci 70,2 mln PLN. O wystagpieniu ww.
zdarzenia Spotka informowata w tresci raportu biezg-
cego nr 67/2014 z dnia 16 grudnia 2014 roku.

Umowa sprzedazy wierzytelnosci zawarta przez
SeCapital S.a.r.l z Banca Comerciala Romana SA
w dniu 16 grudnia 2014

W dniu 16 grudnia 2014 roku jednostka zalezna od
Emitenta SeCapital S.a.rl (,SeCapital”, kupujacy)
zawarta z podmiotem nalezgcym do Grupy Kapita-
towej Erste,. Banca Comerciala Romana SA (BCR,
sprzedawca), umowe cesji wierzytelnosci, w wyniku
czego tgczna wartos¢ umow zawartych przez spot-
ki z Grupy Kapitatowej KRUK ze spotkami z Grupy
Kapitatowej Erste w okresie ostatnich 12 miesiecy
osiggneta wartos¢ 54,4 min PLN. Przedmiotem
umowy byto nabycie przez SeCapital wierzytelnosci
o wartosci nominalnej 125 mln lejow za cene naby-
cia wynoszacg 29 min lejow (cena wg. kursu $red-
niego NBP z dnia 16 grudnia 2014 roku wyniosta
27 mln PLN). O wystgpieniu ww. zdarzenia Spotka
informowata w tresci raportu biezgcego nr 68/2014
z dnia 16 grudnia 2014 roku.

4.9.1.2 Umowy wewnatrz Grupy

Umowa pozyczki zawarta przez KRUK S.A.
z InvestCapital Malta Ltd. w dniu 10 marca 2014 roku

W dniu 10 marca 2014 roku KRUK S.A. zawart ze
spotkg zalezng, InvestCapital Malta Ltd. umowe

pozyczki. Przedmiotem umowy byto udzielenie
InvestCapital przez KRUK S.A. pozyczki na zobo-
wigzania InvestCapital wzgledem KRUK S. A, ktore
powstaty w wyniku dokonania transakcji sprzedazy
czesci udziatéw spotki SeCapital S.a.r.l. Pozyczka
zostata udzielona na okres od dnia 10 marca 2014
roku do dnia ostatecznej sptaty, ktéry zostat usta-
lony na dzien 4 marca 2015 roku. Wysokos¢ udzie-
lonej pozyczki wynosi 59 mln PLN. Oprocentowanie
pozyczki jest state i zostato ustalone na warunkach
rynkowych. O wystapieniu ww. zdarzenia Spotka
informowata w raporcie biezgcym nr 8/2014 z dnia
10 marca 2014 roku.

W dniu 4 marca 2015 roku zostat podpisany aneks do
wWw. umowy, na mocy ktorego zmianom ulegty: dzien
ostatecznej sptaty, ktory aktualnie zostat ustalony na
dzien 3 marca 2016 roku oraz oprocentowanie, ktore
od dnia zawarcia niniejszego aneksu zostato usta-
lone na podstawie stawki bazowej WIBOR dla trzy-
miesiecznych depozytéw bankowych powiekszonej
0 marze emitenta ustalong na warunkach rynkowych.
Pozostate istotne warunki Umowy nie ulegty zmianie.

Umowa cesji wierzytelnosci zawarta przez KRUK
Romania SRL z SeCapital S.a.r.l w dniu 16 czerwca

W dniu 16 czerwca 2014 roku spotki zalezne od Emi-
tenta tj. KRUK Romania SRL oraz SeCapital S.a.r.l
zawarty umowe cesji wierzytelnosci, w wyniku
czego tgczna wartos¢ umow zawartych przez KRUK
Romania SRL z pozostatymi spotkami z Grupy Ka-
pitatowej KRUK w okresie ostatnich 12 miesiecy
osiggneta wartos¢ 44 min PLN. O wystapieniu ww.
zdarzenia Spotka informowata w raporcie biezgcym
nr 29/2014 z dnia 16 czerwca 2014 roku.

Umowa sprzedazy udziatéw w spotce

SeCapital S.a.r.l zawarta przez KRUK S.A.

z InvestCapital Malta Ltd. w dniu 29 grudnia 2014
roku

W dniu 29 grudnia 2014 roku, Emitent zawart ze spdtka
InvestCapital Malta Ltd. (InvestCapital) umowe sprze-
dazy czesciudziatow (Umowa) spotki SeCapital S.a.r.l
(SeCapital). Przedmiotem Umowy byta sprzedaz 114
Q77 udziatow kategorii F w spotce SeCapital o warto-
$ci nominalnej 1 000 PLN kazdy, stanowigcych 11,6%
udziatu w kapitale zaktadowym SeCapital (Udziaty)
za taczng cene 149 min PLN. Wartos¢ ewidencyjna
Udziatow w ksiegach rachunkowych Emitenta wyno-
sita 1100 PLN kazdy co stanowi tgcznie 126 mln PLN,
natomiast w ksiegach rachunkowych InvestCapital
wyniosta 1300 PLN kazdy co stanowito tgcznie 149
mln PLN. Udziaty nie byty obcigzone jakimkolwiek
prawem osob trzecich. O wystgpieniu ww. zdarzenia
Spdétka informowata w tresci raportu biezgcego nr
72/2014 z dnia 29 grudnia 2014 roku.



Umowa zawarta przez KRUK S.A. z KRUK Ceska
a Slovenska republika s.r.o. w dniu 30 grudnia
2014 roku

W dniu 30 grudnia 2014 roku Emitent oraz spotka
zalezna od Emitenta tj. KRUK Ceska a Slovenska
republika s.r.o. (Spdtka) zawarty umowy, w wyni-
ku czego tgczna wartos¢ umow zawartych przez
Spotke z pozostatymi spotkami z Grupy Kapitatowej
KRUK (Grupa) w okresie ostatnich 12 miesiecy osig-
gneta wartos¢ 55 mln PLN i tym samym przekro-
czyta wartosc¢ 10% przychodow ze sprzedazy Grupy
Kapitatowej Emitenta. Najwiekszg pod wzgledem
wartosci, sposrod umoéw zawartych w ww. okresie
byta zawarta 30 grudnia 2014 roku umowa kom-
pensaty wzajemnych wierzytelnosci w wysokosci
102 mln CZK w celu dokonania doptaty do pozo-
statych funduszy kapitatowych Spoétki poza kapitat
zaktadowy. Wartos¢ wierzytelnosci przeliczona wg.
kursu sredniego NBP z dnia 30 grudnia 2014 roku
wynosita 16 mln PLN. O wystgpieniu ww. zdarzenia
Spotka informowata w tresci raportu biezgcego nr
73/2014 z dnia 30 grudnia 2014 roku.

49.2 Istotne transakcje z podmiotami
powigzanymi na warunkach innych niz rynkowe

W Grupie KRUK nie wystepujg istotne transakcje
z podmiotami powigzanymi na warunkach innych
niz rynkowe.

4.9.3 Umowy dotyczace kredytow
i pozyczek

Umowa kredytu zawarta przez KRUK S.A. z Getin
Noble Bank S.A. w dniu 31 marca 2014 roku

W dniu 31 marca 2014 roku (o czym Spotka poinfor-
mowata raportem biezgcym 10/2014 z dnia 31 marca
2014 roku) Spoétka (Kredytobiorca) zawarta z Getin
Noble Bank S.A. (Bank) umowe o kredyt rewolwin-
gowy (Umowa Kredytu), na podstawie ktdrej Bank
udzielit Kredytobiorcy kredytu w wysokosci do
260 mln PLN (Kredyt) z przeznaczeniem wytgcznie
na refinansowanie lub finansowanie do 100% ceny
nabycia pakietow wierzytelnosci na rynku polskim
lub zagranicznym, nabywanych przez Kredytobior-
ce lub podmioty nalezgce do Grupy Kapitatowe]
KRUK. Bank udostepnit oraz udzielit Kredytobiorcy
Kredytu na okres dziesieciu lat, czyli od 2 maja 2014
do 1 maja 2024 roku (termin ostatecznej sptaty).
Kwota Kredytu wynosi:
* w okresie od 2 maja 2014 roku do 1 maja 2021
roku: 260 min PLN;
e w okresie od 2 maja 2021 roku do 1 maja 2022
roku: 195 min PLN;
e w okresie od 2 maja 2022 roku do 1 maja 2023
roku: 130 mln PLN;
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* w okresie od 2 maja 2023 roku do 1 maja 2024
roku: 65 mln PLN.

Oprocentowanie Kredytu zostato ustalone na wa-
runkach rynkowych na podstawie stawki bazowej
WIBOR dla jednomiesiecznych depozytow banko-
wych powiekszonej o marze Banku.

Umowa Kredytu przewiduje nastepujgce zabez-
pieczenia sptaty naleznosci Banku wynikajgcych
z Umowy Kredytu:

* zastaw finansowy ustanawiany zgodnie z prawem
luksemburskim na udziatach Kredytobiorcy lub in-
nych podmiotow z Grupy KRUK w SeCapital S.a.r.;

e petnomocnictwo do rachunkow Kredytobiorcy
prowadzonych w Banku;

e zastawy ustanawiane zgodnie z prawem polskim
lub innym prawem niz polskie na pakietach wie-
rzytelnosci lub certyfikatach inwestycyjnych Nie-
standaryzowanych Sekurytyzacyjnych Fundu-
szy Inwestycyjnych Zamknietych stanowigcych
jednostki zalezne wzgledem Spétki posiadanych
przez Kredytobiorce lub podmioty z Grupy KRUK,
lub na udziatach (w tym akcjach) posiadanych
przez podmioty z Grupy KRUK lub Kredytobiorce
w podmiotach z Grupy KRUK;

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

Na dzien 31 grudnia 2014 roku ustanowionymi za-
bezpieczeniami naleznosci Banku wynikajgcych
z Umowy Kredytu sa:

e petnomocnictwo do rachunkow Kredytobiorcy
prowadzonych w Banku;

e zastaw finansowy ustanowiony zgodnie z pra-
wem luksemburskim na udziatach Kredytobiorcy
w SeCapital S.a.r.l (o czym Spodtka poinformowata
raportem biezgcym 43/2014 z dnia 22 sierpnia
2014 roku).

Zastaw finansowy ustanowiony zgodnie z prawem
luksemburskim na udziatach Kredytobiorcy w Se-
Capital S.a.rl stanowi zabezpieczenie naleznosci
Banku wynikajgcych z Umowy Kredytu tj. nalez-
nosci gtoéwnej (Kredytu)oraz naleznosci ubocz-
nych. Na dzien 31 grudnia 2014 roku przedmiotem
zastawu byto 246 047 udziatow kategorii G w Se-
Capital S.a.r.l, o wartosci ewidencyjnej w ksiegach
rachunkowych Spétki 270,7 mln PLN. Ustanowiony
zastaw bedzie obowigzywat do czasu catkowitej
sptaty Kredytu wraz z odsetkami, prowizjami, opta-
tami i ewentualnymi kosztami.

Umowa Kredytu nie przewiduje mozliwosci natoze-
nia kar umownych na Kredytobiorce za wyjatkiem



naliczenia odsetek od zadtuzenia przeterminowa-
nego. Jednoczesnie w Umowie Kredytu wskazano
na mozliwos¢ zaptaty przez Bank kar umownych
w przypadku, gdy Bank bezpodstawnie: wstrzyma
prawo Kredytobiorcy do dalszego ciggnienia Kre-
dytu lub czesci Kredytu, wypowie Umowe Kredytu
w catosci lub czesci lub obnizy kwote Kredytu o nie-
wykorzystang czes¢ Kredytu, jak réwniez w sytuacji
wypowiedzenia Umowy Kredytu przez Kredyto-
biorce w zwigzku z naruszeniem przez Bank warun-
kow Umowy Kredytu.

Pozostate warunki Umowy Kredytu, w tym w szcze-
golnosci dotyczgce uruchomienia Kredytu, odsetek
karnych oraz mozliwosci odstgpieniaiwypowiedze-
nia rowniez nie odbiegaja od warunkéw powszech-
nie stosowanych dla tego rodzaju umow. Umowa
Kredytu nie zawiera warunkow zawieszajgcych lub
rozwigzujacych. O zawarciu ww. umowy Emitent in-
formowat w raporcie biezgcym nr 10/2014 z dnia 31
marca 2014 roku.

Umowa kredytu zawarta przez KRUK S.A. z BNP
Paribas Bank Polska S.A. w dniu 3 pazdziernika

W dniu 3 pazdziernika 2014 roku Spoétka (Kredyto-
biorca) zawarta z BNP Paribas Polska S.A. (Bank)
umowe o kredyt odnawialny (Umowa Kredytu), na
podstawie ktdérej Bank udzielit Kredytobiorcy kre-
dytu w wysokosci do 30 mln PLN (Kredyt) z prze-
znaczeniem finansowanie lub refinansowanie do
80% ceny zakupu pakietow wierzytelnoscinarynku
polskim lub rumunskim nabytych przez Kredyto-
biorce oraz podmioty zalezne wzgledem Kredyto-
biorcy: SeCapital S.a.r.l oraz Niestandaryzowane
Sekurytyzacyjne Fundusze Inwestycyjne Zamknie-
te (Fundusze). Kredyt zostat udzielony na okres od
1 grudnia 2014 roku do dnia 3 pazdziernika 2019
roku (termin ostatecznej sptaty). Sptata Kredytu
nastepowac bedzie w ratach kwartalnych. Opro-
centowanie Kredytu zostato ustalone na warunkach
rynkowych na podstawie stawki bazowej WIBOR
dla trzymiesiecznych depozytow bankowych po-
wiekszonej o marze Banku.

Umowa Kredytu przewiduje nastepujgce zabez-
pieczenia sptaty naleznosci Banku wynikajgcych
z Umowy Kredytu:

 zastaw rejestrowy na pakietach wierzytelnosci za-
kupionych przez Kredytobiorce finansowanych lub
refinansowanych ze srodkow pochodzgcych z Kre-
dytu udzielonego na podstawie Umowy Kredytu;

e zastaw finansowy pod prawem luksemburskim
na udziatach w compartmencie SeCapital S.a.r.l
— w przypadku finansowania lub refinansowania
zakupu pakietow wierzytelnosci przez SeCapi-
tal S.a.r.l lub Fundusze;

e petnomocnictwo do rachunkow Kredytobiorcy
prowadzonych w Banku.

Na dzien 31 grudnia 2014 roku ustanowionym za-
bezpieczeniem naleznosci Banku wynikajgcych
z Umowy Kredytu jest petnomocnictwo do rachun-
kow Kredytobiorcy prowadzonych w Banku.

Pozostate warunki Umowy Kredytu, w tym w szcze-
golnosci dotyczgce uruchomienia kredytu, odsetek
karnych oraz mozliwosci odstgpieniaiwypowiedze-
nia rowniez nie odbiegaja od warunkéw powszech-
nie stosowanych dla tego rodzaju umow. Umowa
Kredytu nie zawiera warunkow zawieszajgcych lub
rozwigzujacych.

Aneksy do umoéw kredytowych zawartych
z Bankiem Zachodnim WBK S.A.

W dniu 28 pazdziernika 2014 zostat zawarty aneks
(0 czym Spotka poinformowata raportem biezgcym
52/2014 z dnia 28 pazdziernika 2014 roku) do troj-
stronnej umowy kredytu rewolwingowego zawartej

w dniu 18 lutego 2013 roku pomiedzy KRUK S.A.,

jednostka zalezng PROKURA Niestandaryzowany

Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety

(PROKURA NS FIZ, Kredytobiorca) oraz Bankiem

Zachodnim WBK S.A. (Bank), z pézniejszymi zmia-

nami (Umowa PROKURY). Zgodnie z aneksem, dla

poszczegolnych limitow udzielonych w ramach
kredytu rewolwingowego w tgcznej wysokosci do

70 mln PLN zmienione zostaty terminy okresu do-

stepnoscioraz ostatecznej sptaty kredytuiaktualnie:

e dla limitu kredytowego udzielonego w rachunku
kredytu do kwoty 31,5 mln PLN — okres dostep-
nosci oraz termin ostatecznej sptaty uptywaja
z dniem 31 pazdziernika 2019 roku;

e dla limitu kredytowego udzielonego w rachunku
kredytu do kwoty 8,5 mln PLN — okres dostep-
nosci oraz termin ostatecznej sptaty uptywaja
z dniem 31 pazdziernika 2017 roku;

¢ dla kredytowego dodatkowego udzielonego w ra-
chunku kredytu do kwoty 30 mln PLN — okres do-
stepnosci oraz termin ostatecznej sptaty uptywa-
ja z dniem 31 pazdziernika 2015 roku.

Jednoczesnie w zwigzku z zawarciem aneksu do
Umowy PROKURY, w dniu 28 pazdziernika 2014
roku KRUK S.A. zawart z Bankiem umowe pore-
czenia (Umowa Poreczenia), na podstawie ktorej
Spotka udzielita poreczenia za zobowigzania PRO-
KURY wobec Banku wynikajgce z Umowy PROKU-
RY, z uwzglednieniem opisanego powyzej aneksu,
stajgc sie tym samym dtuznikiem solidarnym tego
zobowigzania. Umowa Poreczenia zostata szczego-
towo opisana w rozdziale 4.9.4.5 Poreczenia.
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W dniu 28 pazdziernika 2014 roku zostat zawarty

aneks (o czym Spotka poinformowata raportem

biezgcym nr 52/2014 z dnia 28 pazdziernika 2014

roku) do umowy kredytu rewolwingowego zawar-

tej w dniu 8 kwietnia 2011 roku pomiedzy Spotka

(jako kredytobiorcg) a Bankiem Zachodnim WBK

S.A., z pdzniejszymi zmianami (Umowa Kredytowa).

