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PROSPEKT PODSTAWOWY
PROGRAMU EMISJI OBLIGACJI

Niniejszy prospekt (,Prospekt”) zostat sporzgdzony w zwigzku z: (i) ofertami publicznymi na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej niezabezpieczonych obligacji na
okaziciela spotki Kredyt Inkaso S.A. z siedzibg w Warszawie (,Spétka” lub ,Emitent”) do tgcznej kwoty 150.000.000 PLN (,Obligacje”). Obligacje emitowane sg w
ramach publicznego programu emisji Obligacji ustanowionego przez Spétke na podstawie Uchwaty Zarzadu Spétki Kredyt Inkaso S.A. z siedzibg w Warszawie numer
11/1/12/2020 z dnia 10 grudnia w sprawie ustanowienia publicznego programu emisji obligacji (,Program”), oraz (ii) zamiarem ubiegania si¢ o dopuszczenie i
wprowadzenie Obligacji do obrotu na rynku regulowanym (rynku podstawowym lub réwnolegtym) dla dtuznych papieréw wartosciowych prowadzonym przez Gietde
Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. (,Rynek Regulowany GPW”). W przypadku braku mozliwos$ci dopuszczenia Obligacji do obrotu na Rynku Regulowanym
GPW, Emitent w drugiej kolejnosci alternatywnie ztozy wniosek o wprowadzenie Obligacji w Alternatywnym Systemie Obrotu Catalyst prowadzonym przez Gietde
Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. Obligacje bedg oferowane w seriach w ramach powtarzajgcych si¢ emisji oraz oferowane na warunkach i zgodnie z
zasadami opisanymi w Prospekcie oraz ostatecznych warunkach emisji Obligacji danej serii (,Ostateczne Warunki Emisji”). Szczegdtowe informacje dotyczace liczby
emitowanych Obligacji i warunkéw oferty oraz terminéw otwarcia i zamkniecia subskrypcji zawiera¢ bedg Ostateczne Warunki Emisji. Ostateczne Warunki Emisji

zostang opublikowane na stronie Emitenta.

Prospekt zostat sporzadzony na podstawie art. 8 Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2017/1129 z dnia 14 czerwca 2017 r. w sprawie prospektu,
ktory ma byé publikowany w zwigzku z ofertg publiczng papieréw wartosciowych lub dopuszczeniem ich do obrotu na rynku regulowanym oraz uchylenia Dyrektywy
2003/71/WE (,Rozporzadzenie Prospektowe”) oraz Ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach publicznych (,Ustawa o Ofercie”). Prospekt zostat sporzgdzony w oparciu o Zatgczniki 6 i 14 do Rozporzadzenia
Delegowanego Komisji (UE) 2019/980 z dnia 14 marca 2019 r. uzupetniajgcego rozporzgdzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2017/1129 w odniesieniu do
formatu, tresci, weryfikacji i zatwierdzania prospektu, ktéry ma by¢ publikowany w zwigzku z ofertg publiczng papieréw wartosciowych lub dopuszczeniem ich do obrotu

na rynku regulowanym i uchylajgcego rozporzadzenie Komisji (WE) nr 809/2004.

Inwestowanie w oferowane Obligacje taczy sig¢ z ryzykiem wiasciwym dla instrumentéw rynku kapitatowego o charakterze nieudziatowym oraz ryzykiem zwigzanym z
dziatalnoscig Emitenta, a takze z otoczeniem, w ktérym prowadzi on dziatalno$¢, w szczegdlnosci zwraca si¢ uwage Inwestoréw, iz Obligacje nie sg depozytami
(lokatami) bankowymi i nie sg objete systemem gwarantowania depozytéw, jak réwniez, iz w przypadku niewyptacalnosci Emitenta spowodowanej pogorszeniem sie
jego sytuacji finansowej, w tym utratg ptynnosci przez emitenta lub zmieniajgca sie sytuacjg na rynku kapitatowym, cze$¢ lub cato$¢ zainwestowanego kapitatu moze
zostaé utracona, jak réwniez Inwestorzy moga nie otrzymac¢ odsetek przewidzianych w Ostatecznych Warunkach Emisji. Zwraca sie réwniez uwage Inwestoréw, iz
wycofanie sig z inwestycji przed uptywem okresu, na jaki Obligacje bedg emitowane (tj. przed datg wykupu Obligacji) moze by¢ utrudnione lub niemozliwe ze wzgledu
na ryzyko ograniczenia ptynnosci lub ryzyko braku ptynnosci Obligacji (czyli mozliwosci odsprzedazy Obligacji), a cena za zbywane Obligacje moze odbiegaé od ich

wartoéci nominalnej lub ceny nabycia.

Dodatkowo zwraca sie uwage Inwestoréw na potrzebe dywersyfikacji inwestycji (podziatu posiadanych srodkéw na poszczegélne rodzaje inwestycji i emitentéw) oraz

wskazuje sig, ze inwestycja wszystkich posiadanych srodkéw w Obligacje zwigksza ryzyko inwestora.
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MAKLERSKI
KNF zatwierdzita Prospekt w dniu 26 sierpnia 2021 r. jako organ wtasciwy zgodnie z Rozporzadzeniem Prospektowym. KNF zatwierdza niniejszy Prospekt wytacznie jako
spetniajgcy standardy kompletnosci, zrozumiatos$ci i spdjnosci natozone Rozporzadzeniem Prospektowym. Zatwierdzenia Prospektu przez KNF nie nalezy uznawa¢ za
zatwierdzenie Emitenta, ktéry jest przedmiotem tego Prospektu. Zatwierdzajgc Prospekt, KNF nie weryfikuje ani nie zatwierdza modelu biznesowego Emitenta, metod
prowadzenia dziatalno$ci gospodarczej oraz sposéb jej finansowania. W postepowaniu w sprawie zatwierdzenia Prospektu ocenie nie podlega prawdziwos$¢ zawartych w
Prospekcie informacii, ani poziom ryzyka zwigzanego z prowadzong przez Emitenta dziatalno$cia, oraz ryzyka inwestycyjnego zwigzanego z nabyciem tych papieréw
wartosciowych. Inwestycja w oferowane w ramach prospektu obligacje wigze sie z szeregiem ryzyk, z ktérymi inwestor powinien zapozna¢ sie przed podjgciem decyzji

inwestycyjnej. Poszczegodlne ryzyka zwigzane z inwestowaniem w Obligacje zostaty przedstawione w Rozdziale 2 Prospektu ,Czynniki Ryzyka”.

Termin waznosci Prospektu wynosi 12 miesigcy od dnia zatwierdzenia przez KNF, chyba ze Prospekt nie zostat uzupetniony o suplement, o ktérym mowa w art. 23
Rozporzgdzenia prospektowego. W przypadku powstania obowigzku tego uzupetnienia, obowigzek uzupetnienia Prospektu w przypadku nowych znaczgcych czynnikéw,
istotnych btedéw lub istotnych niedoktadnosci nie ma zastosowania, gdy Prospekt straci waznosé.
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OPIS PROGRAMU

Niniejszy opis Programu stanowi ogdélny opis programu ofertowego w rozumieniu art. 25 ust. 1 lit. b)
rozporzgdzenia delegowanego Komisji (UE) 2019/980 z dnia 14 marca 2019 r. uzupetniajgcego
rozporzgdzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2017/1129 w odniesieniu do formatu, tresci,
weryfikacji i zatwierdzania prospektu, ktéry ma by¢ publikowany w zwigzku z ofertg publiczng papierow
wartosciowych lub dopuszczeniem ich do obrotu na rynku regulowanym, i uchylajgcego rozporzgdzenie
Komisji (WE) nr 809/2004.

Niniejszy opis zawiera podsumowanie podstawowych parametréw Programu i jest oparty na tresci Uchwaty
nr VIII/1/7/2020 Rady Nadzorczej Kredyt Inkaso S.A. z siedzibg w Warszawie z dnia 4 grudnia 2020 r. w
sprawie: wyrazenia zgody na zaciggniecie przez Kredyt Inkaso S.A. zobowigzania poprzez publiczne emisje
obligacji w ramach programu publicznych emisji obligacji oraz Uchwaty Zarzgdu Spéiki Kredyt Inkaso S.A. z
siedzibg w Warszawie numer 111/1/12/2020 z dnia 10 grudnia w sprawie ustanowienia publicznego programu
emisji obligacji. Niniejszy opis Programu powinien by¢ czytany wraz z pozostatymi czesciami niniejszego
Prospektu oraz wszelkimi suplementami do niego, a w szczegdlnosci z Ostatecznymi Warunkami Emis;ji.

Emitent Kredyt Inkaso S.A. z siedzibg w Warszawie
Firma Inwestycyjna NWAI Dom Maklerski S.A. z siedzibg w Warszawie
Rynek Notowan Rynek regulowany prowadzony przez Gietde Papieréw Wartosciowych

w Warszawie S.A. W przypadku braku mozliwosci dopuszczenia Obligacji do
obrotu na Rynku regulowanym, Emitent w drugiej kolejnosci alternatywnie
zlozy wniosek o wprowadzenie Obligacji w alternatywnym systemie obrotu
Catalyst prowadzonym przez Gielde Papieréw Wartosciowych w Warszawie
S.A.

Dystrybutor Inny  podmiot/podmioty  powotany/(e) przez Firme Inwestycyjng
uzgodniony/(e) pomiedzy Emitentem oraz Firmg Inwestycyjng ktéry/(e) w
odniesieniu do jednej lub wiekszej liczby serii Obligacji bedzie (bedg) je
dystrybuowat wspdinie z Firmg Inwestycyjng petnigcg funkcje Organizatora
Oferty.