Zgodnie z aneksem:

e dla limitu kredytowego udzielonego w rachunku
kredytu do kwoty 31,5 mln PLN — okres dostep-
nosci oraz termin ostatecznej sptaty uptywaja
z dniem 31pazdziernika 2019 roku;

e dla limitu kredytowego udzielonego w rachunku
kredytu do kwoty 8,5 mln PLN — okres dostep-
nosci oraz termin ostatecznej sptaty uptywaja
z dniem 31 pazdziernika 2017 roku;

¢ dla kredytu dodatkowego udzielonego w rachun-
ku kredytu do kwoty 30 mln PLN — okres dostep-
nosci oraz termin ostatecznej sptaty uptywaja
z dniem 31 pazdziernika 2015 roku.

Ponadto zgodnie z przedmiotowym aneksem do
Umowy Kredytowej, kredyt moze zosta¢ wykorzy-
stany przez kredytobiorce do kwoty 70 mln PLN lub
do jej rownowartosci w EUR z przeznaczeniem na
zrefinansowanie lub finansowanie nabycia pakie-
tow wierzytelnosci na rynku polskim, rumunskim,
czeskim, stowackim i niemieckim.

Na podstawie powyzszych aneksow, zostat zmie-
niony rodzaj zastawu, jaki Umowa PROKURY
i Umowa Kredytowa przewiduje na zabezpieczenie
wierzytelnosci Banku wynikajgcych z tych umow
w ten sposob, ze z umow zostat wykreslony zastaw
rejestrowy na prawie polskim na udziatach Spotki
w SeCapital S.a.rl (o ktérym Spotka informowata
w raporcie biezgcym nr 28/2014), a pozostawiono
pierwszorzedny zastaw na prawie luksemburskim
na udziatach Spotki w SeCapital S.a.r.l.

Pozostate istotne warunki Umowy PROKURY oraz
Umowy Kredytowej, w tym w szczegdlnosci doty-
czgce uruchomienia poszczegolnych kredytéw, od-
setek karnych oraz mozliwosci odstgpienia i wypo-
wiedzenia tych umow, nie ulegty zmianie.

W zwigzku z zawarciem powyzszych aneksow do
Umowy PROKURY oraz Umowy Kredytowej zostaty
podpisane w dniu 28 pazdziernika 2014 roku przez
Spotke, Bank i SeCapital S.a.r.l aneksy do umow
0 ustanowienie zastawdw na aktywach Spdtki
(0 czym Spotka poinformowata raportem biezgcym
53/2014 z dnia 28 pazdziernika 2014 roku) na mocy
ktérych zastawy rejestrowe oraz finansowe ustano-
wione na prawie polskim na udziatach Spotki w Se-
Capital S.a.r.l zostaty wykreslone a pozostawiono
ustanowiony ww. umowami zastawu pierwszo-
rzedny zastaw na prawie luksemburskim. W dniach
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10 1 16 grudnia 2014 roku dotychczasowe zastawy
rejestrowe na prawie polskim na udziatach Spotki
w SeCapital S.a.r.l zostaty wykreslone z rejestru
zastawow.

Zabezpieczeniem naleznosci Banku wynikajgcych
z Umowy Kredytowej i Umowy PROKURY, tj. na-
leznosci gtéwnej (tagcznej kwoty udzielonych limi-
tow) o wartosci do 140 min PLN oraz naleznosci
z tytutu odsetek, prowizji i ewentualnych kosztow
jest zastaw na prawie luksemburskim na udziatach
Spotki w SeCapital S.a.r.l. Na dzien 31 grudnia 2014
roku przedmiotem zastawu byto 175 072 udziatow
kategorii E w SeCapital S.a.r.l, o wartosci ewiden-
cyjnej w ksiegach rachunkowych Spdétki rownej
192 579 200 PLN.

Wygasniecie zobowigzan stron z tytutu umowy
kredytowej z Raiffeisen Bank Polska S.A.

W zwigzku ze sptata przez Spotke wszelkich zo-
bowigzan pienieznych wynikajgcych z umowy
kredytowej zawartej przez KRUK S.A. z Raiffeisen
Bank Polska S.A. w dniu 13 wrzesnia 2011 roku
z pozniejszymi zmianami (Umowa Kredytowa) oraz
zakonczeniem okresu, w ktoérym kredyt mogt byc
uruchamiany (zgodnie z postanowieniami Umowy
Kredytowej), z dniem 31 grudnia 2014 roku wyga-
sty obustronne zobowigzania wynikajgce z Umowy
Kredytowej, a w zwigzku z tym wygasty wszystkie
zabezpieczenia tego kredytu.

Wygasniecie zobowigzan stron z tytutu umowy
kredytowej z Bankiem Pocztowym S.A.

W zwigzku ze sptaty wszelkich zobowigzan pie-
nieznych wynikajgcych z umowy kredytowej za-
wartej przez KRUK S.A. z Bankiem Pocztowym S.A.
w dniu 19 maja 2010 roku z pdzniejszymi zmianami
(Umowa Kredytowa) oraz zakonczeniem okresu,
w ktorym kredyt mogt by¢ uruchamiany (zgodnie
z postanowieniami Umowy Kredytowej), z dniem 24
marca 2014 roku wygasty obustronne zobowigzania
wynikajgce zUmowy Kredytowej, a w zwigzku z tym
wygasty wszystkie zabezpieczenia tego kredytu.

Wypowiedzenia umoéw kredytowych oraz umow
pozyczek

W 2014 roku spétki z Grupy Kapitatowej KRUK, poza
spotka Novum Finance Sp. z 0.0. i KRUK S.A. w ob-
szarze dziatalnosci pozyczek NOVUM, nie wypo-
wiedziaty zadnych umdw kredytdw oraz pozyczek.



4.9.4 Udzielone pozyczki i poreczenia oraz
otrzymane poreczenia i gwarancje

4.9.4.1 Pozyczki udzielone przez KRUK podmiotom
zaleznym

W 2014 roku KRUK udzielit spotkom zaleznym po-
zyczek o wartosci, w przeliczeniu na ztote, 41,9 mln
(przeliczenie wg kursow NBP z dni podpisania
umow). Pozyczki zostaty udzielone spdtkom KRUK
Romania SRL z siedzibg w Bukareszcie, KRUK
Ceska a Slovenska republika S.r.o. z siedzibg w Hra-
dec Kralove oraz ERIF Business Solutions spotka
z 0.0. z siedzibg we Wroctawiu. Oprocentowanie
pozyczek ustalone zostato w oparciu o 1-miesieczny
lub 3-miesieczny wskaznik WIBOR powiekszony
o marze. Umowny okres sptaty wszystkich pozy-
czek miescit sie w przedziale od 350 dni do 1 roku.

Pozyczki udzielone spotce KRUK Romania SRL
z siedzibg w Bukareszcie

Pozyczki udzielone spotce KRUK Romania SRL
z siedzibg w Bukareszcie, przeznaczone byty na
finansowanie dziatalnosci operacyjnej spotki. War-
tos¢ udzielonych pozyczek byta réwna 15,5 min PLN
(po przeliczeniu po kursie NBP z dnia 30.12.2014).

Czes¢ pozyczek udzielonych w latach 2013 i 2014
w kwocie 19,6 mln PLN wraz z odsetkami w kwocie
0,7 mln PLN, tgcznie 20,3 mln PLN (po przeliczeniu
po kursie NBP z dnia podpisania umdw umorzenia
tj. 30.12.2014, z uwzglednieniem zrealizowanych
roznic kursowych) zostata umorzona.

Na dzien 30 grudnia 2014 roku wszystkie zobo-
wigzania spotki KRUK Romania SRL wobec spot-
ki KRUK z tytutu udzielonych pozyczek wynoszg
1,4 mln PLN (po przeliczeniu po srednim kursie NBP
z dnia 30 grudnia 2014). Petna wartos¢ naleznosci
z tytutu udzielonych pozyczek objeta zostata odpi-
sem aktualizacyjnym.

Pozyczki udzielone spotce ERIF Business
Solutions spotka z o. 0. z siedzibg we Wroctawiu

Pozyczki udzielone spdtce ERIF Business Solutions
spotka z 0.0. z siedzibg we Wroctawiu, przeznaczo-
ne byty na finansowanie dziatalnosci operacyjnej
spotki. £gcznie w 2014 roku udzielono pozyczek na
kwote 1,6 mln PLN.

Wartos¢ zobowigzan spotki ERIF Business Solu-
tions spotka z 0. 0. wobec KRUK z tytutu pozyczek
na dzien 31 grudnia 2014 jest réwna 2,6 mln PLN.

Pozyczki udzielone spotce KRUK Ceska
a Slovenska republika s.r.o. z siedzibg w Hradec
Kralove

Pozyczki udzielone spotce KRUK Ceska a Slovenska
republika s.r.o. z siedzibg w Hradec Kralove prze-
znaczone byty na finansowanie dziatalnosci opera-
cyjnej spotki. Wartos¢ udzielonych pozyczek byta
rowna 24,8 mln PLN (po przeliczeniu po kursie NBP
z dni podpisania umow).

Pozyczki udzielone w latach 2011, 2013 i 2014:

* w kwocie 2,1 mln PLN (po przeliczeniu po kursie
NBP z dnia 30 grudnia 2014 roku z uwzglednie-
niem zrealizowanych réznic kursowych) zostata
przekonwertowana na kapitat — podwyzszenie
dotychczasowego wktadu w kapitat zaktadowy;

* w tacznej kwocie 159 min PLN (po przelicze-
niu po kursie NBP z dnia 30 grudnia 2014 roku
z uwzglednieniem zrealizowanych roznic kurso-
wych) zostaty przekonwertowane na kapitat —
doptata do pozostatych funduszy kapitatowych
poza kapitat zaktadowy;

* w tacznej kwocie 13,7 mln PLN wraz z czescig od-
setek w kwocie 0,3 mln PLN, tgcznie 14,0 mln PLN
(po przeliczeniu po kursie NBP z dni podpisania
uméw umorzenia tj. 22 grudnia 2014 i 31 grudnia
2014 roku, z uwzglednieniem zrealizowanych réz-
nic kursowych) zostaty umorzone.

Na dzien 31 grudnia 2014 roku wszystkie zobowig-
zania spotki KRUK Ceska a Slovenska republika
s.r.o. wobec spotki KRUK z tytutu udzielonych pozy-
czek wynosza 1,5 mln CZK oraz 2,47 mln EUR (czyli
razem 10,8 mln PLN po przeliczeniu po kursie NBP
z dnia 31 grudnia 2014 roku). Petna wartos¢ nalez-
nosci z tytutu udzielonych pozyczek zostata objeta
odpisem aktualizacyjnym.

4.9.4.2 Pozyczki otrzymane przez Spétke od
podmiotow zaleznych

Pozyczki otrzymane od Novum Finance Sp. z o.0.
z siedzibg we Wroctawiu

Wartos¢ zobowigzan Spotki KRUK S.A. wobec No-
vum Finance z tytutu pozyczek na dzien 31 grud-
nia 2013 roku jest rowna 0,58 mln PLN. Pozyczki
otrzymane od Novum Finance Sp. z 0.0. z siedzibg
we Wroctawiu, przeznaczone byty na sptate czesci
kredytow od podmiotow zaleznych.

4.9.4.3 Pozyczki udzielane przez Grupe KRUK
w ramach dziatalnosci Novum

W roku 2014 Grupa KRUK udzielita 8 654 po-
zyczek gotowkowych NOVUM o wartosci netto
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20,7 mln PLN. Podmiotem udzielajgcym pozyczki
jest Spotka KRUK S.A.

W ramach prowadzonej dziatalnosci NOVUM udzie-
lane byty pozyczki konsumenckie w wysokosci do
7500 PLN naokresod 3 do 24 miesiecy. Ustuga NO-
VUM skierowana byta do osob zadtuzonych wobec
Grupy KRUK, ktdre sptacity swoje zadtuzenie lub re-
gularnie je sptacajg, ale pozostajg wykluczeni z ryn-
ku bankowego. W 2014 roku przychod osiggniety
w obszarze NOVUM w Grupie wyniost 7,3 mln PLN
ibyto57% wyzszy od roku poprzedniego.

4.9.4.4 Gwarancje

W dniu 15 stycznia 2014 roku Spotka zawarta z Ban-
kiem Zachodnim WBK S.A. aneks do umowy zle-
cenia udzielenia gwarancji bankowej i otrzymata
aneks nr 1 do gwarancji bankowej z dnia 18 lutego
2013 roku, udzielonej na zabezpieczenie wszelkich
zobowigzan wobec DEVCO Sp. z o.0. wynikajgcych
Z umowy najmu pomieszczen biurowych zawar-
tej pomiedzy Spotkg a DEVCO Sp. z 0.0. Na mocy
aneksu gwarancja zostata przedtuzona do 24 lutego
2015 roku. Kwota gwarancji wynosi 135 421 EUR.
Zabezpieczeniem gwarancji jest petnomocnictwo
do rachunkow bankowych Spétki prowadzonych
w Banku Zachodnim WBK S.A.

W dniu 15 stycznia 2014 roku Spotka zawarta z Ban-
kiem Zachodnim WBK S.A. aneks do umowy zlece-
nia udzielenia gwarancjibankowejiotrzymata aneks
nr 1 do gwarancji bankowej z dnia 14 stycznia 2013
roku, udzielonej na zabezpieczenie wszelkich zo-
bowigzan wobec LEGNICKA BUSINESS HOUSE Sp.
z 0.0. wynikajgcych z umowy najmu pomieszczen
biurowych zawartej pomiedzy Spotkg a LEGNIC-
KA BUSINESS HOUSE Sp. z. 0.0. Na mocy aneksu
gwarancja zostata przedtuzona do 14 stycznia 2015
roku. W dniu 17 grudnia 2014 roku Spotka zawarta
z Bankiem Zachodnim WBK S.A. kolejny aneks do
umowy zlecenia udzielenia gwarancji bankowej
iotrzymata aneks nr 2 do gwarancji bankowej z dnia
14 stycznia 2013 roku, udzielonej na zabezpieczenie
wszelkich zobowigzan wobec LEGNICKA BUSINESS
HOUSE Sp. z 0.0. wynikajgcych z umowy najmu po-
mieszczen biurowych zawartej pomiedzy Spodtka
a LEGNICKA BUSINESS HOUSE Sp. z. 0.0. Na mocy
aneksu gwarancja zostata przedtuzona do 31 marca
2015 roku. Kwota gwarancji wynosi 168 000 EUR.
Zabezpieczeniem gwarancji jest petnomocnictwo
do rachunkow bankowych Spétki prowadzonych
w Banku Zachodnim WBK S.A.

W dniu 17 grudnia 2014 roku Spotka zawarta z Ban-
kiem Zachodnim WBK S.A. umowe zlecenia udzie-
lenia gwarancji bankowej i otrzymata gwarancje
bankowg na okres od 31 grudnia 2014 roku do 30
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grudnia 2015 roku, udzielong na zabezpieczenie
wszelkich zobowigzan wobec DEVCO Sp. z o.o.
wynikajacych z umowy najmu czesci budynku biu-
rowego zawartej pomiedzy Spotkg a DEVCO Sp.
z 0.0. Kwota gwarancji wynosi 277 145 EUR oraz
186 332 PLN. Zabezpieczeniem gwarancji jest pet-
nomocnictwo do rachunkéw bankowych Spétki
prowadzonych w Banku Zachodnim WBK S.A.

4.9.4.5 Poreczenia

W zwigzku z zawarciem w dniu 28 pazdziernika

2014 roku pomiedzy Spotkg, PROKURA NS FIZ

a Bankiem Zachodnim WBK S.A. aneksu do troj-

stronnej umowy o kredyt rewolwingowy z dnia 18

lutego 2013 roku (Umowa PROKURY), Spotka i Bank

Zachodni WBK S.A. zawarty w dniu 28 pazdziernika

2014 roku nowg umowe poreczenia (o czym Spot-

ka poinformowata raportem biezgcym nr 52/2014

z dnia 28 pazdziernika 2014 roku), uwzgledniajgca

wprowadzone aneksem zmiany termindw ostatecz-

nej sptaty kredytéw. Na mocy zawartej w dniu 28

pazdziernika 2014 roku umowy poreczenia stracita

moc umowa poreczenia pomiedzy Spoétka a Ban-
kiem Zachodnim WBK S.A z dnia 29 pazdziernika

2013 roku. W umowie poreczenia z dnia 28 paz-

dziernika 2014 roku Spoétka udzielita poreczenia

za zobowigzania PROKURA NS FIZ wobec Banku

Zachodniego WBK S.A. wynikajgce z Umowy PRO-

KURY, z uwzglednieniem podpisanego w dniu 28

pazdziernika 2014 roku aneksu do Umowy PRO-

KURY, stajgc sie tym samym dtuznikiem solidar-

nym tego zobowigzania. Zgodnie z trescig umowy

poreczenia z dnia 28 pazdziernika 2014 roku, na
podstawie art. 97 ustawy prawo bankowe Spodtka
poddata sie egzekucji do wysokosci kwoty kredytu
wraz z odsetkami umownymi, optatamii prowizjami
oraz innymi kosztami wynikajgcymi z Umowy PRO-

KURY maksymalnie do tgcznej kwoty dwukrotnosci

udzielonych limitow, tj. 140 mln PLN. Poreczenie zo-

stato udzielone bezterminowo do czasu wygasnie-
cia zobowigzan wynikajgcych z Umowy PROKURY.

Dodatkowo Bank moze wystgpi¢ do sgdu o nadanie

bankowemu tytutowi egzekucyjnemu klauzuli wy-

konalnosci do dnia przedawnienia roszczen wynika-
jacych z Umowy PROKURY, tj. do dnia:

* 31 pazdziernika 2022 roku w stosunku do wska-
zanego w Umowie PROKURY limitu kredytowego
udzielonego do kwoty 31,5 mln PLN;

e 31 pazdziernika 2020 roku w stosunku do wska-
zanego w Umowie PROKURY limitu kredytowego
udzielonego do kwoty 8,5 mln PLN;

e 31pazdziernika 2018 roku w stosunku do wskaza-
nego w Umowie PROKURY kredytu dodatkowego
udzielonego do kwoty 30 mln PLN.



@ Postepowania sagdowe,
administracyjne i arbitrazowe

4.10.1 Informacja ogélna

W toku zwyktej dziatalnosci Spotka oraz spotki
zalezne sg strong postepowan sagdowych i egzeku-
cyjnych dotyczacych ich dziatalnosci operacyijnej.
W roku 2014 Spoétka oraz spotki zalezne wyste-
powaty w roli powoda lub uczestnika w 74 938
sprawach w postepowaniu sgdowym (w tym upa-
dtosciowym), ktérych taczna wartosc przedmiotu
sporu wynosita ok. 1147 114 425 PLN. Ponadto,
w roku 2014 na wniosek Spotki oraz spotek zalez-
nych wszczeto 381326 postepowania egzekucyjne,
w ktorychtgczna wartos¢ egzekwowanych roszczen
wynosita ok. 4 947 397 363 PLN. Postepowania
sgdowe i egzekucyjne stanowig jeden z etapow
dochodzenia roszczen od oséb zadtuzonych Spétki
oraz spotek zaleznych.

W roku 2014 roku Spotka oraz spotki zalezne wy-
stepowaty w roli pozwanego w 95 postepowaniach
sgdowych, ktérych tgczna wartosé przedmiotu spo-
ru wynosita ok. 7 785 274 PLN. Spotka oraz spot-
ki zalezne uwazaja roszczenia za nieuzasadnione
i spodziewaja sie ich oddalenia. Przeciwko Spdtce
i spotkom zaleznym nie toczg sie postepowania
o wartosci przedmiotu sporu przekraczajacej 10%
kapitatow wtasnych Spotki.

W stosunku do Spotki oraz spdtek zaleznych nie
byty prowadzone postepowania upadtosciowe
i naprawcze. W stosunku do Spotki zaleznej NO-
VUM FINANCE Sp. z o.0. oraz funduszu sekuryty-
zacyjnego Prokulus NS FIZ toczg sie postepowania
likwidacyjne.

4.10.2 Postepowania o wartosci przedmiotu
sporu przekraczajgcym 10% kapitatow
wtasnych Spotki

Z udziatem Spétki i spotek zaleznych nie toczyto sie
postepowanie o wartosci przedmiotu sporu prze-
kraczajgcej 10% kapitatow wtasnych Spotki.

4.10.3 Postepowanie o najwiekszej wartosci
przedmiotu sporu, nieprzekraczajacych
10% kapitatow wtasnych Spétki dotyczacej
zobowigzan Spotki

Z grupy postepowan dotyczgcych zobowigzan,
w ktérych wartos¢ przedmiotu sporu nie przekra-
cza 10% kapitatow wtasnych Spotki postepowaniem
o najwiekszej wartosci — w kwocie 25 000 PLN —
przeciwko KRUK S.A. o naruszenie dobr osobistych
dziataniami operacyjnymi. Spotka spodziewa sie
oddalenia powddztwa w catosci.

4.10.4 Postepowanie o najwiekszej wartosci
przedmiotu sporu, nieprzekraczajacych
10% kapitatow wtasnych Spétki dotyczacej
wierzytelnosci Spétki

Z grupy postepowan toczgcych sie przed sgdem,
dotyczgcych wierzytelnosci, w ktoérych wartosc
przedmiotu sporu nie przekracza 10% kapitatow
wtasnych Spdtki, postepowaniem o najwiekszej
wartosci — w kwocie 30 828 938 PLN — byto po-
stepowanie upadtosciowe dotyczgce wierzytelno-
$ci PROKURA NSFIZ toczgce sie wobec LIBERTOW
SP. Z 0.0. W UPADLOSCI. Spétka spodziewa sie
w tej sprawie zaspokojenia w niewielkiej czesci. Po-
nadto toczyto sie postepowanie sgdowe o wartosci
22 703 642 PLN w sprawie wierzytelnosci PRO-
KURA NSFIZ wobec ZAKEADY PRZETWORSTWA
TWORZYW EKO-PET SPOtKA Z 0.0. Spotka spo-
dziewa sie czesciowego zaspokojenia.

Istotne zdarzenia, ktore wystapity po
dniu 31 grudnia 2014 roku

W okresie od 1 stycznia 2015 roku do dnia zatwier-
dzenia niniejszego Sprawozdania nie zaszty znaczg-
ce zmiany w sytuacji finansowej bgdz handlowej
Spotkiijednostek powigzanych.

Wazniejsze osiggniecia w dziedzinie
badan i rozwoju

Prace badawczo-rozwoje koncentrujg sie na udo-
skonalaniu platformy operacyjnej Delfin, wspoma-
gajacej proces zarzadzania wierzytelnosciami. Plat-
forma sktada sie z wielu systemow dopasowanych
do potrzeb Grupy KRUK i jej wewnetrznych proce-
dur oraz do klientéw Grupy. Strategia budowy plat-
formy w obszarze procesow operacyjnych w 2014
roku byta niezmienna — ciggle rozwijana przy za-
angazowaniu specjalistow zatrudnionych w Spotce.
Dzieki temu zyskuje na elastycznosci i skalowalno-
sci platformy. Spotka otwiera sie rowniez na out-
sourcing przy wdrazaniu rozwigzan wspierajgcych
gtdwne procesy operacyjne.

@ Zagadnienia dotyczace srodowiska

naturalnego

Z uwagi na specyfike prowadzonej dziatalnosci
Grupy nie wystepujg istotne dla oceny sytuacji za-
gadnienia dotyczgce srodowiska naturalnego.
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k ad korporacyjny

» Oswiadczenie o stosowaniu tadu korporacyjnego
« Informacje o akcjonariacie

« Wtadze i organy Spotki

o Zasady zmiany statutu Spotki

o Gtowne cechy systemow kontroli wewnetrznej
i zarzgdzania ryzykiem w odniesieniu do procesu
sporzgdzania sprawozdan finansowych
i skonsolidowanych sprawozdan finansowych



5. tad korporacyjny

Oswiadczenie o stosowaniu tadu
korporacyjnego

Dziatajac zgodnie z § 91ust. 5 pkt 4 Rozporzadzenia
w sprawie informacji biezgcych i okresowych, Za-
rzad Spoétki przedstawia Oswiadczenie o stosowa-
niu zasad tadu korporacyjnego w 2014 r.

5.1.1 Stosowany zbior zasad tadu
korporacyjnego

Spotka podlega zasadom tadu korporacyjnego
opisanym w dokumencie ,Dobre Praktyki Spotek
Notowanych na GPW" (Zasady tadu Korporacyj-
nego, DPSN), stanowigcym Zatgcznik do Uchwaty
Nr 19/1307/2012 Rady Gietdy z dnia 21 listopada
2012 roku. Przedmiotowy dokument jest ogolnie
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
akcjiserii A, AA, B, C,iD Spétkido obrotu gietdowe-
go oraz pierwszym notowaniem akcji Spotki w dniu
10.05.2011 roku na Gietdzie Papieréw Wartoscio-
wych w Warszawie, Zarzad Spotki uchwatg z dnia
06.04.2011 roku oswiadczyt, iz Spotka i jej organy
przestrzegajg zasad tadu korporacyjnego okreslo-
nych w ,Dobrych Praktykach Spotek Notowanych
na GPW" w zakresie wskazanym w zatgczniku do
ww. uchwaty, ktorego tres¢ zawierajgca dokument
pt. .Dobre Praktyki Spotek Notowanych na GPW”
wraz ze wskazaniem zakresu, w jakim Spoétka zde-
klarowata przestrzeganie zasad, dostepna jest na
stronie internetowej Spotki.

Nastepnie uchwatg z dnia 20 grudnia 2012 roku Za-
rzad KRUK S.A. wprowadzit zmiany do Zatacznika
do wspomnianej uchwaty, uwzgledniajgce zmiany
wynikajgce z Uchwaty Rady Gietdy nr 19/1307/2012
z dnia 21 listopada 2012 roku. Tekst oswiadczenia
ze wskazaniem zakresu, w jakim Spotka zdeklaro-
wata przestrzeganie zasad, dostepny jest na stronie
KRUK S.A. w lokalizacji: http://pl.kruk.eu/pl/dla-in-
westora/spolka/dokumenty. Dokument ten zawiera
rowniez zasady tadu korporacyjnego, na ktorych
stosowanie Spotka zdecydowata sie dobrowolnie.
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5.1.2 Zasady tadu korporacyjnego, od
ktorych stosowania odstgpiono

Zgodnie z oswiadczeniem Zarzgdu Spoétka zade-
klarowata stosowanie zasad tadu korporacyjnego
okreslonych w ,Dobrych Praktykach Spotek Noto-
wanych na GPW", z wyjagtkiem zasad przedstawio-
nych ponizej, od ktérych stosowania odstgpiono.

Odnoszac sie do rekomendacji posiadania przez
Spotke polityki wynagrodzen oraz zasad jej usta-
lania Zarzad wskazuje, iz Spotka nie wprowadzita
polityki wynagrodzen odnosnie Cztonkow Zarzg-
du oraz Rady Nadzorczej. Zasady wynagradzania
Cztonkow Zarzadu ustalane sg, jak stanowi§ 2 ust. 8
Regulaminu Zarzadu, przez Rade Nadzorczg Spotki.
Z uwzglednieniem tych zasad, Prezes Zarzadu skta-
da wnioski do zatwierdzenia przez Rade Nadzorczg
w zakresie okreslenia wysokosci wynagrodzenia
poszczegolnych Cztonkéw Zarzgdu innych niz Pre-
zes Zarzadu. Z kolei, zgodnie z postanowieniem
§ 12 ust. 5 Statutu Spotki, wynagrodzenie Cztonkdw
Rady Nadzorczej ustala Walne Zgromadzenie. Wy-
sokosci wynagrodzen Cztonkéw organdw Spotki
sg przedstawiane w raportach rocznych. Jedno-
czesnie Spotka rozwaza mozliwos¢ opracowania
w przysztosci polityki wynagradzania oraz zasad
ich ustalania.

Spotka nie przyjeta do stosowania rekomendacji
zawartych w punkcie I. 12 oraz IV. 10 Zbioru DPSN,
zgodnie z ktérymi Spotka powinna zapewnic¢ akcjo-
nariuszom mozliwos¢ wykonywania osobiscie lub
przez petnomocnika prawa gtosu w toku Walnego
Zgromadzenia poza miejscem odbywania Walnego
Zgromadzenia, przy wykorzystaniu srodkow komu-
nikacji elektronicznej, a takze zapewni¢ akcjonariu-
szom mozliwos¢ udziatu w Walnym Zgromadzeniu
przy wykorzystaniu srodkéw komunikacji elektro-
nicznej, polegajacego na transmisji obrad Walnego
Zgromadzenia w czasie rzeczywistym oraz dwu-
stronnej komunikacji w czasie rzeczywistym, w ra-
mach ktorej akcjonariusze mogg wypowiadac sie
w toku obrad Walnego Zgromadzenia, przebywajgc
w miejscu innym niz miejsce obrad. Spdtka wyja-
$nia, iz aktualnie nie dysponuje odpowiednimi srod-
kami technicznymi do zapewnienia takich mozliwo-
Sci, w zwigzku z tym zagrozenia dla prawidtowosci
przebiegu Walnego Zgromadzenia bytyby wieksze
niz ewentualne korzysci w postaci wiekszej liczby
akcjonariuszy biorgcych udziat w Walnym Zgroma-
dzeniu, co jest celem wprowadzenia rekomendacji.



W 2014 roku Spotka nie stosowata sie do zalecenia
ujetego w czesci ll pkt 1.7) ,Dobrych Praktyk Spotek
Notowanych na GPW”, dotyczgcego zamieszczania
na korporacyjnej stronie internetowej pytan akcjo-
nariuszy dotyczacych spraw objetych porzgdkiem
obrad, zadawanych przed i w trakcie Walnego Zgro-
madzenia, wraz z udzielanymi na nie odpowiedzia-
mi. Spotka stoi bowiem na stanowisku, iz przebieg
obrad Walnego Zgromadzenia protokotowany jest
przez notariusza. O umieszczeniu poszczegolnych
kwestii w protokotach Walnego Zgromadzenia
decyduje kazdorazowo Przewodniczgcy Walnego
Zgromadzenia w oparciu o przepisy prawa i oko-
licznosci danej sprawy, z uwzglednieniem intere-
sow Akcjonariuszy. Zgodnie z przepisami Kodeksu
Spotek Handlowych uczestnicy Walnego Zgroma-
dzenia maja prawo sktadac¢ oswiadczenia na pismie,
ktore zatgczane sg do protokotow. Nastepnie Spot-
ka obowigzana jest opublikowac podjete w trakcie
obrad uchwaty. Spotka uznaje, iz powyzsze zasady
w petni wystarczajg do zabezpieczenia transparent-
nosci obrad Walnego Zgromadzenia. Jednoczesnie
jednak Spotka deklaruje, iz w razie zgtoszenia takiej
potrzeby ze strony szerszego grona Akcjonariuszy,
Zarzad dotozy staran, aby zasade wprowadzi¢ do
Spotki.

Spotka nie stosuje rdwniez zasady wyrazonej
w punkcie Il pkt 1.9a) zbioru DPSN, zgodnie z ktorg
na stronie internetowej Emitenta nalezy zamiescic
zapis przebiegu obrad Walnego Zgromadzenia,
w formie audio lub wideo. Spotka wyjasnia, iz roz-
wazana jest mozliwos¢ rejestrowania przebiegu ob-
rad walnych zgromadzen i pdzniejszego upublicz-
nienia go na stronie internetowej, jednak do dnia
zatwierdzenia niniejszego sprawozdania Spotka nie
podjeta jeszcze ostatecznej decyzji co do przestrze-
gania tej zasady.

Odnosnie obowigzku prowadzenia w jezyku angiel-
skim korporacyjnejstrony internetowej, w 2014 roku
Spotka realizowata go, jednak z pewnym zastrze-
zeniem. Zgodnie ze ztozonym osSwiadczeniem, na
stronie internetowej prowadzonej w jezyku angiel-
skim Spotka zamieszcza najwazniejsze dokumenty
korporacyjne, raporty roczne, raporty kwartalne
w czesci dotyczagcej wynikéw finansowych Spoétki
(sprawozdanie finansowe) oraz informacje o termi-
nie i miejscu oraz porzadku obrad (bez uchwat iich
projektéw) walnego zgromadzenia. W ocenie Spotki
taki zakres ttumaczenia na jezyk angielski w sposob
wystarczajacy zabezpiecza interesy obecnych Ak-
cjonariuszy. Jednak w razie otrzymania od Akcjo-
nariuszy sygnatdw o potrzebie rozszerzenia zakresu
informacji w jezyku angielskim, Spotka jest gotowa
w przysztosci zamieszczac na swojej stronie w je-
zyku angielskim wszystkie wymagane informacje
w zakresie wskazanym w dokumencie.

@ Informacje o akcjonariacie

5.2.1 Akcjonariusze posiadajgcy
bezposrednio lub posrednio znaczne
pakiety akcji KRUK

Struktura Akcjonariuszy posiadajgcych bezposred-
nio lub posrednio znaczne pakiety akcji KRUK S.A.
na dzien 1 stycznia 2014 roku zgodnie z zawiado-
mieniamiotrzymanymi przez Spotke, zostata zapre-
zentowana w Tabeli 26.

Struktura Akcjonariuszy posiadajgcych bezposred-
nio lub posrednio znaczne pakiety akcji KRUK S.A.
na dzien 31 grudnia 2014 roku zostata zaprezento-
wana w Tabeli 27.

Tabela 26. Akcjonariusze posiadajgcy znaczne pakiety akcji wg stanu na dzien 1stycznia 2014 roku

Akcjonariusz

Piotr Krupa
Aviva OFE

ING PTE*
Generali OFE**
AMPLICO PTE***

Liczba akcji / Liczba gtosow

Udziat w kapitale zaktadowym

(%)
2213928 13,05
1932184 1,39
1835 643 10,82
1575000 9,29
1310 000 772

*tgczny stan posiadania przez ING OFE oraz ING DFE zarzgdzane przez ING PTE S.A.