Rodzaj Obligaciji Obligacje zwykte na okaziciela, niemajgce formy dokumentu, zarejestrowane
w depozycie papierow wartosciowych prowadzonym przez KDPW. Obligacje
stanowig  bezposrednie, bezwarunkowe i niepodporzadkowane
zobowigzania Emitenta oraz posiadajg réwnorzedny status, bez Zzadnego
uprzywilejowania wzgledem siebie nawzajem, z wszelkimi innymi
istniejgcymi, biezgcymi i przysztymi, niepodporzgdkowanymi
zobowigzaniami Emitenta, z wyjgtkiem zobowigzan, ktére sg
uprzywilejowane z mocy prawa.

Zabezpieczenie Obligacje sg niezabezpieczone.
Limit Programu Do 150.000.000 PLN
Transze i serie Emisje Obligacji przeprowadzane bedg w ramach wiecej niz jednej serii.

Obligacje bedg oferowane zaréwno Inwestorom Instytucjonalnym, jak i
Inwestorom Detalicznym. Okres, w ktérym Obligacje bedg emitowane w
ramach Programu wynosi 12 miesiecy, liczac od daty zatwierdzenia przez
Komisje Nadzoru Finansowego Prospektu.

Typ Programu Program przewiduje emisje Obligacji w trybie oferty publicznej zgodnie z art.
33 pkt 1) Ustawy o Obligacjach, z uwzglednieniem ubiegania sie o
dopuszczenie Obligacji do obrotu na rynku regulowanym albo wprowadzenia
Obligacji do obrotu w alternatywnym systemie obrotu.

Tryb emisji Obligaciji Obligacje bedg oferowane w trybie oferty publicznej zgodnie z art. 33 pkt 1)
Ustawy o Obligacjach.



Zapadalnosé
Obligacji

Oprocentowanie
Obligacji
Waluta

Wartos¢é nominalna
jednej Obligaciji

Cena oraz sposob
wykupu

Wyplata odsetek oraz
ceny wykupu od
Obligacji

Oprocentowanie
Obligacji
poszczegolnych serii
Postanowienia

dodatkowe

Gléwny kowenant
finansowy

Prawo i jurysdykcja

Maksymalnie do 5 lat od daty przydziatu Obligaciji.

Obligacje sg oprocentowane. Zasady ustalania oprocentowania i jego
wysokosci mogg by¢ zréznicowane i zostang opisane w Ostatecznych
Warunkach Emisji.

EUR/PLN

100 PLN lub 100 EUR (w zaleznosci od waluty wskazanej w Ostatecznych
Warunkach Emis;ji).

Cena emisyjna Obligacji zostanie wskazana w Ostatecznych Warunkach
Emisji. Cena wykupu jednej Obligacji bedzie réwna wartosci nominalnej
jednej Obligacji. Obligacje danej serii bedg podlegaty jednorazowemu
wykupowi w dacie zapadalnosci, zgodnie z warunkami ich emisji, z
zastrzezeniem mozliwosci przedterminowego wykupu Obligacii:

e na zadanie obligatariusza, w nastepstwie zaistnienia przypadku
naruszenia okreslonego w warunkach emisji danej serii oraz zgodnie z
postanowieniami warunkow emisji danej serii,

e na zadanie Emitenta (opcja call Emitenta) bez wynagrodzenia dla
obligatariuszy lub za wynagrodzeniem obliczonym wedlug stawek
rynkowych,

Obligacje bedg ponadio podlegaé natychmiastowej wymagalnosci w
przypadkach wskazanych w przepisach prawa.

Wykup Obligacji i wyptata odsetek od Obligacji odbywaé sie bedzie za
posrednictwem KDPW. Wyptata odsetek odbywa¢ sie bedzie z
czestotliwoscig wskazang w Ostatecznych Warunkach Emisji.

Oprocentowanie Obligacji poszczegolnych serii bedzie uzaleznione od
sytuacji rynkowej na etapie przygotowan do emisji Obligacji danej serii i
zostanie kazdorazowo wskazane w Ostatecznych Warunkach Emisji.

Szczegotowe prawa i obowigzki stron w odniesieniu do Programu, w tym
przypadki naruszenia zobowigzan wynikajgcych z Obligacji, zostang
kazdorazowo wskazane w Ostatecznych Warunkach Emisiji.

Katalog kowenantéow finansowych moze by¢ rézny dla poszczegdlnych serii
Obligacji. Szczegotowa tres¢ oraz katalog przypadkéw naruszenia zostanie
kazdorazowo wskazana w Ostatecznych Warunkach Emisiji.

Prawem wiadciwym jest prawo polskie oraz sad wiasciwy dla siedziby
Emitenta.

Niniejszy Prospekt zostat zatwierdzony przez Komisje Nadzoru Finansowego, bedgcg wiasciwym organem
zgodnie z Rozporzadzeniem Prospektowym. Komisja Nadzoru Finansowego zatwierdza niniejszy Prospekt
wytgcznie jako spetniajgcy standardy kompletnosci, zrozumiatosci i spéjnosci natozone Rozporzgdzeniem
Prospektowym. Emitent wskazuje, iz takie zatwierdzenie nie powinno byé uznawane za zatwierdzenie
jakosci Obligacji, ktére sg przedmiotem tego Prospektu. Inwestorzy powinni dokona¢ wtasnej oceny
adekwatnosci inwestowania w te papiery warto$ciowe.
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CZYNNIKI RYZYKA

Przez nabycie Obligacji inwestorzy przyjmujg ryzyko, ze Emitent moze stac sie niewyptacalny lub z innych
przyczyn moze nie by¢ w stanie wykona¢ swoich zobowigzah wynikajgcych z Obligacji. Istnieje szereg
okolicznosci, ktére mogg do tego doprowadzi¢. Nie jest mozliwe zidentyfikowanie wszystkich takich
okolicznosci ani stwierdzenie, wystgpienie jakich okolicznosci jest najbardziej prawdopodobne, gdyz Emitent
moze nie zna¢ wszystkich takich okolicznosci. Ponadto, czynniki, ktére w ocenie Emitenta nie sg obecnie
istotne, mogq sta¢ sie istotne w przysziosci, w wyniku wystgpienia zdarzen, na ktére Emitent nie ma wptywu.
W niniejszym Prospekcie Emitent opisat szereg czynnikdw ryzyka, ktére moga wptyngé na prowadzong
przez Emitenta dziatalnos¢ lub jego zdolno$¢ do wykonywania zobowigzan wynikajgcych z Obligacii.
Dodatkowo, w niniejszym Prospekcie wskazano czynniki zwigzane z Obligacjami.

W kazdej z ponizszych kategorii czynniki ryzyka zostaty wymienione od najistotniejszego, w ocenie Emitenta,
do najmniej istotnego. Ponadto, w opisie kazdego ryzyka zostata zwarta ocena jego istotnosci i
prawdopodobienstwa wystgpienia danego ryzyka dokonana przez Emitenta na Dzien Prospektu. Kazde
ryzyko zostato ocenione w trzystopniowej skali sktadajgcej sie z ocen: ,wysoka”, ,Srednia”, ,niska”.

Emitent nie moze wykluczyé, ze w danym momencie moze wystgpi¢ jednoczesnie kilka czynnikéw ryzyka
opisanych w niniejszym Prospekcie. Zbieg kilku ryzyk moze wywrzeé wigkszy wptyw na sytuacje Emitenta
niz wystgpienie pojedynczego ryzyka, jednak na Dzieh Prospektu Emitentowi nie sg znane okolicznosci,
ktére mogtyby doprowadzi¢ do takiego zbiegu ryzyk. W ocenie Emitenta na Dzien Prospektu nie jest mozliwa
ocena prawdopodobienstwa wystgpienia takiego zbiegu ryzyk, ani istotnosci jego wptywu na sytuacje
Emitenta.

Przed podjeciem decyzji o nabyciu Obligacji potencjalni nabywcy Obligacji powinni zapozna¢ sie takze ze
szczegbdtowymi informacjami dotyczgcymi Emitenta i Obligacji zawartymi w innych czesciach niniejszego
Prospektu. Ponadto wskazuje sie, ze w celu uniknigecia wystepujgcego po stronie potencjalnych nabywcow
Obligacji nadmiernego ryzyka utraty inwestowanych $rodkéw pienieznych, zasadna jest dywersyfikacja
inwestycji na przyktad poprzez podziat inwestowanych srodkéw na rézne rodzaje papierow wartosciowych
emitowanych przez roéznych emitentéw. Inwestycja wszystkich posiadanych srodkéw pienieznych w
Obligacje zwieksza ryzyko ich straty.

Czynniki ryzyka zwigzane z dziatalnoscig operacyjng Emitenta

Ryzyko zwigzane z negatywnym wplywem skutkéw pandemii choroby COVID-19 na sytuacje
gospodarcza oraz wyniki finansowe Grupy

Pandemia choroby COVID-19 wywotanej przez wysoce zakazny koronawirus SARS-CoV-2, ktéra
rozpoczeta sie w grudniu 2019, a nastepnie w szybkim tempie i skali rozprzestrzenita sie na kolejne kraje,
zmienita istotnie w kilka miesiecy funkcjonowanie gospodarek panstw na catym swiecie. Z uwagi na wysoki
stopien zarazliwosci koronawirusem SARS-CoV-2, w dniu 11 marca 2020 roku Swiatowa Organizacja
Zdrowia ogtosita pandemie choroby COVID-19.