** Stan posiadania na podstawie wykazu akcjonariuszy uczestniczgcych w obrad Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia

Spotkiw dniu 27 czerwca 2013 roku

*** tgczny stan posiadania przez AMPLICO OFE oraz AMPLICO DFE zarzgdzane przez AMPLICO PTE S.A.

Zrédto: Spotka
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Tabela 27. Akcjonariusze posiadajgcy znaczne pakiety akcji wg stanu na dzien 31grudnia 2014 roku

Akcjonariusz

Piotr Krupa
Aviva OFE

ING PTE*
Generali OFE**

Liczba akcji / Liczba gtosow

Udziat w kapitale zaktadowym

(%)

2069 662 12,10
1676165 9,80
1835 643 10,73
1545 000 9,20

*tgczny stan posiadania przez ING OFE oraz ING DFE zarzgdzane przez ING PTE S.A.

**Dane na WZA 28.05.2014 r.
Zrédto: Spotka

Tabela 28. Akcjonariusze posiadajgcy znaczne pakiety akcji wg stanu na dzien 15 marca 2015 roku

Akcjonariusz

Piotr Krupa
Aviva OFE

ING PTE*
Generali OFE**

Liczba akcji / Liczba gtosow

Udziat w kapitale zaktadowym

(%)

2069 662 12,10
1676165 9,80
1835 643 10,73
1545 000 9,20

*tgczny stan posiadania przez ING OFE oraz ING DFE zarzgdzane przez ING PTE S.A.

**Dane na WZA 28.05.2014 r.
Zrédto: Spotka

Struktura Akcjonariuszy posiadajgcych bezposred-
nio lub posrednio znaczne pakiety akcji KRUK S.A.
na dzien 15.03.2015 roku, zostata zaprezentowana
w Tabeli 28.

5.2.2 Zmiany w strukturze akcjonariatu
w roku sprawozdawczym

W okresie 2014 roku miaty miejsce nastepujgce
zmiany w strukturze znaczgcych akcjonariuszy
KRUK S.A.

* W dniu 15 stycznia 2014 roku Spotka otrzymata
od Amplico Powszechne Towarzystwo Emerytal-
ne S.A. zawiadomienie, zgodnie z ktorym w wyni-
ku transakcji zbycia akcji Spotki, zawartych w dniu
9 stycznia 2014 roku, AMPLICO Otwarty Fundusz
Emerytalny zmniejszyt udziat w ogdlnej liczbie
gtosow w Spotce ponizej 5%. Zgodnie z trescig
zawiadomienia na dzien 9 stycznia 2014 roku
Amplico OFE posiadat 716 912 akcji Spotki sta-
nowigcych 4,23% kapitatu zaktadowego Spodtki
i uprawniajgcych do 716 912 gtosow, co stanowito
4,23% ogolnej liczby gtosow.
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* W dniu 21 maja 2014 roku do Spdétki wptyneto od
Prezesa Zarzagdu KRUK S.A. Pana Piotra Krupy,
bedacego jednoczesnie znaczgcym akcjonariu-
szem Spotki, zawiadomienie, w ktorym poinfor-
mowat on o zbyciu przez siebie w dniu 15 maja
2014 roku 42 000 akcji KRUK S.A. oraz zbyciu
przez siebie w dniu 20 maja 2014 roku 10 000 ak-
¢ji KRUK S.A. w transakcjach sesyjnych na Giet-
dzie Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.

* W dniu 24 czerwca 2014 roku do Spoétki wptyneto
od Prezesa Zarzagdu KRUK S.A. Pana Piotra Krupy,
bedacego jednoczesnie znaczgcym akcjonariu-
szem Spotki, zawiadomienie, w ktorym poinfor-
mowat on o zbyciu przez siebie w dniu 17 czerw-
ca 2014 roku 2988 akcji KRUK S.A., w dniu 18
czerwca 2014 roku 2.947 akcji KRUK S.A., w dniu
20 czerwca 2014 roku 9.289 akcji KRUK S.A. oraz
w dniu 24 czerwca 2014 roku 5 000 akcji KRUK
S.A. w transakcjach sesyjnych na Gietdzie Papie-
réow Wartosciowych w Warszawie S.A.

* W dniu 10 lipca 2014 roku nastgpito podwyzsze-
nie kapitatu zaktadowego Spotki o emisje 64 501
akgji serii E, w zwigzku z czym kapitat zaktadowy



KRUK S.A. dzielit sie na 17 023 596 akcji, z kto-
rych przystugiwato prawo do 17 023 596 gtoséw
na walnym zgromadzeniu Spotki.

* W dniu 12 wrzesnia 2014 roku do Spotki wptyneto
od Prezesa Zarzagdu KRUK S.A. Pana Piotra Krupy,
bedgcego jednoczesnie znaczgcym akcjonariu-
szem Spotki, zawiadomienie, w ktorym poinfor-
mowat on o zbyciu przez siebie w dniu 8 wrzesnia
2014 roku 673 akcji KRUK S.A., w dniu 9 wrzesnia
2014 roku 33.730 akcji KRUK S.A. oraz w dniu
11 wrzesnia 2014 roku 7 639 akcji KRUK S.A.
w transakcjach sesyjnych na Gietdzie Papieréw
Wartosciowych w Warszawie S.A.

* W dniu 29 wrzesnia 2014 roku do Spotki wptyne-
to zawiadomienie od Prezesa Zarzadu KRUK S.A.
Pana Piotra Krupy, bedgcego jednoczesnie zna-
czgcym akcjonariuszem Spotki, dokonane w try-
bie art. 160 ust. 1Ustawy o obrocie instrumentami
finansowymi, w ktérym poinformowat on o zbyciu
przez siebie akcji KRUK S.A. w transakcjach sesyj-
nych zwyktych na Gietdzie Papierow Wartoscio-
wych w Warszawie: w dniu 22 wrzesnia 2014 roku
10 000 akcji po sredniej cenie 107,30 PLN za jedng
akcje; w dniu 23 wrzesnia 2014 roku 20 000 akcji
po Sredniej cenie 107,33 PLN za jedng akcje.

* W dniu 1 grudnia 2014 roku nastagpito podwyz-
szenie kapitatu zaktadowego Spotki o emisje
87 086 akcji serii E. Aktualnie kapitat zaktadowy
KRUK S.A. dzieli sie na 17 110 682 akcji, z ktérych
przystuguje prawo do 17 110 682 gtosow na wal-
nym zgromadzeniu Spotki.

* W dniu 19 listopada 2014 roku Spdtka otrzymata
od Aviva Powszechne Towarzystwo Emerytal-
ne Aviva BZ WBK S.A. zawiadomienie, zgodnie
z ktorym w wyniku transakcji zbycia akcji Spotki,
zawartych w dniu 12 listopada 2014 roku, AVIVA
Otwarty Fundusz Emerytalny zmniejszyt udziat
w ogolnej liczbie gtosow w Spodtce ponizej 10%.
Zgodnie z trescig zawiadomienia na dzien 14 li-
stopada 2014 roku AVIVA OFE posiadat 1676 165
akcji Spotki stanowigcych 9,85% kapitatu zakta-
dowego Spotkiiuprawniajgcych do 1676 165 gto-
sow, co stanowito 9,85% ogolnej liczby gtosow.

5.2.3 Akcje wtasne

Akcje wtasne w okresie od 25 pazdziernika
2011 do 30 kwietnia 2015 roku

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie KRUK S.A.
w dniu 20.10.2011 roku upowaznito Zarzad Spodtki
do nabywania w okresie od 25 pazdziernika 2011 do
dnia 30 kwietnia 2015 roku akcji wtasnych Spétki
notowanych na rynku podstawowym GPW, przy
czym taczna wartos¢ nominalna nabytych w tym
trybie akcji nie moze przekroczy¢ 1 mln PLN, a mak-
symalna wysokos¢ srodkow, jakie Spotka przezna-
czy na realizacje programu skupu akcji wtasnych nie

moze przekroczy¢ 40 mln PLN, wliczajgc w to cene

oraz koszty nabycia. Cena nabycia akcji wtasnych

przez Spotke nie moze by¢ wyzsza od 100 PLN,

a nizsza niz 1 PLN. Akcje wtasne nie mogg by¢ na-

bywane w drodze transakcji pakietowych. Nabyte

w tym trybie przez Spotke akcje wtasne bedg mogty

zostac przeznaczone do:

e realizacji Programu Opcji Menedzerskich wpro-
wadzonego w Spotce uchwatg Nadzwyczajnego
Walnego Zgromadzenia KRUK S.A. z dnia 30
marca 2011 roku;

* umorzenia akcji wtasnych Spotkiiobnizenia kapi-
tatu zaktadowego Spotki;

* dalszej odsprzedazy akcji wtasnych Spotki.

Decyzje co do celu nabycia akcji wtasnych oraz
sposobu ich wykorzystania podejmuje w drodze
uchwaty Zarzad Spotki, ktéry moze takze, zalez-
nie od interesu Spotki, zakonczy¢ nabywanie akcji
przed dniem 30.04.2015 roku lub przed wyczer-
paniem catosci Srodkow przeznaczonych na ich
nabycie, bgdZz w ogole zrezygnowac z nabycia akcji
w catosci lub w czesci.

Akcje wtasne w okresie od 1 maja 2015
do 30 czerwca 2019 roku

Zwyczajne Walne Zgromadzenie KRUK S.A. w dniu
28.05.2014 roku upowaznito Zarzad Spoétki do na-
bywania w okresie od 1maja 2015 do dnia 30 czerw-
ca 2019 roku akcji wtasnych Spotki notowanych
na rynku podstawowym GPW, przy czym taczna
wartos¢ nominalna nabytych w tym trybie akcji
nie moze przekroczy¢ 1,5 mln PLN, a maksymalna
wysokos¢ srodkow, jakie Spotka przeznaczy na

Kapitat zaktadowy
KRUK S.A.

dzieli sie na

17 110 682 akcji
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realizacje programu skupu akcji wtasnych nie moze

przekroczy¢ 50 mln PLN, wliczajgc w to cene oraz

koszty nabycia. Cena nabycia akcji wtasnych przez

Spotke nie moze by¢ wyzsza od 150 PLN, a nizsza

niz 1 PLN. Akcje wtasne nie mogg by¢ nabywane

w drodze transakcji pakietowych. Nabyte w tym

trybie przez Spotke akcje wtasne bedg mogty zostac

przeznaczone do:

e realizacji Programu Opcji Menedzerskich wpro-
wadzonego w Spotce Uchwatg Nr 26/2014 Zwy-
czajnego Walnego Zgromadzenia KRUK S.A.
z dnia 28 maja 2014 roku;

* umorzenia akcji wtasnych Spotkiiobnizenia kapi-
tatu zaktadowego Spodtki;

* dalszej odsprzedazy akcji wtasnych Spotki.

Decyzje co do celu nabycia akcji wtasnych oraz
sposobu ich wykorzystania podejmuje w drodze
uchwaty Zarzad Spotki, ktéry moze takze, zalez-
nie od interesu Spoétki, zakonczy¢ nabywanie akcji
przed dniem 30 czerwca 2019 roku lub przed wy-
czerpaniem catosci srodkdw przeznaczonych naich
nabycie, bgdz w ogole zrezygnowac z nabycia akcji
w catosci lub w czesci.

W trakcie 2014 roku Spotka nie realizowata progra-
mu skupu akcji wtasnych.

5.2.4 Posiadacze papierow wartosciowych
dajacych specjalne uprawnienia kontrolne

KRUK S.A. nie wyemitowat papierow wartoscio-
wych dajgcych akcjonariuszom specjalne upraw-
nienia kontrolne.

5.2.5 Ograniczenia w wykonywaniu prawa
gtosu

Statut KRUK SA nie przewiduje zadnych ograniczen
odnosnie do wykonywania prawa gtosu na walnym
zgromadzeniu.

5.2.6 Ograniczenia w przenoszeniu prawa
wtasnosci papierow wartosciowych

Statut Spotki nie przewiduje ograniczen dotycza-
cych przenoszenia praw wtasnosci papierow warto-
Sciowych KRUK SA.

5.2.7 Umowy, w wyniku ktorych

mogag nastgpi¢ zmiany w proporcjach
posiadanych akcji przez dotychczasowych
akcjonariuszy i obligatariuszy

Spotce nie sg znane umowy, w wyniku ktorych moze
w przysztosci dojs¢ do zmiany w proporcjach akgji
posiadanych przez dotychczasowych akcjonariuszy
iobligatariuszy.
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@ Wtadze i organy Spotki

5.3.1 Zarzad

5.3.1.1 Sktad osobowy, jego zmiany i zasady
powotywania Cztonkow Zarzadu

Organem zarzadzajgcym Spotkijest Zarzad.

W okresie od 1stycznia 2014 do 31grudnia 2014 roku
Zarzad Spotki sktadat sie z 5 Cztonkdw. Sktad Za-
rzadu Spotki w 2014 roku prezentuje Tabela 29.

Zasady powotywania i odwotywania Cztonkdéw Za-
rzadu oraz ich uprawnienia okresla Statut Spotki.
Zgodnie z postanowieniami § 7 ust. Toraz ust. 2 Sta-
tutu Spotki, Zarzad sktada sie z od 3 do 8 Cztonkow,
a ich liczba jest kazdorazowo okreslana przez Rade
Nadzorczg na podstawie wniosku Prezesa Zarzgdu.

Prezesa Zarzgdu powotuje i odwotuje Rada Nadzor-
cza. Podobnie dzieje sie w przypadku pozostatych
Cztonkow Zarzadu, z tym, ze nastepuje to na wnio-
sek Prezesa Zarzadu.

Cztonkowie Zarzadu powotywani sg na wspolna
3-letnig kadencje. Biezgca kadencja Zarzadu roz-
poczeta sie z dniem jego powotania Uchwatg Rady
Nadzorczej z dnia 19 marca 2012 roku.

Mandaty Cztonkow Zarzgdu wygasajg z dniem od-
bycia Walnego Zgromadzenia zatwierdzajgcego
sprawozdanie finansowe za ostatni petny rok obro-
towy petnienia funkcji Cztonka Zarzadu.

5.3.1.2 Uprawnienia Zarzadu

Zarzad Spotki, pod kierownictwem Prezesa Zarza-
du, kieruje dziatalnoscig Spotki, zarzgdza jej majat-
kiem oraz reprezentuje Spdtke na zewnatrz przed
sgdami, organami wtadzy i wobec osob trzecich.
Zgodnie z trescig § 8 ust. 1 Statutu, Zarzad podej-
muje decyzje we wszystkich sprawach niezastrze-
zonych przez Statut lub inne przepisy do wytgcznej

Tabela 29. Sktad Zarzagdu KRUK S.A. w 2014 roku

Imie i nazwisko Stanowisko

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

Zrodto: Spotka



kompetencji Rady Nadzorczej lub Walnego Zgro-
madzenia. Z kolei do wytgcznej kompetencji Preze-
sa Zarzadu nalezy podejmowanie wszelkich decyzji
z zakresu tworzenia i likwidacji jednostek organiza-
cyjnych funkcjonujgcych w Spotce.

Uchwaty Zarzadu zapadaja zwykta wiekszoscig
gtosow. W przypadku rownosci gtosow decyduje
gtos Prezesa Zarzadu.

Oswiadczenia woli w imieniu Spotki sktadajag: (i)
dwaj Cztonkowie Zarzadu dziatajacy tacznie; (ii)
Cztonek Zarzadu dziatajacy tgcznie z prokurentem;
lub (iii) petnomocnicy ustanowieni do wykonywania
czynnosci okreslonego rodzaju, dziatajgcy samo-
dzielnie w granicach pisemnie udzielonego im przez
Spotke umocowania. Poza wskazanymi powyzej
przypadkami, Statut Spotki nie zawiera zapisow
przyznajacych osobom zarzadzajagcym dodatkowe
uprawnienia, w tym uprawnienia do podejmowania
decyzji o emisji lub wykupie akgji.

Uchwata nr 4/2011 Nadzwyczajnego Walnego Zgro-
madzenia KRUK S.A. z siedzibg we Wroctawiu z dnia
20 pazdziernika 2011 roku Walne Zgromadzenie
Spotki upowaznito Zarzad Spoétki do nabywania ak-
cji wtasnych notowanych na rynku podstawowym
GPW, tj. rynku oficjalnych notowan gietdowych na
warunkach i w trybie ustalonym we wspomnianej
uchwale.

Uchwatg nr 23/2014 Zwyczajnego Walnego Zgro-
madzenia KRUK S.A. z siedzibg we Wroctawiu
z dnia 28 maja 2014 roku Walne Zgromadzenie
Spotki upowaznito Zarzad Spoétki do nabywania ak-
cji wtasnych notowanych na rynku podstawowym
GPW, tj. rynku oficjalnych notowan gietdowych na
warunkach i w trybie ustalonym we wspomnianej
uchwale.

5.3.1.3 Stan posiadania akcji Spotki i jednostek
powiagzanych przez Cztonkéw Zarzadu

Zestawienie stanu posiadania akcji KRUK S.A. lub
uprawnien do nich przez osoby zarzgdzajgce KRUK
S.A. nadzien 1stycznia 2014 r zostato przedstawio-
ne w Tabeli 30.

Poza zmiang stanu posiadania akcji przez Pana
Piotra Krupe, petnigcego funkcje Prezesa Zarzgdu
Spotki, opisang w punkcie Informacje o akcjona-
riacie, od dnia 1 stycznia 2014 do dnia publikacji
niniejszego raportu okresowego zmianie ulegt stan
posiadania akcji Pani lwony Stomskiej, Pani Urszuli
Okarma, Pani Agnieszki Kutton oraz Pana Michata
Zasepy, 0 Czym mowa ponizej.

W dniu 14 kwietnia 2014 roku do Spotki wptyneto
w trybie art. 160 ust. 1 Ustawy o obrocie instru-
mentami finansowymi od Pani Agnieszki Kutton,
petnigcej funkcje Cztonka Zarzadu, zawiadomienie,
w ktérym poinformowata ona o zbyciu przez siebie
25 000 akcji KRUK S.A. w transakcjach sesyjnych
zwyktych na Gietdzie Papieréw Wartosciowych
w Warszawie. W ramach tych transakcji dokonata
zbycia: w dniu 8 kwietnia 2014 roku 7 000 akgji,
w dniu 9 kwietnia 2014 roku 16 453 akcji oraz w dniu
1T kwietnia 2014 roku 1547 akcji KRUK S.A.

W dniu 27 maja 2014 roku do Spotki wptyneto w try-
bie art. 160 ust. 1 Ustawy o obrocie instrumentami
finansowymi od Pana Michata Zasepy, petnigcego
funkcje Cztonka Zarzadu, zawiadomienie, w kto-
rym poinformowat on o zbyciu przez siebie w dniu
21 maja 2014 roku 5 000 akcji KRUK S.A. w trans-
akcjach sesyjnych zwyktych na Gietdzie Papierow
Wartosciowych w Warszawie.

Tabela 30. Akcje KRUK S.A. bedgce w posiadaniu Zarzgdu na dzien 1stycznia 2014 roku

Imie i Nazwisko

Stanowisko

Liczba posiadanych Wartosé nominalna

akgcji akcji (w PLN)

Piotr Krupa Prezes Zarzadu 2213928 2213928
Agnieszka Kutton Cztonek Zarzadu 92220 92220
Urszula Okarma Cztonek Zarzadu 110 350 110 350
Iwona Stomska Cztonek Zarzadu 40000 40000
Michat Zasepa Cztonek Zarzadu 13000 13000

Zrédto: Spotka
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W dniu 29 maja 2014 roku do Spotki wptyneto
w trybie art. 160 ust. 1 Ustawy o obrocie instru-
mentami finansowymi od Pani Iwony Stomskiej,
petnigcej funkcje Cztonka Zarzadu, zawiadomienie,
w ktérym poinformowata ona o zbyciu przez siebie
w dniu 28 maja 2014 roku 5 257 akcji KRUK S.A.
w transakcjach sesyjnych zwyktych na Gietdzie Pa-
pierow Wartosciowych w Warszawie.

W dniu 10 lipca 2014 roku Pani Iwona Stomska po-
informowata o nabyciu 9 257 akcji serii E Spotki.
Zgodnie z trescig zawiadomienia nabycie ww. akgcji
nastapito w zwigzku z zapisaniem w dniu 10 lipca
2014 roku 9 257 akcji serii E na rachunku papierow
wartosciowych zawiadamiajgcego w zwigzku z wy-
konaniem przez te osobe uprawnienia wynikajgcego
z posiadanych przez osobe zawiadamiajgcg 9 257
warrantéw subskrypcyjnych serii A wyemitowa-
nych w ramach programu motywacyjnego.

W dniu 12 wrzesnia 2014 roku do Spotki wptyneto
zawiadomienie od Pani lwony Stomskiej w trybie
art. 160 ust. 1 Ustawy o obrocie instrumentami fi-
nansowymi, petnigcej funkcje Cztonka Zarzadu,
w ktérym poinformowata ona o zbyciu przez siebie

w dniu 10 wrzesnia 2014 roku 4 000 akcji KRUK S.A.
w transakcji sesyjnej zwyktej na Gietdzie Papierow
Wartosciowych w Warszawie.

W dniu 1 grudnia 2014 roku do Spoétki wptyneto
od Pani Urszuli Okarma, petnigcej funkcje Cztonka
Zarzadu, zawiadomienie, w ktorym poinformo-
wata o nabyciu 21 014 akcji serii E Spotki. Zgodnie
z trescig zawiadomienia nabycie ww. akcji nastgpito
w zwigzku z zapisaniem w dniu 1 grudnia 2014 roku
21014 akcji serii E na rachunku papieréw wartoscio-
wych zawiadamiajgcego w zwigzku z wykonaniem
przez te osobe uprawnienia wynikajgcego z posia-
danych przez te osobe warrantéw subskrypcyj-
nych serii A wyemitowanych w ramach programu
motywacyjnego.

W dniu 1 grudnia 2014 roku do Spoétki wptyneto
w trybie art. 160 ust. 1 Ustawy o obrocie instru-
mentami finansowymi od Pani Agnieszki Kutton,
petnigcej funkcje Cztonka Zarzadu, zawiadomienie,
w ktérym poinformowata ona o zbyciu przez siebie
20 000 akcji KRUK S.A. w transakcjach sesyjnych
zwyktych na Gietdzie Papieréw Wartosciowych
w Warszawie. W ramach tych transakcji dokonata

Tabela 31. Akcje KRUK S.A. bedgce w posiadaniu Zarzgdu na dzien 31grudnia 2014 roku

Wartos¢ nominalna

Liczba posiadanych

Piotr Krupa Prezes Zarzadu 2069 662 2069 662
Agnieszka Kutton Cztonek Zarzadu 47 220 47 220
Urszula Okarma Cztonek Zarzadu 131364 131364
Iwona Stomska Cztonek Zarzadu 40000 40000
Michat Zasepa Cztonek Zarzadu 8000 8000

Zrodto: Spotka

Tabela 32. Akcje KRUK S.A. bedgce w posiadaniu Zarzgdu na dzien zatwierdzenia sprawozdania

Wartos$¢ nominalna

Liczba posiadanych

Piotr Krupa Prezes Zarzadu 2069 662 2069 662
Agnieszka Kutton Cztonek Zarzadu 47 220 47 220
Urszula Okarma Cztonek Zarzadu 131364 131364
Iwona Stomska Cztonek Zarzadu 40000 40000
Michat Zasepa Cztonek Zarzadu 5700 5700

Zrédto: Spotka
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zbycia: w dniu 26 listopada 2014 roku 9 000 ak-
¢ji oraz w dniu 27 listopada 2014 roku 11 000 akcji
KRUK S.A.

Dodatkowo po dacie bilansowej w dniu 19 stycznia
2015 roku do Spotki wptyneto w trybie art. 160 ust.
1 Ustawy o obrocie instrumentami finansowymi od
Pana Michata Zasepy, petnigcego funkcje Cztonka
Zarzadu, zawiadomienie, w ktérym poinformowat
on o zbyciu przez siebie 2 300 akcji KRUK S.A.
w transakcjach sesyjnych zwyktych na Gietdzie
Papieréw Wartosciowych w Warszawie. W ramach
tych transakcji dokonat zbycia: w dniu 4 grudnia
2014 roku 32 akcji oraz w dniu 14 stycznia 2015 roku
2 268 akcji KRUK S.A.

Zestawienie stanu posiadania akcji lub uprawnien
do nich przez osoby zarzadzajace i nadzorujgce na
dzien zatwierdzenia sprawozdania.

5.3.1.4 Wynagrodzenie, nagrody i warunki umoéow
o prace Cztonkow Zarzadu

Zgodnie z § 7 ust. 8 Statutu Spodtki, zasady wy-
nagradzania Cztonkéw Zarzadu oraz wysokosc
wynagrodzenia Prezesa Zarzgdu ustala Rada Nad-
zorcza. Wysokos¢ wynagrodzenia poszczegolnych
Cztonkow Zarzadu, innych niz Prezes Zarzadu,
jest okreslana przez Rade Nadzorczg na podsta-
wie wnioskow sktadanych przez Prezesa Zarzadu,
z uwzglednieniem zasad wynagradzania okreslo-
nych przez Rade Nadzorcza.

Spotka podpisata umowy o zarzgdzanie lub umowy

o prace z nastepujgcymi Cztonkami Zarzgdu, zapre-
zentowanymi w Tabeli 33.

Tabela 33. Umowy Cztonkow Zarzagdu KRUK S.A.

Imie i Nazwisko
Piotr Krupa

Agnieszka Kutton

Urszula Okarma

Prezes Zarzadu

Cztonek Zarzadu ds. Zarzgdzania
Wierzytelnosciami

Cztonek Zarzadu ds. Transakcji

Pani Iwona Stomska, petnigca funkcje Cztonka Za-
rzadu ds. Marketingu, PR i Zasobow Ludzkich, jest
zatrudniona w Spoétce na podstawie umowy o prace.
Prezes Zarzadu oraz pozostali Cztonkowie Zarzgdu
zawarli ze Spotkg umowy o zarzadzanie na czas
petnienia funkcji Cztonkow Zarzgdu.

Zgodnie z zawartymi umowami, Cztonkom Zarzadu
przystuguje miesieczne wynagrodzenie w wyso-
kosci ustalonej w umowie. Niezaleznie od wyna-
grodzenia, Cztonkowie Zarzgdu mogg otrzymac
dodatkowe wynagrodzenie (premie) oraz premie
uznaniowa, ktorej przyznanie i wysokosc¢ uzaleznio-
ne sg od swobodnej decyzji Rady Nadzorczej.

Premia dla Prezesa Zarzagdu wyptacana jest za reali-
zacje przyjetego na dany rok obrotowy planu finan-
sowego wedtug zasad okreslonych w umowie.

Premia dla pozostatych Cztonkow Zarzgdu wypta-
cana jest:

(i) za realizacje indywidualnych celow ustalonych na
kazdy rok obrotowy na podstawie planu finansowe-
go Spotki przyjetego na dany rok obrotowy, w wy-
sokosci ustalonej kwotowo w umowie oraz

(ii) za realizacje planu finansowego Spotki przyje-
tego na dany rok obrotowy, w wysokosci ustalonej
w umowie z uwzglednieniem procentowego wyko-
nania planu finansowego Spodtki.

Umowy o zarzgdzanie zostaty zawarte na czas
trwania mandatu Cztonka Zarzadu i wygasajg
wskutek wygasniecia mandatu, w tym wskutek od-
wotania Cztonka Zarzadu badz ztozenia przez niego
rezygnacji z petnionej funkcji. Ponadto strony mogg

Data rozpoczecia
obowigzywania umowy

19 marca 2012 roku

Funkcja

19 marca 2012 roku

19 marca 2012 roku

Strategicznych i Relacji z Klientami

Iwona Stomska

Cztonek Zarzadu ds. Marketingu, Public

19 marca 2012 roku

Relations oraz Zasobow Ludzkich

Michat Zasepa

Zrédto: Spotka

Cztonek Zarzadu ds. Finanséw

1wrzesnia 2013 roku
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Tabela 34. Wynagrodzenia Cztonkéw Zarzgdu w 2014 roku

Swiadczenia | Wynagrodzenie Swiadczenia
Wynagrodzenie " ynag dodatkowe*

dodatkowe otrzymane
otrzymane od \ otrzymane

. . 1 otrzymane od od spotek ,
Imie i Nazwisko Spotki Spotki ; od spotek
potki zaleznych .

zarok 2014 arok 2014 arok 2014 zaleznych
£ £ zarok 2014
(w tys. PLN)
Piotr Krupa 730 12,4 34,2 -
Agnieszka Kutton 366 6,2 1,8 0,08
Urszula Okarma 366 6,7 18 0,14
Iwona Stomska 300 6,2 - -
Michat Zasepa 440 66,2 52,0 -

* Swiadczenia dodatkowe obejmujg $wiadczenia medyczne, inne $wiadczenia rzeczowe, auta stuzbowe

Zrédto: Spotka

rozwigza¢ umowe o zarzgdzanie z zachowaniem
trzymiesiecznego okresu wypowiedzenia. W przy-
padku Prezesa Zarzadu okres wypowiedzenia wy-
nosi dziewieé miesiecy. Stronom przystuguje takze
prawo do rozwigzania umowy bez wypowiedzenia
we wskazanych w umowach przypadkach.

Umowy zawarte z Cztonkami Zarzadu zawierajg
postanowienia dotyczgce zakazu podjecia przez
Cztonka Zarzadu, bez uzyskania pisemnej zgody
Spotki, dodatkowej dziatalnosci zarobkowej w okre-
sie trwania umowy oraz postanowienia dotycza-
ce zakazu konkurencji w okresie trwania umowy
i w ciggu 2 (dwoch) lat od dnia, w ktorym Czton-
kowie Zarzadu zaprzestali by¢ Cztonkami Zarzadu
KRUK S.A. W umowach zawartych z Cztonkami
Zarzadu (z wytgczeniem Prezesa Zarzadu) prze-
widziano z tego tytutu odszkodowanie. Odszko-
dowanie powyzsze ptatne bedzie w miesiecznych
ratach przez 24 miesigce po rozwigzaniu umowy,

ilT“f II 5?"; )
&
_I;__ﬁ |I|I|||||"n!
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w wysokosci 40% wynagrodzenia, w odniesieniu
do Cztonka Zarzadu ds. Marketingu, PR i Zasobow
Ludzkich — przez 12 miesiecy po rozwigzaniu umo-
wy, 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.

W Tabeli 34 przedstawiono wysokos¢ wynagro-
dzenia oraz swiadczen dodatkowych otrzymanych
przez poszczegolnych Cztonkow Zarzadu (petnia-
cych funkcje w 2014 roku) od Spoétki oraz spotek
zaleznych za 2014 r.

taczna wartos¢ wynagrodzenia i swiadczen do-
datkowych otrzymanych od Spotki oraz spotek
zaleznych przez wyzej wymienionych Cztonkow
Zarzadu za 2014 roku wyniosta odpowiednio
2 318,36 tys. PLN oraz 98,07 tys. PLN.

Swiadczenia dodatkowe otrzymane od Spétki za
2014 roku nie zawierajg premii i nagréd dla Czton-
kow Zarzadu za 2014 roku. Premia zostanie wy-
ptacona w 2015 r., w wysokosci zaleznej od stopnia
realizacji planu finansowego Spotki oraz, w przy-
padku przyznania premii uznaniowej, w wysokosci
zaleznej od decyzji Rady Nadzorczej. Spotka utwo-
rzyta z tego tytutu rezerwe w kwocie 2,6 min PLN.

Ponadto, zgodnie z postanowieniami uchwat Rady
Nadzorczej KRUK S.A. odpowiednio z dnia 20 lip-
ca 2012 roku, 5 sierpnia 2013 roku oraz 12 czerwca
2014 roku, podjetymi na podstawie obowigzujg-



cego w Spotce Programu Motywacyjnego na lata
2011-2014 dla kluczowych cztonkéw kadry mene-
dzerskiej Spotki oraz spotek wchodzgcych w sktad
Grupy Kapitatowej, Rada Nadzorcza Spotki przy-
znata Cztonkom Zarzadu (z wytaczeniem Prezesa
Zarzadu) warranty subskrypcyjne uprawniajgce do
nabycia akcji KRUK S.A.

Dodatkowo, Cztonkom Zarzadu przyznane zostang,
w ramach Programu Opcyjnego na lata 2015-2019,
pod warunkiem spetnienia okreslonych w Uchwale
Walnego Zgromadzenia nr 26/2014 z dnia 28 maja
2014 roku kryteriow, warranty subskrypcyjne w ilo-
$ci okreslonej w Uchwale Zarzadu nr 26/2014 oraz
Uchwale Rady Nadzorczej nr 31/2014.

Zgodnie z postanowieniami Programu 2015-2019,
ilos¢ Warrantow, jaka moze zosta¢ przyznana
Cztonkom Zarzadu w kazdym z lat trwania Progra-
mu Opcji, nie moze przekroczy¢ 50% ilosci Warran-
téw zaoferowanych do objecia Osobom Uprawnio-
nym w ramach danej Transzy.

Szczegdtowe informacje na temat obowigzujgcych
w Spotce programow motywacyjnych, zamieszczo-
no w czesci "Program Motywacyjny”.

5.3.2 Rada Nadzorcza

5.3.2.1 Sktad 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 sg na okres wspolnej ka-
dencji, ktéra wynosi 3 lata. Na dzien zatwierdzenia
niniejszego sprawozdania Rada Nadzorcza Spotki
sktada sie z siedmiu Vztonkdw.

Tabela 35. Sktad Rady Nadzorczej KRUK S.A. w 2014 roku

Rada Nadzorcza jest powotywana i odwotywana

przez Walne Zgromadzenie, z zastrzezeniem, ze

w przypadku, gdy Piotr Krupa posiada akcje Spot-

ki uprawniajgce do wykonywania 8% lub wiecej

ogolnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu,

przystuguje mu prawo do powotywania i odwoty-

wania:

* jednego Cztonka w piecioosobowej Radzie Nad-
zorczej, w tym Wiceprzewodniczgcego;

* dwoch Cztonkéw w siedmioosobowej Radzie
Nadzorczej, w tym Wiceprzewodniczgcego.

Powyzsze uprawnienia przystugujgce Piotrowi Kru-
pie wykonywane sg poprzez doreczenie Spdtce pi-
semnego oswiadczenia o powotaniu lub odwotaniu
Cztonka Rady Nadzorczej.