Pandemia SARS-CoV-2 dotkneta wszystkie rynki, na ktérych dziata Grupa. W zwigzku z narastajgca liczba
zakazen na wszystkich tych rynkach, w tym takze w Polsce, wprowadzone zostaty $rodki zaradcze w celu
zminimalizowania skali rozprzestrzeniania sie pandemii. Polegajg one miedzy innymi na ograniczeniu w
przemieszczaniu sie ludzi, obowigzkowej kwarantannie, zamknieciu lub cze$ciowym zamknieciu
przedszkoli, szkdét, uczelni, osrodkéw sportu i rekreacji, ograniczeniu dziatalnosci punktow
gastronomicznych, hoteli oraz odwotaniu imprez masowych. Z uwagi na wptyw COVID-19 obserwowane
byly takze czasowe zmiany w pracy sgdow i komornikéw. Zaréwno operacyjny proces polubowny, jak i
sgdowy, cho¢ prowadzone obecnie w utrudnionych warunkach, funkcjonujg w kazdym kraju, gdzie
prowadzona jest dziatalno$¢ operacyjna Grupy. Na Dzien Prospektu dostrzegalne sg jednak pewne
symptomy negatywnego wptywu opisanych ograniczen na gospodarke w postaci obnizenia aktywno$ci
gospodarczej i wzrostu bezrobocia. W sytuacji dalszego przedtuzania sie pandemii i obostrzerh zwigzanych
z przeciwdziataniem jej rozprzestrzenianiu sie, moze wzrosngé¢ ryzyko dalszego spadku PKB i wzrostu
bezrobocia, a co za tym idzie, zwigekszy sie ryzyko probleméw ptynnosciowych przedsigbiorstw i os6b
prywatnych.



Po wybuchu pandemii COVID-19, Emitent podjgt nastepujgce dziatania w celu zapewnienia ciggtosci
dziatania i minimalizacji wptywu pandemii na dziatalnosci operacyjng Grupy:

1) organizacja pracy zdalnej, wyposazenie pracownikéw oraz infrastruktury IT w niezbedne narzedzia do
pracy zdalnej,

2) wprowadzenie procedur dezynfekcji i zabezpieczenia higienicznego miejsc pracy,

3) ograniczenie wydatkéw operacyjnych do niezbednego minimum,

4) Sciste planowanie ptatnosci i ptynnosci gotowkowej,

5) renegocjacja umow z dostawcami (wynajem powierzchni, ustug IT, zewnetrznych ustug doradczych),

6) uzyskanie zapewnienia ciggtosci dziatalno$ci ze strony podmiotéw zewnetrznych Swiadczacych ustugi
na rzecz Emitenta.

Emitent podjat szereg dziatan zmierzajgcych do utrzymania petnej ciggtoéci operacyjnej oraz wprowadzit
rozwigzania majgce na celu zapewnienie bezpieczenstwa swoim klientom i pracownikom. Pomimo tego,
Emitent pozostaje narazony na wystgpienie zaktdcen w prowadzeniu dziatalnosci. Zaktdcenia te moga byé
zwigzane z przeniesieniem obstugi klientdw i wykonywaniem znacznej jej czesci za pomocg systemow
teleinformatycznych i zawodnoscig tych systemoéw, w tym mozliwoscig ich przecigzenia, a takze ograniczong
dyspozycyjnoscig pracownikéw Emitenta wynikajgcg z wprowadzenia pracy zdalnej, potencjalng
mozliwoscig objecia ich obowigzkowg kwarantanng, czy zaprzestaniem swiadczenia ustug przez kluczowych
dostawcow zewnetrznych Emitenta.

Na Dzien Prospektu Grupa kontynuuje dziatalno$¢ operacyjng na kazdym z rynkoéw i w kazdej linii
biznesowe]. Emitent zrewidowal swoje wczesniejsze oceny wplywu pandemii COVID-19 i ujgt swoje
najbardziej aktualne prognozy w wycenie aktywow finansowych aktywow finansowych Grupy, w tym w
szczegoblnosci w wycenie portfeli wierzytelnosci.

Aktualizacja wyceny portfeli wierzytelnosci w roku obrotowym zakoriczonym 31 marca 2021 r. i okresie
poréwnywalnym zostata przedstawiona ponize;j:

Aktualizacja wyceny pakietow 01/04/2020- 01/04/2019-
dane w tys. zt 31/03/2021 31/03/2020
Weryfikacja prognozy 35.460 (11.698)
Odchylenia od wptat rzeczywistych 31.688 (33.689)
Wydtuzenie prognozowanych odzyskéw 1.477 6.283
Zmiana kursu walut (42) 5.666
Razem 68.584 (33.438)

Zrédto: Roczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres 12 miesiecy zakoriczony 31.03.2021 r.

Weryfikacja prognozy obejmuje aktualizacje krzywych odzyskéw prognozowanych w przysztych okresach,
biorgc a pod uwage historyczng realizacje odzyskow oraz plany odzyskéw wynikajgce z modeli
statystycznych. W roku zakonczonym 31 marca 2021 r. aktualizacja ta obejmuje w szczegdlnosci
podniesienie prognoz przysziych wptat zwigzanych ze znaczgco mniejszym, niz oczekiwano, wpltywem
pandemii COVID-19 na wptaty dtuznikow.

Panujgca epidemia moze réwniez wywrze¢ negatywny wptyw na sprawnos¢ pracy komornikow i sgdéw, co
z kolei moze miec przetozenie na wyniki finansowe Grupy.

Jednoczesnie ustawami, tzw. tarczami antykryzysowymi, wprowadzone zostaly przepisy czasowo
ograniczajgce wierzycielom, w tym Emitentowi, mozliwos¢ prowadzenia egzekucji, w tym egzekucji z
nieruchomosci. Przyktadowo, art. 2 Ustawy z dnia 14 maja 2020 r. o zmianie niektérych ustaw w zakresie
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dziatan ostonowych w zwigzku z rozprzestrzenianiem sie wirusa SARS-CoV-2 [tj. Dz.U. z 2020 r., poz. 875],
dokonat zmiany w ustawie z dnia 17 listopada 1964 r. — Kodeks postepowania cywilnego, w ten sposoéb, ze
po art. 952 dodany zostat art. 952(1) § 5. w nastepujgcym brzmieniu:

sLicytacji lokalu mieszkalnego lub nieruchomosci gruntowej zabudowanej budynkiem mieszkalnym, ktére stuzg
zaspokojeniu potrzeb mieszkaniowych dftuznika, nie przeprowadza sie w czasie obowigzywania stanu zagrozenia
epidemicznego lub stanu epidemii oraz 90 dni po jego zakonczeniu.”

Powyzszy przepis w istotny sposob ogranicza Emitentowi mozliwos¢ prowadzenia egzekucji z
nieruchomosci. Do dnia zniesienia stanu epidemii/stanu zagrozenia epidemicznego, nie ma on bowiem
mozliwosci wyznaczenia licytacji nieruchomosci, w ktorej dtuznik zamieszkuje. Niewatpliwie bedzie to miato
znaczgcy wptyw na wysokos$¢ odzysku w zakresie egzekucji z nieruchomosé. Nie sposdb wskazac jak dtugo
przepis ten bedzie obowigzywac, gdyz zalezy to od sytuacji epidemicznej w kraju.

Ponadto, w art. 52 ust. 1 tej ustawy wprowadzono przepisy ograniczajgce prowadzenie egzekucji z
wynagrodzenia za prace, poprzez zwiekszenie kwoty wolnej od potrgcen. Regufa ustalania kwoty wolnej
obowigzuje w dwéch przypadkach:

1) gdy pracownikowi zostanie obnizone wynagrodzenie, lub
2) gdy cztonek rodziny pracownika utracit zrédto dochodu.

Obnizenie wynagrodzenia lub utrata zrédta dochodu musi mie¢ zatem zwigzek z podjetymi dziataniami
stuzgcymi zapobieganiu zarazeniem wirusem SARS- COV-2. Jesli zostaly spetnione powyzsze warunki,
wowczas kwoty wolne od potracen pracodawca zwieksza o 25% na kazdego nieosiggajgcego dochodu
cztonka rodziny, ktérego pracownik ma na utrzymaniu.

Z kolei art. 16 ust. 3 punkt 1 Ustawy z dnia 19 czerwca 2020 r. o doptatach do oprocentowania kredytow
bankowych udzielanych przedsiebiorcom dotknietym skutkami COVID-19 oraz o uproszczonym
postepowaniu o zatwierdzenie uktadu w zwigzku z wystgpieniem COVID-19 [tj. Dz.U. z 2020 r., poz. 1086]
przewiduje zawieszenie z mocy prawa postepowania egzekucyjnego, dotyczacego wierzytelnosci z mocy
prawa objetej uktadem. Przepis ten stosuje sie m.in. do przedsiebiorcow, spoétek z.0.0. i akcyjnych, a takze
wspolnikéw osobowych spétek handlowych ponoszgcych odpowiedzialno$é za zobowigzania spétki catym
swoim majgtkiem, ktérzy do dnia 30 czerwca 2021 r. zawarli z doradcg restrukturyzacyjnym umowe, o ktorej
mowa w art. 210 ustawy z dnia 15 maja 2015 r. — Prawo restrukturyzacyjne (Dz. U. z 2020 r. poz. 814) i
dokonali obwieszczenia w Monitorze Sgdowym i Gospodarczym o otwarciu postepowania o zatwierdzenie
uktadu prowadzonego w oparciu o przepisy ustawy z dnia 15 maja 2015 r. — Prawo restrukturyzacyjne,
znajdujgce zastosowanie do postepowania o zatwierdzenie ukfadu ze zmianami wynikajgcymi z ustawy z
dnia 19 czerwca 2020 r.

Emitent nie ma wptywu na tre$¢ wprowadzonych powyzej przepiséw oraz wynikajgcych z tego negatywnych
skutkdw. W zakresie egzekucji z nieruchomosci Emitent skupia uwage na prowadzeniu egzekucji z tych
nieruchomosci, ktérych nie obejmujg wprowadzone ograniczenia oraz zabezpieczeniu roszczen wpisami
hipotek przymusowych.