W okresie od dnia 1 stycznia 2014 roku do dnia 31
grudnia 2014 roku Rada Nadzorcza KRUK S.A. skta-
data sie z 7 Cztonkow. Jej sktad zostat przedstawio-
ny w Tabeli 35.

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

5.3.2.2 Opis dziatania Rady Nadzorczej

Rada Nadzorcza sprawuje nadzdr nad dziatalnoscia

Spotki we wszystkich dziedzinach jej dziatalnosci.

Do kompetencji Rady Nadzorczej, oprocz spraw

wskazanych w Kodeksie Spotek Handlowych, nale-

zy w szczegoélnosci:

e ocena sprawozdania finansowego, sprawozda-
nia Zarzadu z dziatalnosci Spotki za ubiegty rok
obrotowy, w zakresie ich zgodnosci z ksiegami
i dokumentami, jak i ze stanem faktycznym, oraz
ocena wnioskow Zarzadu co do podziatu zyskow
albo pokrycia strat;

Imie i nazwisko

Piotr Stepniak

Katarzyna Beuch

Tomasz Bieske

Arkadiusz Orlin Jastrzebski
Krzysztof Kawalec

Robert Konski

Jozef Wancer

Zrédto: Spotka

Stanowisko

Przewodniczgcy Rady Nadzorczej
Cztonek Rady Nadzorczej
Cztonek Rady Nadzorczej
Cztonek Rady Nadzorczej
Cztonek Rady Nadzorczej
Cztonek Rady Nadzorczej
Cztonek Rady Nadzorczej
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sktadanie Walnemu Zgromadzeniu corocznego
pisemnego sprawozdania z wynikow oceny, o kto-
rej mowa w punkcie powyzej;

powotywanie i odwotywanie Prezesa Zarzadu;
powotywanie Cztonkéw Zarzadu (w tym Wice-
prezeséw Zarzgdu) oraz odwotywanie powota-
nych Cztonkéw Zarzadu;

zawieszanie Cztonkow Zarzgdu oraz delegowanie
Cztonkéw Rady Nadzorczej do czasowego wyko-
nywania czynnosci Cztonkow Zarzgdu niemogga-
cych sprawowac swoich funkgji;

ustalanie, na podstawie wniosku Prezesa Zarza-
du, zasad wynagradzania oraz wysokosci wyna-
grodzenia Cztonkow Zarzadu;

ustalanie wynagrodzenia Prezesa Zarzadu;
zatwierdzanie rocznych plandéw finansowych
Spotki (budzet) i strategicznych planéw gospo-
darczych Spotki;

wyrazanie zgody na zacigganie przez Spotke po-
zyczek i kredytéw oraz emisje obligacji nieprze-
widzianych w budzecie powyzej skumulowanej
kwoty stanowigcej réwnowartos¢ 10% kapitatow
wtasnych Spotki rocznie, z wyjatkiem zaciggania
przez Spotke pozyczek i kredytow od podmiotéw
wchodzgcych w sktad Grupy Kapitatowej KRUK;
wyrazanie zgody na ustanawianie zabezpieczen,
poreczen i dokonywanie obcigzen majgtku Spotki
nieprzewidzianych w budzecie, powyzej skumu-
lowanej kwoty stanowigcej rownowartos¢ 10%
kapitatow wtasnych Spotki rocznie, z wyjatkiem
gdy stronami czynnosci sg wytgcznie podmio-
ty wchodzgce w sktad Grupy Kapitatowej KRUK.
Zgody Rady Nadzorczej nie wymaga ustanawia-
nie zabezpieczen i poreczen dla kredytow, pozy-
czek i obligacji objetych budzetem lub na ktoére
Rada Nadzorcza wyrazita zgode;

wyrazanie zgody na zacigganie przez Spotke zo-
bowigzan dotyczacych pojedynczej transakcji
lub serii powigzanych z sobg transakcji o tgcznej
wartosci przekraczajgcej, w jednym roku obra-
chunkowym kwote stanowigcg rownowartos¢ 5%
kapitatébw wtasnych Spotki, nieprzewidzianych
w budzecie i nie bedacych wynikiem zwyktej
dziatalnosci operacyjnej Spotki;
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wyrazanie zgody na nabycie lub objecie przez
Spotke udziatow lub akcji w innych spotkach han-
dlowych oraz na przystgpienie Spotki do innych
podmiotéw gospodarczych nie wchodzgcych
w sktad Grupy Kapitatowej KRUK;

wyrazanie zgody na nabycie lub zbycie aktywow
Spotki, ktorych wartos¢ przekracza 15% (pietna-
Scie procent) wartosci ksiegowej netto Spotki
ustalonej na podstawie ostatniego weryfikowa-
nego sprawozdania finansowego, nieprzewidzia-
ne w budzecie, za wyjatkiem nabycia lub zbycia
aktywow podmiotom wchodzgcym w sktad Grupy
Kapitatowej KRUK;

wyrazanie zgody na zbycie lub przekazanie praw
autorskich lub innej wtasnosci intelektualnej,
w szczegolnosci praw do patentdw i technologii
oraz znakdw towarowych, za wyjatkiem, gdy stro-
nami s wytacznie podmioty wchodzgce w sktad
Grupy Kapitatowej KRUK;

wyrazanie zgody na zatrudnianie przez Spotke lub
spotke zalezng od Spotki doradcow iinnych oséb
zewnetrznych w stosunku do Spétki lub spotki od
niej zaleznej w charakterze konsultantéw, prawni-
kow lub agentéw, jezeli tgczne roczne nieprzewi-
dziane w budzecie koszty zaangazowania takich
0s6b poniesione przez Spotke miatyby przekro-
czyc kwote 500 000 (piecset tysiecy) PLN;
zatwierdzanie regulaminow opcji menedzerskich;
wybdr biegtego rewidenta do zbadania corocz-
nych sprawozdan finansowych Spotki, o ktérych
mowa w art. 395 Kodeksu Spdétek Handlowych,
zgodnie z polskimi i miedzynarodowymi standar-
dami rachunkowosci;

wyrazanie zgody na zawieranie lub zmiane umow
pomiedzy Spotky lub spdtky zalezng od Spodtki
a Cztonkami Zarzadu Spoétki lub Cztonkami Rady
Nadzorczej;

wyrazanie zgody na dokonanie przez Spoétke lub
spotke zalezng od Spoétki wszelkich nieodptatnych
rozporzgdzen lub zaciggniecie wszelkich nieod-
ptatnych zobowigzan w zakresie objetym dziatal-
noscig gospodarczg Spotki w wysokosci przekra-
czajacej 1 mln (jeden milion) PLN w jednym roku
obrachunkowym, za wyjatkiem, gdy stronami sg
wytgcznie podmioty wchodzgce w sktad Grupy
Kapitatowej KRUK;

wyrazanie zgody na dokonanie przez Spoétke lub
spotke zalezng od Spoétki wszelkich nieodptatnych
rozporzgdzen lub zaciggniecie wszelkich nieod-
ptatnych zobowigzan w zakresie innym niz dzia-
talnos¢ gospodarcza prowadzona przez Spotke,
w wysokosci przekraczajgcej 200 000 (dwiescie
tysiecy) PLN w jednym roku obrachunkowym, za
wyjatkiem, gdy stronami sg wytacznie podmioty
wchodzgce w sktad Grupy Kapitatowej KRUK;
wyrazenie zgody na nabycie i zbycie przez Spoét-
ke nieruchomosci, uzytkowania wieczystego lub
udziatu w nieruchomosci, za wyjatkiem



nieruchomosci nabywanych i zbywanych w pro-
cesie obstugi wierzytelnosci.

Posiedzenia Rady Nadzorczej zwotuje Przewod-
niczacy Rady, a w razie jego nieobecnosci Wice-
przewodniczacy. Szczegotowe zasady odbywania
posiedzen okresla Regulamin Rady Nadzorczej.

Uchwaty Rady Nadzorczej zapadaja bezwzgledna
wiekszoscig gtosow Cztonkéw Rady obecnych na
posiedzeniu. W przypadku réwnosci gtosow roz-
strzyga gtos Przewodniczgcego Rady. Dla waznosci
uchwat wymagane jest zaproszenie na posiedzenie
Rady wszystkich jej Cztonkdéw i obecnos¢ co naj-
mniej potowy jej Cztonkow.

Cztonkowie Rady Nadzorczej mogg brac¢ udziat
w podejmowaniu uchwat Rady, oddajgc swoj 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
postanowien Kodeksu Spotek Handlowych, Rada
Nadzorcza moze podejmowac uchwaty w trybie
pisemnym lub przy wykorzystaniu srodkéw bezpo-
Sredniego porozumiewania sie na odlegtos¢, przy
czym wszyscy Cztonkowie Rady muszg zosta¢ po-
wiadomieni o tresci projektu uchwaty.

5.3.2.3 Stan posiadania akcji Spotkiijednostek
powiagzanych przez Cztonkéw Rady Nadzorczej

W dniu 28 lipca 2014 roku do Spotki wptyneto za-
wiadomienie od Pana Tomasz Bieske, petnigcego
funkcje Cztonka Rady Nadzorczej Spotki, dokonane

w trybieart.160 ust. 1Ustawy o obrocie instrumenta-
mi finansowymi, o nabyciu tgcznie 1.750 akcji KRUK
S.A. w transakcjach sesyjnych zwyktych na Gietdzie
Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.

W dniu 31 lipca 2014 roku do Spotki wptyneto za-
wiadomienie od Pana Tomasz Bieske, petnigcego
funkcje Cztonka Rady Nadzorczej Spotki, dokonane
w trybieart. 160 ust. TUstawy o obrocie instrumenta-
mi finansowymi, o nabyciu tgcznie 3.930 akcji KRUK
S.A. w transakcjach sesyjnych zwyktych na Gietdzie
Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.

Na dzien 31 grudnia 2014 roku Pan Tomasz Bieske
posiadat 5 680 akcji Spotki. Jednoczesnie do dnia
publikacji niniejszego raportu rocznego stan ten
nie ulegt zmianie. Na dzien publikacji niniejszego
raportu rocznego Pan Tomasz Bieske nie posiada
zadnych innych uprawnien do akcji Emitenta.

Wedtug wiedzy Spdtki w okresie od dnia przekaza-
nia poprzedniego raportu rocznego za 2013 rok po-
zostali Cztonkowie Rady Nadzorczej KRUK S.A. nie
posiadali akcji Spdtki oraz uprawnien do nich.

5.3.2.4 Wynagrodzenie, nagrody i warunki umow
o prace Cztonkow Rady Nadzorczej

Zgodnie z postanowieniami § 12 ust. 5 Statutu Spot-
ki, Cztonkowie Rady Nadzorczej otrzymujg wyna-
grodzenie za petnienie swoich obowigzkow, chyba
ze organ lub podmioty uprawnione do ich powota-
nia postanowig inaczej. Wysokos¢ wynagrodzenia
Cztonkéw Rady Nadzorczej okreslana jest w uchwa-
le Walnego Zgromadzenia.

Tabela 36. Wynagrodzenie Cztonkéw Rady Nadzorczej w 2014 roku

Imie i nazwisko

Wynagrodzenie otrzymane od Spétki

Piotr Stepniak
Krzysztof Kawalec
Katarzyna Beuch
Tomasz Bieske
Robert Konski
Arkadiusz Jastrzebski

Jozef Wancer

za 2014 r. (w tys. PLN)
167,4

83,7

83,7

83,7

83,7

83,7

200,9*

* Wynagrodzenie ptatne w Euro. Przedmiotowa kwota stanowi rownowartosc¢ kwoty 48 tys. Euro, przeliczong na PLN wg kursu

NBP z dnia poprzedzajgcego dzier wyptaty.
Zrédto: Spotka
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W Tabeli 36 ponizej przedstawiono wysokosc
wynagrodzenia otrzymanego za 2014 rok przez
poszczegolnych Cztonkéw Rady Nadzorczej (pet-
nigcych funkcje w 2014 r.) od Spotki oraz spotek
zaleznych.

taczna wartos¢ wynagrodzen otrzymanych od
Spotki przez wyzej wymienionych Cztonkéw Rady
Nadzorczej za 2014 roku wyniosta 786,8 tys. PLN.
W sumie tej zawarta jest takze kwota wynagrodze-
nia wyptacana w Euro, przeliczona na ztotowki wg
kursu NBP z dnia poprzedzajgcego dzien wyptaty.

W 2014 roku Cztonkowie Rady Nadzorczej nie otrzy-
mali zadnych Swiadczen dodatkowych od Spétki
oraz spotek zaleznych.

Na dzien sporzgdzenia niniejszego Sprawozdania
w Spotkach oraz spotkach zaleznych nie wystepuja
Swiadczenia warunkowe lub odroczone przystugu-
jgce Cztonkom Rady Nadzorczej.

Na dzien sporzgdzenia niniejszego Sprawozdania
nie istniejg umowy zawarte pomiedzy Cztonkami
Rady Nadzorczej i Spdtkag lub spotkami zaleznymi
okreslajgce Swiadczenia wyptacane w chwili roz-
wigzania tgczgcego strony stosunku prawnego.

Przy Radzie Nadzorczej
dziatajg komitety:

e Komitet Audytu

e Komitetu Wynagrodzen
i Nominacji

e Komitet Finansow
i Budzetu
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5.3.2.5 Powotane Komitety

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

e Komitet Audytu;

* Komitetu Wynagrodzen i Nominacji;

e Komitet Finansow i Budzetu.

Cztonkowie komitetéw powotywani sg przez Rade
Nadzorczg sposrdd jej Cztonkdw.

Komitet Audytu

Zgodnie z Regulaminem Rady Nadzorczej Komitet
Audytu sktada sie z co najmniej trzech Cztonkow,
przy czym przynajmniej jeden z Cztonkéw Komitetu
powinien by¢ Cztonkiem niezaleznym, ktory posia-
da kompetencje i doswiadczenie w zakresie rachun-
kowosci i finansow, tj. powinien spetnia¢ kryteria
okreslone w art. 86 ust. 41 5 ustawy z dnia 7 maja
2009 roku o biegtych rewidentach i ich samorzg-
dzie, podmiotach uprawnionych do badania spra-
wozdan finansowych oraz o nadzorze publicznym
(Dz.U.z 2009 r.Nr 77, poz. 649, ze zm.).

Do zadan Komitetu Audytu nalezy w szczegolnosci:

* monitorowanie procesu sprawozdawczosci finan-
sowej;

* monitorowanie skutecznosci systemow kontroli
wewnetrznej, audytu wewnetrznego oraz zarza-
dzania ryzykiem;

* monitorowanie wykonywania czynnosci rewizji
finansowej;

* monitorowanie niezaleznosci biegtego rewidenta
i podmiotu uprawnionego do badania sprawoz-
dan finansowych;

e dokonywanie przeglagdu sprawozdan finanso-
wych Spoétki oraz przedstawianie Radzie opinii na
ich temat;

* przeglad transakcji z podmiotami powigzanymi;

* rekomendowanie Radzie Nadzorczej wyboru
podmiotu petnigcego funkcje biegtego rewidenta
wraz z uzasadnieniem.

W okresie od 1stycznia 2014 do 31grudnia 2014 roku
Komitet Audytu dziatat w nastepujgcym sktadzie:

e Katarzyna Beuch — Przewodniczacy,

e Arkadiusz Jastrzebski — Cztonek Komitetu,

* Piotr Stepniak — Cztonek Komitetu.

Powyzszy sktad Komitetu Audytu nie zmienit sie do
dnia publikacji niniejszego raportu.

Poza realizacjg ustawowych zadan w roku obroto-
wym 2014 Komitet Audytu zajmowat sie w szcze-
golnosci nastepujgcymi kwestiami:



* podsumowaniem wynikoéw badania raportu rocz-
nego za 2013 rok;

* analizg ofert firm audytorskich na badanie spra-
wozdania finansowego Spotki i Grupy Kapitato-
wej KRUK za rok 2014;

* omodwieniem srodrocznego sprawozdania finan-
sowego Spotkii Grupy oraz wynikdw Spotkii Gru-
py za | pétrocze oraz jednostkowego $srédroczne-
go sprawozdania finansowego Spotki;

* oméwieniem metodologii wyceny skupionych
portfeli wierzytelnosci;

* audytem systemu kontroli wewnetrznej w Grupie.

Komitet Wynagrodzen i Nominacji

W sktad Komitetu Wynagrodzen i Nominacji wcho-
dzi co najmniej trzech Cztonkow, przy czym co
najmniej jeden posiadajgcy wiedze i doswiadcze-
nie w dziedzinie polityki wynagrodzen; wiekszos¢
Cztonkdéw Komitetu Wynagrodzen i Nominacji po-
winni stanowic niezalezni Cztonkowie Rady.

Do zadan Komitetu Wynagrodzen i Nominacji nale-

zy w szczegolnosci:

* planowanie polityki wynagrodzen Cztonkow Za-
rzadu;

e dostosowywanie wynagrodzen Cztonkow Zarza-
du do dtugofalowych intereséw Spoétki i wynikow
finansowych Spétki;

* rekomendowanie Radzie Nadzorczej kandydatéw
na Cztonkow Zarzadu;

* okresowa ocena struktury, liczby Cztonkow, skta-
du i wynikow Zarzadu oraz rekomendowanie Ra-
dzie ewentualnych zmian w tym zakresie, a takze
przedstawianie Radzie okresowej oceny umiejet-
nosci, wiedzy i doswiadczenia poszczegolnych
Cztonkdéw Zarzadu.

W okresie od 1stycznia 2014 do 31grudnia 2014 roku
Komitet Wynagrodzen i Nominacji funkcjonowat
w nastepujgcym sktadzie:

* Robert Konski — Przewodniczgcy Komitetu;
 Piotr Stepniak — Cztonek Komitetu;

* Jozef Wancer — Cztonek Komitetu.

Powyzszy sktad Komitetu Wynagrodzen i Nomina-
cji pozostaje bez zmian na dzien publikacji niniej-
szego raportu.

W roku 2014 Cztonkowie Komitetu zajmowali sie
miedzy innymi opiniowaniem listy osob upraw-
nionych do uczestnictwa w Programie Opcji na
lata 2015-2019. Cztonkowie Komitetu obradowali
w ramach spotkan Komitetu oraz posiedzen Rady
Nadzorczej.

Komitet Finansow i Budzetu

Zgodnie z postanowieniami Regulaminu Rady Nad-
zorczej w sktad Komitetu Finansow i Budzetu wcho-
dzi od dwoch do czterech Cztonkéw Rady.

W okresie od 1stycznia 2014 do 31grudnia 2014 roku
Komitet Finansow i Budzetu dziatat w nastepuja-
cym sktadzie:

* Tomasz Bieske — Przewodniczgcy Komitetu;

* Krzysztof Kawalec — Cztonek Komitetu;

* Piotr Stepniak — Cztonek Komitetu.

Do dnia publikacji niniejszego raportu sktad Komi-
tetu Finansow i Budzetu nie ulegt zmianie.

Do zadan Komitetu Finansow i Budzetu nalezy

w szczegodlnosci:

* przygotowywanie projektu uchwaty budzetowej,
opiniowanie i ocena projektow uchwat Rady Nad-
zorczej podejmowanych w sprawach zwigzanych
z finansami Spotki;

* prace zwigzane ze wspieraniem nadzoru nad re-
alizacjg budzetu przyjetego w Spotce;

* biezaca analiza wynikow finansowych oraz sytu-
acji finansowej Spotki;

* sprawy zwigzane z funkcjonowaniem przyjetego
w Spodtce systemu pienieznego, kredytowego, po-
datkowego, planéw finansowych, budzetu, ubez-
pieczen majgtkowych.

W roku 2014 Komitet Finansow i Budzetu zajmo-
wat sie gtownie kwestiami budzetu Spotki i Grupy.
W zakresie swoich kompetencji Cztonkowie Komi-
tetu Finansoéw i Budzetu obradowali w ramach spo-
tkan Komitetu oraz posiedzen Rady Nadzorczej.

5.3.3 Walne Zgromadzenie

Zasady zwotywania, dziatania i uprawnienia wal-
nych zgromadzen reguluje Kodeks Spoétek Handlo-
wych oraz Statut Spotki.

Walne Zgromadzenie moze by¢ zwyczajne lub nad-

zwyczajne. Zgromadzenie Zwyczajne zwotuje kaz-

dorazowo Zarzad Spotki w terminie 6 miesiecy po
uptywie kazdego roku obrotowego, a przedmiotem
jego obrad sg w szczegolnosci:

* rozpatrzenieizatwierdzenie sprawozdania Zarza-
du z dziatalnosci Spotki oraz sprawozdania finan-
sowego za ubiegty rok obrotowy;

* powziecie uchwaty o podziale zysku lub pokryciu
straty;

 udzielenie absolutorium z wykonania obowigz-
kow Cztonkom organow Spotki.
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Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie zwotuje Za-
rzad z inicjatywy wtasnej lub na wniosek akcjona-
riuszy reprezentujacych co najmniej potowe kapita-
tu zaktadowego lub potowe ogotu gtosdéw w Spotce,
RadaNadzorcza, jesliuzna to za wskazane lub akcjo-
nariusze upowaznieni przez sgd rejestrowy zgodnie
zart. 430 § 3KSH.

Akcjonariusze reprezentujgcy co najmniej jedna
dwudziestg kapitatu zaktadowego mogg zadac
zwotania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadze-
nia i umieszczenia okreslonych spraw w porzgdku
obrad tego Zgromadzenia. Zgdanie zwotania Nad-
zwyczajnego Walnego Zgromadzenia powinno
zostac ztozone Zarzadowi na pismie lub w postaci
elektronicznej. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie
powinno zosta¢ zwotane w ciggu dwdch tygodni od
przedstawienia Zarzadowi zgdania jego zwotania.

Akcjonariusz lub akcjonariusze reprezentujgcy co
najmniej jedng dwudziesty kapitatu zaktadowego
moga zadac¢ umieszczenia okreslonych spraw w po-
rzgdku obrad najblizszego Walnego Zgromadzenia.
Zadanie powinno zosta¢ zgtoszone Zarzadowi nie
pozniej niz na dwadziescia jeden dni przed wyzna-
czonym terminem zgromadzenia. Zgdanie powinno
zawiera¢ uzasadnienie lub projekt uchwaty doty-
czacej proponowanego punktu porzadku obrad.
Zarzad jest obowigzany niezwtocznie, jednak nie
podzniej niz na osiemnascie dni przed wyznaczo-
nym terminem Walnego Zgromadzenia, ogtosic¢
zmiany w porzadku obrad wprowadzone na zadanie
akcjonariuszy.

Akcjonariusz lub akcjonariusze reprezentujgcy co
najmniej jedng dwudziestg kapitatu zaktadowe-
go mogg przed terminem Walnego Zgromadzenia
zgtasza¢ Spoétce na pismie lub przy wykorzysta-
niu srodkow komunikacji elektronicznej projekty
uchwat dotyczace spraw wprowadzonych do po-
rzgdku obrad Walnego Zgromadzenia lub spraw,
ktére maja zosta¢ wprowadzone do porzadku obrad.
Spotka niezwtocznie ogtasza projekty uchwat na
stronie internetowej. Kazdy z akcjonariuszy moze
podczas Walnego Zgromadzenia zgtaszac projekty
uchwat dotyczace spraw wprowadzonych do po-
rzadku obrad.

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

Kazda akcja daje prawo do jednego gtosu na Wal-
nym Zgromadzeniu. Walne Zgromadzenie jest waz-
ne bez wzgledu na liczbe reprezentowanych na nim
akcji, oile przepisy Kodeksu Spotek Handlowych nie
stanowig inaczej.

Uchwaty Walnego Zgromadzenia zapadaja bez-
wzgledng wiekszoscig gtosdw, o ile przepisy ustawy
lub Statut nie stanowig inaczej.

Do kompetencji Walnego Zgromadzenia nalezy

w szczegodlnosci:

* rozpatrzenieizatwierdzenie sprawozdania Zarza-
du z dziatalnosci Spotki oraz sprawozdania finan-
sowego za ubiegty rok obrotowy;

* podziat zyskow lub pokrycie straty;

e udzielenie Cztonkom Zarzadu oraz Cztonkom
Rady Nadzorczej absolutorium z wykonania przez
nich obowigzkow;

* postanowienia dotyczgce roszczen o naprawienie
szkody wyrzadzonej przy zawigzywaniu Spotki,
sprawowaniu zarzgdu lub nadzoru;

* zbycieiwydzierzawienie przedsiebiorstwa Spotki
lub jego zorganizowanej czesci oraz ustanowienie
na nich ograniczonego prawa rzeczowego;

* zmiana Statutu Spotki;

* podwyzszenie lub obnizenie kapitatu zaktadowe-
90,

* potgczenie, przeksztatcenie oraz podziat Spotki;

* rozwigzanie Spoétki i otwarcie jej likwidacji;

e uchwalanie regulaminu Walnego Zgromadzenia
oraz regulaminu Rady Nadzorczej;

* rozpatrywanie i rozstrzyganie wnioskow przed-
stawionych przez Rade Nadzorczg;

* inne sprawy zastrzezone do kompetencji Walne-
go Zgromadzenia przepisami prawa lub postano-
wieniami Statutu.

Uchwaty Walnego Zgromadzenia dotyczgce istotnej
zmiany przedmiotu dziatalnosci Spotki nie wyma-
gaja dla swej waznosci wykupu akcji akcjonariuszy
niezgadzajacych sie na taka zmiane, o ile zostang
podjete wiekszoscig dwoch trzecich gtosow w obec-
nosci 0sob reprezentujgcych min. potowe kapitatu
zaktadowego.



@ Zasady zmiany statutu Spotki

Zasady zmiany Statutu Spotki reguluje Kodeks
Spotek Handlowych. Zgodnie z art. 430 zmiana Sta-
tutu Spotki wymaga stosownej uchwaty Walnego

Zgromadzenia oraz wpisu do rejestru sgdowego. ol
W mysl art. 415 KSH, uchwata Walnego Zgroma- . .: Loy oL
dzenia dotyczaca zmiany statutu Spotki wymaga : 7 48

wiekszosci trzech czwartych gtosow.

Statut Spotki nie przewiduje zadnych odmiennych b :
postanowien dotyczgcych zmian Statutu. > -

|
% W

@ Gtéwne cechy systemow kontroli =
wewnetrznej i zarzadzania
ryzykiem w odniesieniu do L g
procesu sporzadzania sprawozdan
finansowych i skonsolidowanych T
sprawozdan finansowych E

E- LB
¥

i
B &R

W Grupie funkcjonuje adekwatny i skuteczny sys- ST :
tem kontroli wewnetrznej w postaci wewnetrznej :
komarki organizacyjnej, ktory zapewnia bezpieczne

funkcjonowanie, zgodne z obowigzujgcym prawem,

przyjeta strategig oraz wewnetrznymi procedurami. )
System audytu i bezpieczenstwa skupia swoje dzia- =
tania na okresowych kontrolach funkcjonujgcych
mechanizméw w celu wykrycia ryzyk i nieprawidto-
wosci. Raporty z kontroli przedstawiane sg Zarza-
dowi Spotki.

W celu wyeliminowania ryzyk zwigzanych ze spo-
rzadzaniem sprawozdan finansowych Grupa co-
rocznie poddaje sprawozdania finansowe, rowniez
spotek zaleznych, badaniu przez biegtego rewi-
denta, przeprowadza inwentaryzacje aktywow oraz
na biezgco monitoruje wyniki poszczegdlnych ob-
szarow poréwnujgc do planow i celow zatozonych
w planach finansowych.

. L | [

r|-——-

L
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6. Pozostate informacje

KRUK-a, wzrost o prawie 3%. Od poczatku do poto-

@ Notowania akc11 SPOH(‘ na GPW wy 2014 roku kurs akcji Spotki poruszat sie w lek-

w Warszawie kim trendzie wzrostowym. Umacnianie kursu byto
wspierane przez pozytywne perspektywy dla bran-
6.1 Kurs akeji zy windykacyjnej, dobre wyniki publikowane przez

Spotke i pozytywne rekomendacje analitykdw biur
W 2014 roku stopa zwrotu z akcji Spotki KRUK maklerskich.
wyniosta 33%. Indeks szerokiego rynku WIG spadt
w tym okresie o niespetna 1%, a indeks srednich Najbardziej dynamiczny wzrost kursu akcji Spotki
spotek mWIG40, w ktorego sktad wchodzg akcje przypadt na drugg potowe roku. W sierpniu 2014

Tabela 37. Stopy zwrotu na akcjach KRUK oraz indeksach WIG i mWIG40 w 2014 roku

Data KRUK WIG mWIG40
2014-01-02 82,70 51865,89 338474
2014-12-30 110,00 51416,08 3483,45

Kursy zamkniecia

Zrédto: stooq.pl

Wykres 7. Zachowanie kursu akcji KRUK w poréwnaniu do indeksu WIG i mWIG40 w 2014 roku
(poczatek roku = 100%)
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Zrédto: Opracowanie witasne na podstawie stooq.pl
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Wykres 8. Zachowanie kursu akcji KRUK w poréwnaniu do indeksu WIG i mWIG40 od debiutu na GPW w maju

2011 do konca 2014 roku’
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Zrédto: Opracowanie wtasne na podstawie stooq.pl

Wykres 9. Sredni dzienny wolumen obrotu akcjami KRUK w poszczegélnych miesigcach 2013 i 2014 roku
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roku kurs akcji Spotki po raz pierwszy w historii za-
mknat sie na poziomie powyzej 100 PLN. W drugiej
potowie roku kapitalizacja Spotki po raz pierwszy
przekroczyta 2 mld PLN. Na poczatku grudnia kurs
zamknat sie na historycznie maksymalnym pozio-
mie 119 PLN, a na koniec roku wynidst 110 PLN.

Od debiutu akcji Spotki KRUK na Gietdzie Papierow
Wartosciowych w Warszawie w maju 2011 roku do
konca 2014 roku, stopa zwrotu z akcji Spotki wy-
niosta 177%. W tym samym okresie indeks WIG,
prezentujgcy zachowanie catego rynku gietdowego,
wzrost o 5%. Natomiast indeks mWIG40, prezentu-
jacy zachowanie kursow akcji srednich spotek, za-
notowat 19% stope zwrotu.

6.1.2 Ptynnos¢

W 2014 roku taczny obrét akcjami Spdtki KRUK
wyniost 4,3 mln sztuk, co stanowi 25,4% kapitatu
zaktadowego. Srednioseryjny obrot akcjami wy-
nidst 17 436 sztuk akcji w poréwnaniu do 15 084
sztuk akcji w 2013 roku, co oznacza wzrost o 16,6%
rok do roku. Najwyzsze wolumeny obrotu przypa-
daty na okresy po publikacji wynikow przez Spotke.
Najwieksze obroty na akcjach Spoétki przypadty na
okres konca roku w miesigcach wrzesien-grudzien.

Dziatania w obszarze Relacji
Inwestorskich w 2014 roku

Spotka podejmuje aktywne dziatania w obszarze

Relacji Inwestorskich, identyfikujgc nastepujgcych

odbiorcow tych dziatan:

* polscy inwestorzy instytucjonalni w akcje i obli-
gacje;

* polscy inwestorzy indywidualni w akcje i obliga-
cje;

* zagraniczni inwestorzy instytucjonalni w akcje;

* analitycy domow maklerskich oraz bankdw inwe-
stycyjnych;

 dziennikarze finansowi.

Podejmowane inicjatywy skutkujg wzrostem roz-
poznawalnosci i zainteresowania Spotkg wsrod
inwestorow krajowych i zagranicznych, od ktérych
otrzymujemy pozytywnga informacje zwrotna. Dzia-
tania te maja takze pozytywny wptyw na wzrost
poziomu wiedzy wsréd inwestorow, ktorzy posia-
dajg systematyczny kontakt ze Spotka. Najwazniej-
sze aktywnosci w obszarze Relacji Inwestorskich
w 2014 roku zostaty przedstawione w Tabeli 38.

Polscy inwestorzy instytucjonalni w akcje
i obligacje

e Organizacja czterech konferencji po publikacji
wynikow za 2013 rok, 1. kwartat 2014 roku, 1. pot-
rocze 2014 roku oraz pierwsze trzy kwartaty 2014
roku — na kazdej z nich spotkania z 20-30 inwe-
storami.

e Udziat w konferencji ING Financial Conference
w kwietniu 2014 roku — spotkania z 20 inwesto-
rami.

* Biezacy kontakt z inwestorami.

Polscy inwestorzy indywidualni w akcje
i obligacje

e Organizacja dwoch czatow z przedstawicielami
Zarzadu Spotki za posrednictwem Stowarzysze-
nia Inwestorow Indywidualnych.

e Udziat w konferencji Wall Street 18 w czerwcu
2014 roku, organizowanej przez Stowarzyszenie
Inwestoréow Indywidualnych.

* Prowadzenie strony korporacyjnej na portalu
StockWatch z najwazniejszymi informacjami ze
Spotki.

* Biezacy kontakt z inwestorami.

Zagraniczni inwestorzy instytucjonalni w akcje

* Organizacja czterech telekonferencji po publikacji
wynikow za 2013 rok, 1. kwartat 2014 roku, 1. pot-
rocze 2014 roku oraz pierwsze trzy kwartaty 2014
roku.

e Organizacja 5 nietransakcyjnych roadshow -
spotkania z prawie 60 inwestorami (Londyn,

Tabela 38. Podsumowanie najwazniejszych aktywnosci w obszarze Relacji Inwestorskich w 2014 roku

Liczba nietransakcyjnych

roadshow

Liczba dni spedzonych na

Liczba konferencji roadshow i konferencjach

Polska
Zagranica

Zrédto: Opracowanie witasne
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pluestorsiich inwestorskich
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Frankfurt, Wieden, Sztokholm, Tallin, Helsinki,
Nowy Jork, Boston, Chicago).

Udziat w konferencji Polish Capital Market — Lon- .
don 2015 organizowanej przez PKO BP — spotka-

nia z 10 inwestorami.

Udziat w WOOD’s Winter in Prague Emerging

Europe Conference 2014 — spotkania z 30 inwe- .
storami.
* Biezacy kontakt z inwestorami. °

Analitycy domoéw maklerskich oraz bankow
inwestycyjnych

e Organizacja czterech konferencji po publikacji

Dziennikarze finansowi

Organizacja czterech konferencji po publikacji
wynikow za 2013 rok, 1. kwartat 2014 roku, 1. pot-
rocze 2014 roku oraz pierwsze trzy kwartaty 2014
roku.