Emitent na biezgco monitoruje sytuacje zwigzang z rozwojem pandemii choroby COVID-19 i zdarzeh nig
wywotanych oraz prowadzi analize dotyczgcg koniecznoéci podjecia dziatan majgcych na celu zmniejszenie
skali jej wptywu na sytuacje finansowg Emitenta, w tym na jego przyszte wyniki finansowe. Z uwagi jednak
na dynamike sytuacji zwigzanej z pandemig choroby COVID-19, ktérej rozwdj zwigzany jest z czynnikami
zewnetrznymi pozostajgcymi poza kontrolg Emitenta, Emitent nie jest w stanie w sposéb definitywny okresli¢
wplywu tej sytuacji na jego biezace i przyszte wyniki finansowe, w tym wysoko$¢ wskaznikéw finansowych.
Co wiecej, ewentualne szacunki w tym zakresie ulegajg czestym aktualizacjom. Emitent ocenia jednak, ze
wystagpienie powyzej opisanych okolicznosci moze mie¢ istotny negatywny wptyw na jego dziatalnosé,
sytuacje finansowa, wyniki dziatalnosci lub perspektywy, a w konsekwencji na wartos¢é rynkowg Obligacji,
zdolnos$¢ Emitenta do obstugi zadtuzenia z tytutu Obligacji oraz do terminowego wykupu Obligaciji.



2.1.2

2.1.3

Istotnos¢ powyzszego czynnika ryzyka Emitent ocenia jako wysokie, poniewaz w przypadku jego
wystgpienia skala negatywnego wptywu na dziatalno$¢ i sytuacje finansowg Emitenta mogtaby by¢
znaczgca. Emitent ocenia prawdopodobienstwo tego ryzyka jako srednie.

Ryzyko negatywnego przeszacowania wartosci bilansowej nabytych pakietow wierzytelnosci

W toku prowadzonej dziatalnosci operacyjnej Grupa nabywa pakiety wierzytelnosci na wiasny rachunek.
Istnieje ryzyko, ze w przypadku braku wygenerowania przez nabyte pakiety wierzytelnosci spodziewanych
przeptywdw pienieznych w zaktadanym horyzoncie czasowym, konieczne bedzie przeszacowanie ich
wartosci w dot. Ryzyko to jest relatywnie wieksze na nowych rynkach lub portfelach o nietypowej
charakterystyce, w sytuacji gdy Grupa nie posiada jeszcze dostatecznie bogatych danych historycznych.
Takie ryzyko moze sie rowniez zmaterializowa¢ w sytuacji pogorszenia koniunktury gospodarczej lub
niekorzystnych zmian w prawie. Dodatkowym elementem wptywajgcym na przedmiotowe ryzyko jest
potencjalna zmiana kursdw walut obcych, ktéra moze przetozy¢ sie na wyzsze lub nizsze wptywy w ztotych
z portfeli zagranicznych (ryzyko walutowe).

Emitent wykonat analizy potencjalnego negatywnego wptywu pandemii w oparciu o wiedze biznesowa, przy
wykorzystaniu modeli statystycznych, uwzgledniajgcych zmienne makro. Na podstawie tych analiz dokonat
aktualizacji oczekiwanych kosztéw oraz oczekiwanych przychodéw z zakupionych pakietow wierzytelnosci.
Wyniki analizy, ktore zostaty przedstawione w punkcie Prospektu 6.9.3.1 Czynniki zewnetrzne, wskazaty na
zaistnienie istotnego prawdopodobiehAstwa przesuniecia lub utraty czesci odzyskéw zaréwno z portfel
zabezpieczonych, jak i niezabezpieczonych na okresy pdzniejsze, niz przewidywane w wczesniejszych
prognozach. Wskutek tego dokonano modyfikacji prognoz odzyskow, ktére spowodowaly negatywng
aktualizacje wartosci portfeli o kwote 55 006 tys. zt w roku obrotowym zakonczonym 31 marca 2020 r. W
roku obrotowym, rozpoczynajgcym sie 1 kwietnia 2020 r., do dnia publikacji prospektu Emitent nie stwierdzit
zadnych dodatkowych negatywnych wptywéw pandemii na wycene pakietow wierzytelnosci.

Istotnos¢ powyzszego czynnika ryzyka Emitent ocenia jako wysokie, poniewaz w przypadku jego
materializacji, w istotnej negatywnej skali, niekorzystny wptyw na sytuacje finansowg i operacyjng Emitenta
mogtby by¢ znaczacy. Dokonujgc oceny prawdopodobienstwa powyzszego ryzyka na Dzieh Prospektu,
Emitent uwzglednit najlepszg wiedze, jakg posiada na moment ich sporzgdzenia z jednoczesnym
zastrzezeniem, ze sytuacja zwigzana z pandemig COVID-19 oraz jej skutki niosg wiele ryzyk oraz
niepewnosci, ktérych na Dzienh Prospektu Emitent moze nie by¢ w stanie przewidzie¢. Emitent ocenia
prawdopodobienstwo tego ryzyka jako srednie.

Ryzyko istotnego spadku poziomu sptat z portfeli nabytych

Istotny spadek poziomu sptat z portfeli nabytych moze mie¢ istotny negatywny wptyw na sytuacje finansowg
i operacyjng Emitenta, a w efekcie na zdolno$¢é Emitenta do sptaty zobowigzanh z tytutu Obligac;i.

Na Dzien Prospektu Emitent nie posiada pojedynczych wierzytelnosci, ktérych brak sptaty mégtby istotnie
zmniejszy¢ ptynnos¢ Grupy, jednak nie mozna takiej sytuacji wykluczy¢ w przysztosci. W Grupie nie ma
pojedynczych spraw, z ktoérych sptaty stanowig istotng czes¢ odzyskdéw. Sptaty z proceséw masowych
dotyczg wielu klientdw, ktoérych sptacalnosé jest niezalezna. Tym samym ryzyko moze sie zmaterializowac,
jednakze gtdwnie wskutek istotnych zmian ekonomicznych w skali makro.

Emitent mityguje ryzyko zwigzane z istotnym spadkiem sptat, poprzez biezgcy monitoring wptywow
dziennych, a w przypadku znaczgcych odchylen od oczekiwanego poziomu odzyskdéw, poprzez
aktualizowanie krotko— i/lub dlugoterminowej strategii obstugi, intensyfikacje lub dopasowanie dziatan
windykacyjnych na wybranych pakietach wierzytelnosci. Strategia obstugi jest zmieniana wraz ze
zmieniajgcym sie otoczeniem biznesowym w celu optymalizacji uzyskiwanych efektow.

Istotno$¢ powyzszego czynnika ryzyka Emitent ocenia jako wysokie, poniewaz w przypadku jego
materializacji niekorzystny wplyw na sytuacje finansowg i operacyjng Emitenta mégtby byé znaczgcy. Wyniki
analizy wptywu pandemii COVID-19 na dziatalno$¢ biznesowg Emitenta, ktére zostaty przedstawione w
punkcie 6.9.3.1 Czynniki zewnetrzne, stwierdzity zaistnienie istotnego prawdopodobienstwa przesunigcia
lub utraty czesci odzyskéw zaréwno z portfeli zabezpieczonych, jak i niezabezpieczonych na okresy
poézniejsze, niz przewidywane w wczesniejszych prognozach. Wskutek tego dokonano modyfikacji prognoz
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odzyskéw, ktére spowodowaly negatywng aktualizacje wartosci portfeli o kwote 55.006 tys. zt w roku
obrotowym zakonczonym 31 marca 2020 r. W kolejnym roku obrotowym, zakonczonym 31 marca 2021,
Emitetn zanotowat weryfikacje prognozy w kwocie 35,5 min zt, ktéra obejmuje w szczegdlnosci podniesienie
prognoz przysztych wptat zwigzanych ze znaczgco mniejszym, niz oczekiwano, wptywem pandemii COVID-
19 na wptaty dtuznikdéw. Dokonujgc oceny prawdopodobienistwa wystgpienia powyzszego ryzyka na Dzien
Prospektu, Emitent uwzglednit najlepszg wiedze jakg posiada na moment ich sporzadzenia z jednoczesnym
zastrzezeniem, ze sytuacja zwigzana z pandemig COVID-19 oraz jej skutki niosg wiele ryzyk oraz
niepewnosci, ktérych na Dzien Prospektu Emitent moze nie by¢ w stanie przewidziec.

Emitent ocenia prawdopodobienstwo tego ryzyka jako srednie z uwagi na obecng sytuacje pandemiczna,
natomiast w dtuzszej perspektywie jako stosunkowo niskie w zakresie czestotliwosci wystepowania innych
przyczyn powodujgcych kryzys globalny.

Ryzyko ptynnosci

Wydatki na zakupy pakietow wierzytelnosci finansowane sg zaréwno z kapitatéw wtasnych, jak i ze srodkow
pochodzacych z finansowania diuznego, ktérego zrédtem sg emisje obligacji oraz kredyty bankowe.

W przypadku pogorszenia sie ptynnosci finansowej Grupy, co moze nastgpi¢ m.in. wskutek:

1) spadku poziomu sptat nabytych pakietow wierzytelnosci w stosunku do pierwotnie zatozonych
terminow, lub

2) braku dopasowania diugosci okresu finansowania do okresu odzyskiwania ceny za zakupione portfele
(ti. gdy okres odzyskiwania ceny portfela moze by¢ dtuzszy niz terminy zapadalnosci obligacji,
wynoszgce dotychczas nie dtuzej niz 4 lata), lub

3) braku mozliwos$ci pozyskania nowego finansowania diuznego, lub

4) braku mozliwosci podwyzszenia kapitatu wtasnego,

mozliwe jest wystgpienie przejsciowej lub trwatej niemoznosci sptaty wczesniej zaciggnietego zadtuzenia lub
tez naruszenie zobowigzan zawartych w umowach dotyczgcych finansowania.