Generowanie informacji prasowych w zwigzku
z waznymi wydarzeniami w Spotce.

Wywiady i wypowiedzi przedstawicieli Spotki
w mediach finansowych (m.in. Parkiet, Puls Biz-
nesu, TVN24 BiS, Stockwatch).

Prowadzenie serwisu informacyjnego o Spotce na
portalu Stockwatch.

wynikow za 2013 rok, 1. kwartat 2014 roku, 1. pot- Do najwazniejszych tematow w zakresie komunika-
rocze 2014 roku oraz pierwsze trzy kwartaty 2014 cji z rynkiem w 2014 roku nalezaty:
roku. * Wejscie w nowy, dynamicznie rozwijajacy sie ry-

Biezgcy kontakt z analitykami.

Analitycy wydajacy rekomendacje o Spotce zostali
przedstawieni w ponizszej tabeli: .

W 2014 roku Spotka otrzymata 9 rekomendacii .
od analitykéw, tgcznie z aktualizacjami, z czego
wszystkie z zaleceniem ,Kupuj” lub ,Akumuluj”.

nek wierzytelnosci zabezpieczonych hipotecznie
(zakup dwoch portfeli hipotecznych od Getin No-
ble Banku oraz BZ WBK).

Wejscie na rynek niemiecki, jeden z najwiekszych
rynkow wierzytelnosci w Europie.

Komunikacja zwigzana z wprowadzeniem nowe-
go programu motywacyjnego w Spoétce na lata
2015-2019.

Tabela 39. Analitycy sell-side wydajgcy rekomendacje o Spotce

Firma Analityk Kontakt
DI Investors Michat Fidelus michal.fidelus@investors.pl
DM BZ WBK Dariusz Gorski dariusz.gorski@bzwbk.pl
Espirito Santo IB tukasz Janczak ljanczak@espiritosantoib.pl
lpopema |za Rokicka rokicka@ipopema.pl
mBank Michat Konarski michal.konarski@dibre.com.pl
Trigon DM Grzegorz Kujawski grzegorz.kujawski@trigon.pl
Wood & Co. Pawet Wilczynski pawel.wilczynski@wood.com

Zrédto: Opracowanie witasne

Tabela 40. Liczba rekomendacji otrzymanych w 2014 roku

Liczba rekomendacji w 2014 roku:

Kupuj* Trzymaj
9 0

*lub Akumuluj

Zrédto: Opracowanie wtasne

Sprzedaj
0
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* Poprawa ptynnosci akcji na Gietdzie Papieréw
Wartosciowych w Warszawie (17% wzrost wolu-
menu rok do roku). Spotka posiada obecnie dwdch
animatorow na GPW.

@ Polityka w zakresie CSR

KRUK nie jest spdtkg produkcyjng, dlatego w poniz-
szym zestawieniu nie sg brane pod uwage kwestie
tradycyjnie kojarzgce sie ze spoteczng odpowie-
dzialnoscig biznesu takie jak np. ekologia. Spotka
moze sie jednak pochwali¢ dziataniami o donosnym
znaczeniu spotecznym zarowno w mikroskali (pra-
cownicy firmy) jak i w szerszym ujeciu (region lub
— jak w przypadku dziatan wspierajgcych edukacje
finansowg — caty kraj).

6.3.1 Dziatania edukacyjne

Najwazniejszym przestaniem projektow edukacyj-
nych Grupy KRUK jest uswiadomienie odbiorcom,
ze sytuacja zadtuzenia moze spotka¢ kazdego.
Czesto zdarza sie to niespodziewanie i wazne jest,
aby umie¢ sobie w takiej sytuacji poradzi¢. Celem
projektu edukacji finansowej Polakéw, Rumunow,
Czechow czy Stowakow pod katem problemu za-
dtuzenia jest state podnoszenie poziomu wiedzy na
temat zarzgdzania domowym budzetem, sposobow
radzenia tych problemami oraz ogolnej orientacjina
temat rynku finansowego. Dziatania edukacyjne re-
alizowane s3 z inicjatywy Grupy KRUK oraz wspol-
nie z partnerami spotecznymi (stowarzyszeniami
i organizacjami dziatajgcymi na rzecz edukacji kon-
sumentow) we wszystkich krajach, w ktorych dziata
Grupa.

6.3.2 Artykuty i poradniki

Grupa KRUK przygotowuje i dystrybuuje do me-
diow ogodlnopolskich, lokalnych i tematycznych ar-
tykuty poradnikowe poruszajgce temat zadtuzenia,
opisujace ewentualne konsekwencje braku sptaty
oraz mozliwe sposoby radzenia sobie z dtugiem.

Jednym z elementow kampanii informacyjnej s3
przewodniki dla oséb zadtuzonych. Byty one pu-
blikowane m.in. w magazynach lifestylowych oraz
wielu innych pismach poradnikowych. Przewodniki
poswiecone byty: przyczynom popadania w petle
zadtuzenia, rekomendowanym dziataniom po otrzy-
maniu pisma od firmy obstugujgcej zadtuzenie,
sposobom osiggania porozumienia z wierzycielem
oraz konsekwencjom braku sptaty zadtuzenia. Te-
matyka odpowiedzialnego zadtuzania i radzenia
sobie w sytuacji zadtuzenia byta rowniez porusza-
na przez przedstawicieli Grupy KRUK w licznych
wystgpieniach w telewizji oraz radiu. KRUK jest
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réwniez autorem akcji ,Dobry Plan”, a takze porad-
nika dla osob zadtuzonych. W przedsiewzieciach
tych osoby, ktore wyszty z sukcesem z sytuacji za-
dtuzenia, dzielity sie swoimi doswiadczeniami i ra-
dami wspierajgc tg wiedzg tych, ktorzy sie jeszcze
z tym problemem borykaja.

6.3.3 ,Dzien bez Dtugéw” oraz ,,Nasze
Dtugi”

Inicjatywa ta ma na celu uswiadomienie mieszkan-
com krajow, w ktorych dziata Grupa, ze problemu
sptaty zadtuzenia nie mozna odktada¢ na pozniej.
.Dzien bez Dtugow” jest obchodzony corocznie 17 li-
stopada w Polsce i Rumunii oraz 15 listopada w Cze-
chach i na Stowacji. W ramach kampanii ,Nasze
Dtugi” pod adresem www.naszedlugi.pl zostat uru-
chomiona odswiezona wersja internetowego serwi-
su poradnikowego adresowanego do osob zmaga-
jacych sie z problemem zadtuzenia. Serwis zawiera
poradnik przeznaczony dla oséb zadtuzonych, radzi,
jak odpowiedzialnie pozyczac pienigdze, pokazuje
wyniki badan poswieconych problemowi zadtuze-
nia. Uzytkownicy mogg tez skorzystac z kalkulatora
domowego budzetu. Pozwala on obliczy¢ miesiecz-
ne wydatki i oszacowac, czy stac ich na zacigganie
kolejnych zobowigzan lub gdzie wygospodarowac
kwoty na sptate zalegtosci.

6.3.4 Aktywne wspieranie akcji
honorowego krwiodawstwa

Grupa od kilku lat regularnie wspotpracuje z Regio-
nalnym Centrum Krwiodawstwa i Krwiolecznictwa
(RCKiK) we Wroctawiu i Watbrzychu. Wspolnie
z tymi instytucjami KRUK organizuje wsrod pra-
cownikow cykliczne akcje krwiodawstwa. KRUK
wspiera takze koordynowane przez Centrum akcje
promujgce donacje w okresach, gdy jest najwiek-
sze zapotrzebowanie na krew. KRUK byt jednym ze
sponsorow wakacyjnej akcji bilbordowe;j.

6.3.5 Organizowanie dla pracownikow
bezptatnych kursow udzielania pierwszej
pomocy

KRUK systematycznie organizuje rowniez dla pra-
cownikdw szkolenia z udzielania pierwszej pomocy
przedmedycznej. Przeprowadzane sg cyklicznie
szkolenia praktyczne i pokazy ratownictwa me-
dycznego z uzyciem nowoczesnego sprzetu ra-
tunkowego. Dzieki temu pracownicy Grupy KRUK
mogg zapoznac sie ze sposobami udzielania pierw-
szej pomocy zgodnie z najnowszymi wytycznymi
Europejskiej Rady Resuscytacji. W kilku edycjach
profesjonalnych szkolen, kilkadziesigt osob prze-
szto dwudniowe treningi zakonczone egzaminem
iotrzymaniem certyfikatu ukonczenia kursu.



6.3.6 Zakup i montaz w siedzibach firmy
defibrylatorow ratujgcych zycie

KRUK posiada w swoich siedzibach we Wroctawiu
iw Szczawnie-Zdroju trzy defibrylatory, ktére mogg
uratowac zycie przed przyjazdem karetki. Pracow-
nicy zostali takze przeszkoleni z obstugi tych urzg-
dzen. Tym samym KRUK jako jedna z pierwszych
firm w Polsce wtgczyt sie do akcji umieszczania tych
urzgdzen w miejscach, gdzie przebywa duza liczba
0s0b np. w biurowcach czy centrach handlowych.

6.3.7 Zachecanie i wspieranie pracownikow
do angazowania sie w akcje charytatywne

Pracownicy Grupy KRUK, w tym Spotki, podej-
mujg rowniez samodzielne inicjatywy i dziatania
charytatywne. Od firmy otrzymujg oni wsparcie
w organizacji i technicznej realizacji podjetego
przedsiewziecia.

W pierwszej potowie 2013 roku Grupa postawi-
ta réwniez na mocniejsze dziatania w obszarze
CSR. Grupa zostata gtownym sponsorem Biegu
Firmowego, ktérego celem byto pokonanie biegu
w sztafecie 4 x 5 km sktadajacej sie z pracownikow
startujgcych w biegu firm. Dochdd z imprezy prze-
znaczony zostat na leczenie chorych braci Mateusza
i £ukasza Koniecznych.

6.3.8 Karta Roznorodnosci

Od 2013 roku KRUK dotgczyt do firm, ktore pod-
pisaty Karte roznorodnosci. Karta Roéznorodnosci
to miedzynarodowa inicjatywa, realizowana w ta-
kich krajach Unii Europejskiej jak: Polska, Francja,
Hiszpania, Wtochy, Austria, Niemcy, Szwecja, Bel-
gia, Irlandia, Finlandia, Estonia oraz Luksemburg,
promowana przez Komisje Europejska. Karta jest
pisemnym zobowigzaniem, ktére obliguje organiza-
cje do dziatania na rzecz tworzenia i promocji roz-
norodnosci, eliminacji dyskryminacji oraz wyraza
gotowos¢ firmy do zaangazowania wszystkich osob
zatrudnionych oraz partneréw biznesowych i spo-
tecznych w te dziatania. Organizacje decydujace sie
na implementacje tego narzedzia dziatajg na rzecz
spojnosciiréwnosci spotecznej.

@ Nagrody i wyroznienia

Pozycja Grupy KRUK jako lidera rynku zarzgdzania
wierzytelnosciami, zobowigzuje do ciggtego dosko-
nalenia jakosci proceséw oraz obstugi klientow, ze
szczegolnym uwzglednieniem osob zadtuzonych.
Efekty tych staran sg dostrzegane przez niezalez-
ne kapituty konkursowe, czego wyrazem sg liczne

nagrody i wyroznienia otrzymywane przez Spotke.

W 2014 roku KRUK zdobyt nastepujgce wyroznienia:

* tytut Business Superbrands 2014/2015 jako jedna
z najsilniejszych marek na polskim rynku;

* wyroznienie w kategorii Inwestor podczas finatu
trzeciej edycji konkursu Polska Firma — Miedzy-
narodowy Czempion, organizowanego przez PwC
i,Puls Biznesu”;

* Silver Award of Excellence, Komunikacja Finanso-
wa dla spotki KRUK Romania SRL;

 Certyfikat Wiarygodnosci Biznesowej za najwyz-
sz ocene wiarygodnosci ptatniczej, przyznawa-
ny przez firme Bisnode;

e LIDER DEKADY, ogolnopolskiego konkursu LAUR
KLIENTA 2004-2014 w kategorii ustugi windy-
kacyjne.
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@ Stownik pojec

Biegty Rewident

Ernst & Young Audyt Polska sp. z 0.0. sp. k., Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa, nr ewid. 130 — biegty rewident
Spotki

CAGR Srednioroczny wzrost (ang. Cumulative Average Growth Rate)

Catalyst Rynek obligacji prowadzony przez Gietde Papieréw Wartosciowych w Warszawie

N

m )
0
(%2} X

Korona czeska

EBIT Zysk z dziatalnosci operacyjnej

EBITDA Zysk z dziatalnosci operacyjnej powiekszony o amortyzacje

EBITDA gotowkowa EBITDA pomniejszona o przychody z portfeli nabytych i powiekszona o sptaty z portfeli nabytych
Zysk netto przypadajgcy najedng akcje

EUR, euro Waluta euro

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

GPW Gietda Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.

Grupa, Grupa KRUK, Grupa Spotka jako jednostka dominujaca wraz ze spdtkami zaleznymi oraz Niestandaryzowanymi Sekurytyzacyjnymi
Kapitatowa KRUK Funduszami Inwestycyjnymi Zamknietymi

I Program Emisji Obligacji, Drugi Program Emisji Obligacji przeprowadzany na podstawie prospektu zatwierdzonego przez Komisje
IIPEO Nadzoru Finansowego w dniu 22 grudnia 2014 roku

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

=
Pl
(]

Krajowy Rejestr Sagdowy

KRUK Ceska a Slovenska
republika

KRUK Roménia SRL KRUK Romaénia SRL z siedziba w Bukareszcie
KRUK TFI KRUK Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibg we Wroctawiu

KRUK Ceska a Slovenska republika s.r.o. z siedzibg w Hradec Kralove

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

Miedzynarodowe Standardy Rachunkowosci zatwierdzone przez Unie Europejska
Miedzynarodowe Standardy Sprawozdawczosci Finansowej zatwierdzone przez Unie Europejska
Narodowy Bank Polski

Niestandaryzowane
Sekurytyzacyjne Fundusze Prokura NS FIZ, Prokulus NS FIZ
Inwestycyjne Zamkniete

Produkt krajowy brutto
PLN, PLN Polski ztoty
Prezes UOKiK Prezes Urzedu Ochrony Konkurencjii Konsumentow

o
=
@

Program motywacyijny na lata 2011-2014 wprowadzony w Spodtce i skierowany do Cztonkéw Zarzadu,

z wyjatkiem Prezesa Zarzadu, wybranych pracownikéw Spotki oraz wybranych cztonkow zarzadu spotek
Program Motywacyjny zaleznych i pracownikow spotek zaleznych, obejmujgcy emisje nie wiecej niz 845 016 imiennych warrantow
subskrypcyjnych uprawniajacych tgcznie do objecia 845 016 akcji zwyktych na okaziciela Spotki emitowanych
w ramach warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego

Program motywacyijny na lata 2015-2019 wprowadzony w Spotce i skierowany do Cztonkow Zarzadu,
wybranych pracownikow Spotkioraz wybranych cztonkdw zarzgdu spotek zaleznych i pracownikow spotek
Program 2015-2019 zaleznych, obejmujgcy emisje nie wiecej niz 847 950 imiennych warrantow subskrypcyjnych uprawniajgcych
tacznie do objecia 847 950 akcji zwyktych na okaziciela Spotki emitowanych w ramach warunkowego
podwyzszenia kapitatu zaktadowego

Prokura NS FIZ Prokura Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety

Prokulus NS FlIZ Prokulus Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety
Rada Nadzorcza Rada Nadzorcza Spoétki

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

Zwrot z kapitatu wtasnego (ang. Return on Equity) liczony jako skonsolidowany zysk netto przez wartos¢
kapitatow wtasnych na koniec okresu

Lej rumunski

Rozporzadzenie Ministra Finansow z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie informacji biezacych i okresowych
przekazywanych przez Emitentow papierow wartosciowych oraz warunkow uznawania za rownowazne
informacji wymaganych przepisami panstwa niebedacego panstwem cztonkowskim (Dz. U.z 2009 r. Nr 209,
poz. 1744, ze zm.)

SeCapital Luksemburg SeCapital S.a.r.l (Luksemburg)
SeCapital Polska SeCapital Polska Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy za okres sprawozdawczy konczacy sie 31 grudnia 2014 r.
Sprawozdanie Finansowe sporzadzone wedtug MSSF

KRUK S.A. z siedzibg we Wroctawiu

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

Urzad Ochrony Konkurencji i Konsumentow

Dolar amerykanski

Walne Zgromadzenie Spotki

Zarzad Spoid

Rozporzgdzenie w sprawie
informacji biezacych
i okresowych
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Podpisy Cztonkow Zarzgdu

Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy KRUK w 2014 roku przedstawia Zarzad Spétki w sktadzie:

Piotr Krupa 0{/1///_)\.‘/ W

Prezes Zarzadu s

Urszula Okarma %M (/%&/”Wé

Cztonek Zarzadu e

—
Agnieszka Kutton A (//“A (_,\

Cztonek Zarzadu e

lwona Stomska

Cztonek Zarzadu e

Michat Zasepa 2’\?(\@

Cztonek Zarzadu e

Wroctaw, dnia 6 marca 2015 roku
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