W konsekwencji czes¢ lub catos¢ diugu Grupy moze zostaé postawiona w stan natychmiastowej
wymagalnosci, a aktywa stanowigce przedmiot zabezpieczenia mogg zostaé przejete przez instytucje
finansowe, co moze mieé istotny wptyw na dziatalno$é Grupy, jej sytuacje finansowg i wyniki dziatalno$ci, a
w konsekwencji na zdolno$¢ Spotki do dokonywania ptatnosci z Obligacji oraz ich terminowego wykupu, a
takze na warto$¢ Obligacji.

Jak wspomniano powyzej, ryzyko ptynnosci moze wynika¢ z niedopasowania termindw zapadalnosci
obligacji z terminem zaktadanego zwrotu z inwestycji. Okres sptat portfeli wynosi od kilku do kilkunastu lat,
a emitowane obligacje majg krétsze terminy zapadalnosci (obecnie najdtuzszy to 4 lata), co implikuje
mozliwos¢ koniecznosci refinansowania obligacji w przyszto$ci.

Nadmierne zadtuzenie w stosunku do kapitatéw witasnych lub przeptywdw pienieznych moze ograniczy¢
dostepnos¢ finansowania dtuznego potrzebnego do realizacji celéw strategicznych.

W ramach podejmowanych srodkow zwigzanych z zarzgdzaniem ryzykiem ptynnosci Grupa prowadzi:
1) planowanie oraz biezgcy monitoring przeptywow finansowych,

2) zarzgdzanie przeptywami gotéwki pomiedzy podmiotami Grupy,

3) odzyskiwanie wierzytelnosci w sposéb ciggly, zgodnie z przyjetg strategia,

4) analize mozliwosci wykorzystania zewnetrznych zrédet finansowania.
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W ocenie Zarzgdu Emitenta, biorgc pod uwage wnioski wynikajgce z dokonywanych na biezgco
wewnetrznych analiz danych finansowych, na Dzien Prospektu nie ma podstaw do identyfikacji zagrozenia
utratg ptynnosci finansowej w zwigzku z poziomem zadtuzenia Grupy. Otrzymywane wptywy z wierzytelnosci
od bardzo duzej liczby dtuznikdw przektadajg sie na stabilny i systematyczny naptyw srodkéw pienieznych.
Grupa zarzadza plynnoscig poprzez odpowiednie lokowanie $rodkoéw pienieznych, tak aby dopasowac
strukture lokat do struktury zobowigzan oraz aby posiada¢ mozliwos¢ skorzystania z wystepujgcych na rynku

okazji zakupowych.

Na dzien 31 marca 2021 r. kwota zobowigzan przypadajgcych do sptaty w perspektywie kolejnych 12
miesiecy wynosi fgcznie 165.264 tys. zt w tym zobowigzan z tyt. obligacji: 105.142 tys. zt.

Ponizej zostata przedstawiona analiza luki ptynnosci, stanowigca réznice wartosci aktywdw i zobowigzan
finansowych zapadalnych i wymagalnych w okreslonych momentach czasu w przyszto$ci.

dane w tys. zt

kwota niezdyskontowanych przeptywow wg terminéw ptatnosci na dzien 31.03.2021 r.

Razem do 1 roku do 2 lat do 3 lat do 4 lat do 5 lat powyzej
5 lat
Aktywa finansowe
Aktywa trwate
Pozostate
diugoterminowe aktywa 2.756 - 2.400 356 o o =
finansowe - dtuzne
Naleznosci i pozyczki 441 - - - - 441
Aktywa obrotowe - - - - - - -
Naleznosci z tytutu
dostaw i ustug oraz 8.777 8.777 - - - - -
pozostate naleznosci
Wierzytelno$ci nabyte (*) 1.197.461 223.588 197.262 155.911 115.641 98.698 406.361
Pozyczki 29 29 - - - - R
Pozostate
krotkoterminowe aktywa 460 460 - - - - -
finansowe
Sro@kl pieniezne i ich 74.041 74.041 R ) : : :
ekwiwalenty
Razem 1.283.965 306.895 199.662 156.267 115.641 98.698 406.802
(*) Prognozowane wpfaty (ERC — Estimated Remaining Collections)

Zobowiazania
finansowe
Diuzne papiery 314.230 90.126 73.022 140.332 10.705 - -
wartosciowe - kapitat
Kredyty i pozyczki - 192.030 27.164 27.164 27.164 27.164 20.374 :
kapitat
Dtuzne papiery
wartosciowe - odsetki 29.821 15.016 10.125 4.403 277 - -
sty U peyiezd - 12.934 4767 3.677 2.583 1.497 410 -
odsetki
Zobow@lzanla z tytutu 12.495 12.495 : : ) ) :
dostaw i ustug
Leasing finansowy 8.996 3.917 2.175 1.004 608 580 712
Pochodne instrumenty 26.077 11.779 14.298 - - - -
finansowe
Razem 533.583 165.264 130.461 175.486 40.296 21.364 712
Luka ptynnosci 750.382 141.631 69.201 (19.219) 75.345 77.343 406.090
Skumulowana luka 141.631 210.832 191.613 266.958 344.292 750.382

plynnosci
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2.1.5

W analizowanych okresach Grupa posiada dodatnig skumulowang luke ptynnosci, co oznacza, ze Grupa
posiada nadwyzke wartosci aktywéw finansowych nad zobowigzaniami finansowymi w poszczegdlnych
przedziatach czasowych zapadalnosci w przysztosci.

Od dnia 31 marca 2021 r. nie zaszly istotne zmiany w zakresie ksztaltowania sie przedstawionej powyze;j
luki ptynnosci.

Spotka dopuszcza mozliwos¢ wykorzystania czesci srodkéw pienieznych pozyskanych z emisji Obligacji
oferowanych na podstawie Prospektu do spfaty zobowigzan, w tym zobowigzan obligacyjnych. Zaznacza
sie takze, iz srodki z emisji nie zostang przeznaczone na udzielenie pozyczek ani innego rodzaju
finansowania osobom fizycznym lub podmiotom spoza Grupy Kapitatowej, oraz nie zostang one
przeznaczone na bezposrednie nabycie przez Emitenta portfeli wierzytelnosci.

Istotnos¢ powyzszego czynnika ryzyka Emitent ocenia jako wysokie, poniewaz w przypadku jego
materializacji w istotnym zakresie skala negatywnego wptywu na sytuacje finansowg i operacyjng Emitenta
mogtaby by¢ istotna. Emitent ocenia prawdopodobienstwo tego ryzyka jako niskie.

Ryzyko naruszenia zobowiazan z tytutu innego, niz z tytutu wyemitowanych obligacji

Wydatki na zakupy pakietéw wierzytelnosci finansowane sg zaréwno z kapitatow wtasnych, jak i posrednio
ze srodkéw pochodzacych z finansowania diuznego,. W przypadku pogorszenia sie ptynnosci finansowej
Grupy mozliwe jest wystgpienie przejsciowej lub trwatej niemoznosci sptaty wczesniej zaciggnietego
zadtuzenia lub tez naruszenie zobowigzan zawartych w umowach dotyczacych finansowania. W
konsekwenciji czes¢ lub catos¢ dlugu Grupy moze zosta¢ postawiona w stan natychmiastowej wymagalnosci,
natomiast aktywa stanowigce przedmiot zabezpieczenia moga zostaé przejete przez instytucje finansowe,
co moze miec istotny negatywny wptyw na dziatalno$¢ Grupy, jej sytuacje finansowg oraz wyniki dziatalnosci.

Zgodnie z danymi zamieszczonymi w rocznym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za okres od 1
kwietnia 2020 do 31 marca 2021 roku Grupa posiada zadtuzenie z innych zrédet niz emisja obligacji w
postaci kredytu bankowego o wartosci bilansowej 128,8 tys. zt.

Termin Termin Wartos¢
Instrument Waluta Oprocentowanie powstania wymagalnosci bilansowa
zobowigzania * (w tys. zt)
Kredyt ING
Bank Slgski PLN WIBOR 3M + marza 2017-11-23 2031-08-31 44.438
S.A.
Kredyt ING
Bank Slaski PLN WIBOR 3M + marza 2018-05-21 2031-08-31 84.407
S.A.
Kredyty i pozyczki razem 128.845

Na podstawie umowy kredytowej z ING Bank Slgski S.A. Grupa dokonuje na rzecz Banku zabezpieczenia
w drodze przelewu wierzytelnosci stanowigcych zabezpieczenie, na podstawie warunkowej umowy przelewu
wierzytelnosci z tytutu uméw handlowych, tak aby tgczna wartos¢ wierzytelnosci stanowigcych
zabezpieczenie stanowita nie mniej niz 150% wysokosci wykorzystanego limitu kredytowego.

Na dzieh 31 marca 2020 r., w funduszu Kredyt Inkaso | NSFIZ, oraz na dzierh 31 marca 2020 r., w funduszu
Kredyt Inkaso Il NSFIZ Wskaznik Pokrycia Obstugi Zadtuzenia - definiowany jako stosunek EBITDA
Gotéwkowej powiekszonej o stan srodkéw pienieznych na koniec poprzedniego okresu do Obstugi
Catkowitego Zadtuzenia Netto przekroczyt poziom zdefiniowany w wyzej wymienionych umowach
kredytowych zawartych z bankiem ING Bank Slgski S.A., co stanowi Przypadek Naruszenia zdefiniowany w
tych umowach kredytowych. Sytuacja taka miata miejsce rowniez na dzieh 30.06.2020 r oraz 30.09.2020 r.
natomiast nie wystepowata juz ona na 31 grudnia 2020 r. jak i na 31 marca 2021 r. Opisany przypadek
naruszenia nie miat wptywu na sptate zobowigzan przez Kredyt Inkaso | oraz Il NSFIZ. Szczegdtowe
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2.1.6

informacje dotyczgce poziomu przekroczenh oraz konsekwencji wystgpienia Przypadku Naruszenia zostaty
opisane w pkt. 6.10.1 Prospektu.

Fundusze z Grupy Kapitatowej tj. Kredyt Inkaso | Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz
Inwestycyjny Zamkniety i Kredyt Inkaso Il Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny
Zamkniety zawarty w dniu 31 grudnia 2020 r. z ING Bankiem Slgskim S.A. z siedzibg w Katowicach umowe
uzupetniajgcg do zawartych uprzednio uméw kredytowych. Jednym z gtéwnych zatozen zawarcia umowy
uzupetniajacej byto petne sptacenie zadtuzenia oraz zaciggniecie nowych transz w ramach finansowania
oraz przedituzenie okresu spfat kredytu z 3 do 5 lat, co ma istotny wptyw na zmniejszenie wysoko$ci rat
kwartalnych oraz korzystniejsze poziomy Wskaznika Pokrycia Obstugi Zadluzenia. Zgodnie z
przeprowadzonymi prognozami przeptywow pienieznych funduszy Kredyt Inkaso | NSFIZ oraz Kredyt Inkaso
Il NSFIZ dla celéw realizacji postanowien umow kredytowych nie identyfikujemy ryzyka wystgpienia
Przypadku Naruszenia zdefiniowanego w nowo zawartej umowie kredytowej w dajacej sie przewidzie¢
przysztosci. Wskazuje sie takze, ze potencjalne skutki prawno—finansowe niewywigzywania sie ze swoich
zobowigzan przez Kredyt Inkaso | NSFIZ i Kredyt Inkaso Il NSFIZ nie bedg miaty w ocenie Emitenta istotnego
wplywu na wynik finansowy Grupy Kapitatowej i zdoIno$¢ Emitenta do wywigzywania sie ze zobowigzan z
Obligaciji.

Majgc na uwadze powyzsze, w ocenie Zarzgdu Emitenta, biorgc pod uwage wnioski wynikajgce z
dokonywanych na biezagco wewnetrznych analiz oraz prognoz danych finansowych Grupa minimalizuje
ryzyko wystgpienia naruszenia zobowigzan wobec innych wierzycieli. Emitent w celu redukcji ryzyka
dywersyfikuje finansowanie zewnetrzne oraz zarzgdza ptynnoscig w sposob minimalizujgcy ryzyko
postawienia zobowigzan w stan wymagalnosci poprzez przypadek naruszenia. Jednoczesnie Emitent
pozyskujgc finansowanie w drodze emisji obligacji przyjmuje, ze $rodki z takich emisji nie zostang
przeznaczone na udzielenie pozyczek ani innego rodzaju finansowania osobom fizycznym lub podmiotom
spoza Grupy Kapitatowej, oraz nie zostang one przeznaczone na bezposrednie nabycie przez Emitenta
portfeli wierzytelnosci

Istotnos¢ powyzszego czynnika ryzyka Emitent ocenia jako wysokie, poniewaz postawienie w stan
wymagalnosci finansowania zewnetrznego spowodowatoby utrate ptynnosci przez Grupe. Emitent ocenia
prawdopodobienstwo tego ryzyka jako niskie.

Ryzyko zwigzane z poziomem zadiuzenia Grupy

Ogolny wskaznik zadtuzenia na koniec roku obrotowego rozpoczynajgcego sie w dniu 1 kwietnia 2020 r. i
konczacego sie 31 marca 2021 r. oraz na koniec roku obrotowego rozpoczynajgcego sie w dniu 1 kwietnia
2019 r. i kohczacego sie 31 marca 2020 r. prezentuje ponizsza tabela. Majgc na uwadze planowang emisje
Obligacji nalezy oczekiwac wzrostu tych wskaznikéw w perspektywie kolejnych kwartatéw. Wedtug wiedzy
Emitenta po 31 marca 2021 r. r. do Dnia Prospektu prezentowane ponizej wartosci nie ulegly istotnym
Zmianom.

Dane w tys. zt 31/03/2020 31/03/2021
Kre_dyty, pozyczki, inne instrumenty 473.665 446.731
diuzne

Leasing 11.028 7.813
minus: srodki pieniezne i ich

ekwiwalenty (31.433) (74.041)
Zadtuzenie finansowe netto 453.260 380.503
Kapitat wtasny 214 698 263.382
EBITDA gotowkowa — ostatnie 12

miesigcy 133.796 121.283
Wske_zzmk zadtuzenie finansowe netto 211 1,44
/ kapitaty wtasne

Wskaznik zadtuzenie finansowe netto 3.39 314

/ EBITDA gotéwkowa
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Zrédio: Roczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres 12 miesiecy zakonczony dnia 31.03.2021 r. oraz Sprawozdanie
Zarzgdu z dziatalno$ci Grupy Kapitatowej i Spotki Kredyt Inkaso S.A. za okres 12 miesiecy zakonczony dnia 31.03.2021 r.

Szczegotowe informacije dotyczgce struktury finansowania zewnetrznego na 31 marca 2021 roku prezentujg
ponizsze tabele:

Termin Termin Wartosé
Instrument Waluta Oprocentowanie powstania wymagalnosci bilansowa
zobowigzania *) (w tys. zt)
Kredyt ING
Bank Slaski PLN WIBOR 3M + marza 2017-11-23 2031-08-31 44.438
S.A.
Kredyt ING
Bank Slaski PLN WIBOR 3M + marza 2018-05-21 2031-08-31 84.407
S.A.
Kredyty i pozyczki razem 128.845

(*) Termin wymagalnosci dla kredytéw udzielonych przez ING Bank Slgski S.A. oznacza date wygasnigcia umowy kredytowej,
przypadajgcg na dzien 31 sierpnia 2031 roku. Termin wymagalnosci kazdej indywidualnej transzy ciggnienia finansowania w ramach
dostepnej linii kredytowej wynosi 60 miesigcy.

Termin . Wartos¢
. . Termin .
Instrument Oprocentowanie powstania 2 bilansowa
. . wymagalnosci

zobowigzania (w tys. zt)

Seria obligacji PAO1 ~ WIBOR 6M+3,5%  2017-12-18 2021-12-18 14.347
Seria obligacji PAO2 ~ WIBOR 6M+3,7%  2018-03-28 2022-03-28 29.700
Seria obligacji E1 WIBOR 6M+4,9%  2018-08-16 2022-08-16 6.012
Seria obligacji F1 WIBOR 6M+4,9%  2019-04-26 2023-04-26 * 213.346
Seria obligacji B1 WIBOR 3M+4,9%  2017-03-08 2024-12-13 *) 25.004
Seria obligacji G1 WIBOR 3M+4,9%  2019-12-13 2024-12-13 * 29.477
Obligacje razem 317.886

(*) Z uwzglednieniem wczesniejszej czesciowej amortyzacji warto$ci nominalnej zgodnie z WEO.

Wobec powyzszego skala finansowania dziatalnosci kapitatem obcym ksztattuje sie na wysokim poziomie.
To z kolei moze przetozyé sie na negatywng ocene perspektyw dziatalnosci Grupy, jak réwniez na brak
skfonnosci podmiotéw zewnetrznych do zwiekszenia skali finansowania Grupy, a w konsekwencji do
ewentualnego pogorszenia sie ptynnosci Grupy. Istniejgce poziomy zadtuzenia mogg roéwniez istotnie
wptywaé na poziom kosztéw finansowych, w szczegdlnosci w przypadku wzrostu rynkowych stép
procentowych (sposob mitygacji tego ryzyka zostat opisany w pkt 2.2.13 Prospektu - Ryzyko zwigzane ze
zmianami stop procentowych). Wystapienie powyzszych zdarzeh moze wptyngé negatywnie na zdolnosé
Emitenta do dokonywania ptatnosci z Obligacji oraz ich terminowego wykupu, a takze na wartos¢ Obligac;ji.

W ocenie Zarzgdu Emitenta, biorgc pod uwage wnioski wynikajgce z dokonywanych na biezgco
wewnetrznych analiz danych finansowych, na Dzien Prospektu nie ma podstaw do identyfikacji zagrozenia
utratg ptynnosci finansowej w zwigzku z poziomem zadtuzenia Grupy, w szczegoélnosci z tytutu zobowigzan
zaciggnietych poprzez emisje obligacji, co jednak nie eliminuje ryzyka zmiany tego stanu w przysziosci, w
szczegoélnosci w przypadku wystgpienia czynnikéw i zjawisk nieidentyfikowanych przez Zarzgd Emitenta na
Dzien Prospektu, w szczegdlnosci skutkujgcych przeptywami pienieznymi znaczgco odmiennymi od
planowanych.
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2.1.7

Czynnikiem mitygujacym ryzyko, jest wieloletnia historia aktywnego uczestnictwa Emitenta na rynku emis;ji
obligacji. W odniesieniu do serii obligacji emitowanych przez Emitenta znajdujgcych sie w obrocie
gietdowym, Emitent organizuje kwartalne spotkania z inwestorami, gdzie przedstawia biezgce wyniki i
perspektywy rozwoju dziatalnosci.

Istotnos¢ powyzszego czynnika ryzyka Emitent ocenia jako wysokie, poniewaz w ocenie Emitenta ryzyko
trudnosci pozyskania finansowania i w zwigzku z tym utraty ptynnosci oceniamy jako wysokie. Emitent
ocenia prawdopodobienstwo wystgpienia tego ryzyka jako niskie.

Ryzyko zwigzane z bezpieczenstwem przetwarzania i ochrong danych osobowych

Ze wzgledu na charakter dziatalnosci Emitent i inne podmioty z Grupy na duzg skale przetwarzajg dane
osobowe oraz zarzgdzajg zbiorami danych osobowych znacznej wielkosci. Przetwarzanie danych
osobowych jest i musi by¢é dokonywane w sposéb zgodny z prawem ochrony danych osobowych
obowigzujgcym na terenie Polski oraz Unii Europejskiej, a takze poszczegdlnych krajéw prowadzenia
dziatalnosci przez podmioty z Grupy — w tym Federacji Rosyjskiej. Obowigzki zwigzane z przetwarzaniem i
ochrong danych zostaty od dnia 25 maja 2018 roku znacznie rozszerzone w zwigzku z wejsciem w zycie
Rozporzgdzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2016/679 z dnia 27 kwietnia 2016 r. w sprawie
ochrony 0s6b fizycznych w zwigzku z przetwarzaniem danych osobowych i w sprawie swobodnego
przeptywu takich danych.

Z uwagi na fakt, iz Grupa zarzadza nabytymi wierzytelnosciami, a takze biorgc pod uwage skale
przetwarzanych danych osobowych, nie mozna wykluczy¢, ze dane te nie sg w petni poprawne. W przypadku
niektérych danych osobowych przejetych wraz z nabytymi wierzytelnosciami moga wystgpi¢ sytuacije, ze
bedg one dotyczy¢ innej osoby niz osoba zadtuzona. Grupa nie ma wptywu na btedne dane przekazywane
przez podmioty dokonujgce cesji wierzytelnosci. Mimo to takie sytuacje moga mie¢ wptyw na wzrost liczby
reklamacji i skarg do organu wtasciwego w zakresie ochrony danych osobowych, a w konsekwenc;ji wptywac
na wizerunek Grupy. Sytuacje takie mogg wystgpi¢ mimo stosowania przez Grupe srodkéw technicznych i
organizacyjnych zapewniajgcych ochrone przetwarzanych danych osobowych.

Nie mozna réwniez wykluczyé, ze pomimo stosowanych srodkéw majgcych na celu ochrone danych
osobowych dojdzie do naruszenia obowigzkdéw prawnych w tym zakresie, w szczegdélnosci naruszenia praw
i wolnosci oraz prywatnosci oséb, ktérych dane dotyczg. W przypadku naruszenia przepiséw prawnych
zwigzanych z ochrong danych osobowych, w szczegdlnosci ujawnienia danych osobowych w sposoéb
niezgodny z prawem, Grupa moze by¢ narazona na sankcje karne lub administracyjne. Bezprawne
ujawnienie danych osobowych moze réwniez skutkowaé dochodzeniem od Grupy roszczehn z tytutu
naruszenia débr osobistych, jak rowniez negatywnie wptyng¢ na wizerunek Grupy lub poszczegdinych
podmiotéw do niej nalezacych, co moze miec istotny negatywny wptyw na dziatalno$é Grupy.

W celu ograniczenia prawdopodobiehstwa materializacji ryzyka Grupa, dziatajgc zaréwno jako administrator
jak i procesor, w rozumieniu Rozporzgdzenia RODO, wdrozyta szereg $rodkéw technicznych i
organizacyjnych. Stuzg one ochronie danych, w tym danych osobowych, niezaleznie od ich postaci, przed
utratg, uszkodzeniem, zniszczeniem, badz niepozgdanym wydostaniem sie poza Grupe, a takze uzyciem
lub przetwarzaniem w zakresie niedozwolonym przepisami prawa. Podstawg wszelkich dziatah sg ponizsze
zasady i rozwigzania:

1) zgodnosci dziatan w zakresie przetwarzania danych z prawem oraz zawartymi umowami,

2) pozyskiwanie danych wytgcznie z legalnych zrédet,

3) doktadne rejestrowanie zrédet pochodzenia danych osobowych,

4) wypetnianie natozonych przepisami prawa obowigzkéw informacyjnych wobec osdéb, ktérych dane
zostaty pozyskane i sg przetwarzane,

5) ustawiczne i kompleksowe ksztatcenie pracownikow w zakresie ochrony i sposobéw przetwarzania
danych,
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6) zapobieganie uzyskiwaniu nieuprawnionego bezposredniego dostepu do danych, zbioréw danych,
badz systemow przetwarzajgcych dane,

7) zapobieganie uzyskiwaniu nieuprawnionego dostepu elektronicznego bgdz przejeciu kontroli nad
systemem informatycznym lub jego funkcjami.

Istotnos¢ powyzszego czynnika ryzyka Emitent ocenia jako wysokie, poniewaz w przypadku jego
materializacji, w istotnej negatywnej skali, niekorzystny wptyw na sytuacje finansowg i operacyjng Emitenta
mogtby byé znaczacy. Wynikatoby to zaréwno ze zwiekszonej liczby skarg i reklamacji i koniecznosci
zados¢uczynienia oraz ewentualnych kar finansowych nakfadanych przez organ nadzoru. Emitent ocenia
prawdopodobienstwo tego ryzyka jako niskie, gdyz biorgc pod uwage dotychczasowe doswiadczenia Grupy,
wystgpienie naruszenia praw i wolnosci oséb, ktérych dane osobowe dotyczg, obejmujg matg grupe oséb, a
same naruszenia obejmujg dane zwykte. Osoby, ktérych dane dotyczg nie odczujg skutkéw lub odczujg je
w niewielkim zakresie (niewielkie niedogodnosci, ktére nie wptyng na jej reputacje, finanse, ryzyko kradziezy
tozsamosci lub inne okreslone w motywie 75 Rozporzgdzenia RODO).

Ryzyko zwigzane z dokonywaniem transakcji z podmiotami powigzanymi

Z racji charakteru dziatalnosci oraz struktury Grupy pomiedzy podmiotami Grupy byty, sg i bedg zawierane
transakcje gospodarcze okreslane mianem transakcji z podmiotami powigzanymi. Transakcje te moga
podlega¢ badaniu przez organy podatkowe, zaréwno polskie, jak i innych krajow, w ktérych dziatalnosé
prowadzi Grupa. W przypadku kazdego badania kluczowym jego kryterium jest analiza zgodnosci
parametréw finansowych i pozafinansowych z tzw. warunkami rynkowymi.

Szczegotowe informacje ilosciowe i jakosciowe w zakresie transakcji Emitenta sg kazdorazowo
przedstawiane przez Emitenta w jego sprawozdaniach finansowych. Dane o transakcjach zawieranych
pomiedzy podmiotami Grupy w ostatnim opublikowanym sprawozdaniu finansowym zostaty przedstawione
w nocie 30. Informacje o istotnych transakcjach zawartych z podmiotami powigzanymi w Rocznym
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy Kapitatowej Kredyt Inkaso za okres od 1 kwietnia 2020
roku do 31 marca 2021 roku. ktére jest dostepne pod linkiem: http://relacjeinwestorskie.kredytinkaso.pl/wp-
content/uploads/2021/07/KISA_SSF 31.03.2021 podpisane.pdf

Pomimo stosowania wewnetrznych zasad ustalania warunkéw transakcji pomiedzy podmiotami
powigzanymi Emitent nie moze wykluczyé, ze dokumentacja cen transferowych moze zostaé
zakwestionowana przez organy skarbowe przeprowadzajgce kontrole podatkowe w Grupie. Moze to z kolei
doprowadzi¢ w konsekwencji do zmiany naliczonej przez Grupe podstawy dochodu do opodatkowania i
koniecznosci zaptaty dodatkowego podatku wraz z odsetkami za zwioke oraz ewentualnymi grzywnami.
Wystgpienie istotnych rézni¢ miedzy Grupg a organami podatkowymi w zakresie ustalenia dochodu
podatkowego na gruncie transakcji o znaczgcej dla Grupy warto$ci moze miec¢ istotny negatywny wptyw na
dziatalnos¢ Grupy, jej sytuacje finansowg i wyniki dziatalnosci.

W celu redukgiji niniejszego ryzyka, Emitent zasadniczo dokonuje analiz rynkowosci transakcji na zasadach
wynikajgcych z ogdlnie obowigzujgcego prawa, a takze sporzadza wymagang prawem dokumentacje cen
transferowych. Korzysta przy tym z narzedzi do profesjonalnego dokonywania analiz gospodarczych, a takze
ustug profesjonalnych podmiotéw.

Istotno$¢ powyzszego czynnika ryzyka Emitent ocenia jako Srednie. Emitent zaobserwowat zwigkszone
zainteresowanie organow podatkowych tematykg cen transferowych w Polsce. Emitent ocenia
prawdopodobienstwo tego ryzyka jako wysokie.

Ryzyko braku realizacji zatozen strategicznych Grupy

Opoznienie, czesciowy lub catkowity brak mozliwosci realizacji zatozen strategicznych Grupy, m.in. ze
wzgledu na zmiany sytuacji rynkowej, otoczenia makroekonomicznego lub regulacyjnego oraz btedy oséb
odpowiedzialnych za realizacje strategii Emitenta, mogg w sposab istotny wptyng¢ na dziatalnos¢ operacyjng
Emitenta i Grupy, a posrednio na ich wyniki finansowe. To z kolei moze sie przetozy¢ na spowolnienie
procesu nabywania kolejnych portfeli wierzytelnosci ze wzgledu na stabszg baze kapitatowa, zaréwno w
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zakresie kapitatéw wtasnych, jak i obcych, a w konsekwencji na zdolnos¢ Emitenta do dokonywania ptatnosci
z Obligacji oraz ich terminowego wykupu, a takze na wartosci Obligacii.

Zatozenia strategiczne Grupy i Emitenta w kolejnych latach zostaty opisane w punkcie 3.14. Przewidywany
rozwéj Grupy Kapitatowej w Sprawozdaniu Zarzgdu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej i Spotki Kredyt Inkaso
S.A. za okres 12 miesiecy zakonczony dnia 31.03.2021 r. (dokument dostepny jest na stronie Emitenta:
http://relacjeinwestorskie.kredytinkaso.pl/wp-

content/uploads/2021/07/KISA_Sprawozdanie Zarz%C4%85du_z_dzia%C5%82alno%C5%9Bci_31.03.20
21 podpisane.pdf)

Grupa prowadzi biezgce monitorowanie wynikéw operacyjnych i finansowych oraz postepdw realizaciji
przyjetej strategii. Dodatkowo, Grupa zapobiega ryzyku btednego zdefiniowania celéw strategicznych, w
cyklach rocznych, przed opracowaniem budzetu na kolejne lata, dokonujgc analizy strategii obejmujgcej
weryfikacje szans i zagrozen wynikajgcych z otoczenia makroekonomicznego.

Istotnos¢é powyzszego czynnika ryzyka Emitent ocenia jako Srednie, poniewaz niezrealizowanie niektorych
celéw strategicznych moze mie¢ negatywny wplyw na kondycje finansowg Emitenta oraz Grupy. Emitent
ocenia prawdopodobienstwo tego ryzyka jako Srednie.

Ryzyko zwigzane ze sporami korporacyjnymi z akcjonariuszem

Na Dzien Prospektu spétka dziatajgca pod firmg: WPEF VI Holding 5 B.V., z siedzibg w Bossum, Holandia,
nalezgca do grupy kapitatowej Waterland, posiada 7.929.983 akcji Emitenta, stanowigcych 61,48% kapitatu
zaktadowego Emitenta oraz reprezentujgcych 61,48% ogdlnej liczby gloséw na Walnym Zgromadzeniu.
Posiadanie pozycji dominujgcej w akcjonariacie Emitenta pozwala Waterland na sprawowanie faktycznej
kontroli nad dziatalnoscig Emitenta i Grupy. W szczegdlnosci Waterland, poprzez wykonywanie prawa gtosu
z wiekszosci akcji na Walnym Zgromadzeniu, ma wptyw na powotywanie i odwotywanie wigkszosci sktadu
Rady Nadzorczej, ktéra z kolei powotuje Zarzad Emitenta. Posrednio wiec Waterland, w szczegoélnosci z
pozycji sprawowanego nadzoru wiascicielskiego, moze mie¢ zasadniczy wptyw na tak istotne kwestie, jak:
podejmowanie decyzji zarzgdczych, realizacja polityki inwestycyjnej i strategii biznesowych, podejmowanie
decyzji odnosnie emisji akcji i obligacji zamiennych, warunki tych emisji, oraz wyptata dywidendy.

Nie mozna wykluczy¢, ze interesy Waterland jako akcjonariusza wiekszosciowego okazg sie rozbiezne z
interesami akcjonariuszy posiadajgcych mniejszosciowy pakiet akcji Emitenta, zwtaszcza BEST S.A., ktory
jest podmiotem konkurencyjnym w stosunku do Emitenta.

W dniu 5 stycznia 2016 roku Zarzgd Emitenta podjat decyzje o zakonczeniu negocjacji w sprawie potgczenia
Emitenta z BEST S.A. i zalezng od BEST S.A. spétkg — Gamex sp. z 0.0., a takze wypowiedziat umowe o
wspétpracy dotyczgcej tego potgczenia (zawartg z BEST S.A. w dniu 28 wrzesnia 2015 r., bedgcym woéwczas
najwiekszym jednostkowym akcjonariuszem Emitenta, prowadzacym jednoczesnie dziatalnosc
konkurencyjng w stosunku do Emitenta). Pomimo wypowiedzenia powyzszej umowy o wspotpracy, BEST
S.A. deklarowat dalsze dgzenie do potgczenia ze Emitentem poprzez m.in. ogtoszenie w lipcu 2019 roku
wezwania do zapisywania sie na sprzedaz akcji Emitenta, w wyniku ktérego BEST S.A. osiggnatby prog
66% ogolnej liczby glosow na Walnym Zgromadzeniu. Best S.A. nie osiggnat powyzszego progu ogolnej
liczby gtosow.

Konsekwencjg wypowiedzenia umowy byto, w ocenie Emitenta, zainicjowanie ze strony BEST S.A. oraz
podmiotéw i oséb powigzanych z BEST S.A. (w tym trzech éwczesnych cztonkéw Rady Nadzorczej) dziatan
ukierunkowanych na zdestabilizowanie funkcjonowania Emitenta i jego organdéw, z zamiarem przejecia
kontroli operacyjnej nad Emitentem. BEST S.A. dgzyt do zmiany wtadz Emitenta, co zostato zapoczatkowane
w lutym 2016 r. wywotaniem konfliktu dotyczgcego prawidtowosci sktadu Rady Nadzorczej (szczegdtowe
informacje o zasadniczych fazach tego konfliktu i podejmowanych w jego toku dziataniach byty na biezgco
udostepniane przez Emitenta do wiadomosci publicznej).

Po dokonaniu zmian w akcjonariacie Emitenta i pozyskaniu przez Emitenta stabilnego akcjonariusza

wiekszosciowego (inwestora finansowego w postaci Waterland), wyrazem przedmiotowego sporu sg
dziatania podejmowane przez BEST S.A. przy wykorzystaniu uprawnien akcjonariusza mniejszosciowego,
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co dotychczas przejawiato sie w szczegdélnosci w: (i) zaskarzeniu uchwat Walnego Zgromadzenia, oraz (ii)
sktadaniu wnioskéw o powotanie w Emitencie rewidenta ds. szczegdlnych.

Niezaleznie od powyzszego, cztonek Rady Nadzorczej — Pan Karol Maciej Szymanski, ktérego powotanie w
jej sktad (podczas obrad Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia we wrzesniu 2016 r.) nastgpito w trybie
wyboru dokonanego przez BEST S.A. w ramach procedury gtosowania oddzielnymi grupami (zgodnie z art.
385 § 5 KSH) zostat jednoczesnie delegowany przez BEST S.A. do statego indywidualnego wykonywania
czynnosci nadzorczych w trybie art. 390 § 2 KSH. Aktywnos$¢ powyzszej osoby w ramach wykonywania tych
czynnosci przejawiata sie dotychczas w licznych staraniach o udostepnienie jej przez Emitenta bardzo
szerokiego zakresu informacji i dokumentéw, co moze rodzi¢ uzasadnione watpliwosci co do intencji i
rzeczywistych celéw pozyskiwania tych danych, majgc na wzgledzie fakt, ze BEST S.A. prowadzi dziatalno$é
konkurencyjng wzgledem Emitenta, funkcjonujgc podobnie jak Emitent w branzy obrotu wierzytelnosciami z
tytutu ustug powszechnych (aktywnos$¢ gospodarcza BEST S.A. jest zbiezna z profilem biznesowym
Emitenta na terenie Polski m.in. w zakresie obrotu wierzytelnosciami bankowymi).

Biorgc pod uwage aspekt konkurencyjnego charakteru dziatalnosci BEST S.A. na rynku, dalsze trwanie
sporu, jak réwniez rozpowszechnianie nieprawdziwych lub wprowadzajgcych w btgd informacji dotyczacych
Emitenta moze negatywnie wpltyng¢ na postrzeganie Emitenta przez kontrahentéw i inwestoréw. Powyzsze
moze przetozy¢ sie w szczegolnosci na: (i) trudnosci w pozyskiwaniu finansowania na zakup nowych
pakietow wierzytelnosci, (ii) utrzymanie obecnych zlecen na zarzadzanie portfelami wierzytelnosci funduszy
sekurytyzacyjnych spoza Grupy, jak i (iii) pozyskiwanie nowych zlecen. Moze to oddziatywa¢ jednoczesnie
negatywnie zaréwno na biezace, jak i przyszte przychody oraz osiggany zysk przez Grupe (w szczegoélnosci
na utrate przysztych dochoddéw z tytutu wynagrodzenia za zarzadzanie portfelami wierzytelnosci funduszy
sekurytyzacyjnych oraz z tytutlu wynagrodzenia jednostek zaleznych za obstuge zarzadzania
wierzytelnosciami funduszy sekurytyzacyjnych na drodze prawne;j.

W zaistniatych okolicznosciach przejawem negatywnych skutkow zwigzanych z trwajgcym sporem byto, w
ocenie Emitenta, rozwigzanie umow o zarzadzanie sekurytyzowanymi wierzytelnosciami zawartych ze
Spotkg przez AGIO Wierzytelnosci PLUS Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny
Zamkniety z siedzibg w Warszawie oraz AGIO Wierzytelnosci PLUS 2 Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny
Fundusz Inwestycyjny Zamkniety z siedzibg w Warszawie. W ten sposob Spodtka utracita jedno ze swoich
zrédet przychoddéw oraz mozliwosci dalszego osiggania dochodoéw z tytutu wynagrodzenia za zarzgdzanie
portfelami wierzytelnosci tych funduszy. W zwigzku z rozwigzaniem powyzszych umoéw Spétka w dniu 18
sierpnia 2016 r. wystgpita na droge sadowg przeciwko BEST S.A. oraz Krzysztofowi Borusowskiemu
(Prezesowi Zarzadu BEST S.A.), kierujgc pozew w postepowaniu cywilnym, celem dochodzenia stosownych
roszczen odszkodowawczych za spowodowanie utraty przez Spétke korzysci finansowych z tytutu
dochoddéw m.in. z wynagrodzenia za zarzgdzanie portfelami wierzytelnosci.

Ponadto, spory z BEST S.A., jak rowniez inne postepowania sgdowe z udzialem Emitenta, o ktérych mowa
w pkt 6.11. Prospektu, moga, mie¢ negatywny wptyw na dziatalno$¢ Grupy lub jej sytuacje finansowg z uwagi
na ponoszone na potrzeby postepowan sagdowych koszty oraz aspekt wizerunkowy Emitenta.

Istotno$¢ powyzszego czynnika ryzyka Emitent ocenia jako Srednie, poniewaz trwajgcy spor ma wymiar
wieloaspektowy, a BEST S.A. posiadajgc uprawnienia korporacyjne akcjonariusza, skutecznie wykorzystuje
rézne srodki prawne, aby eskalowac konflikt. Emitent ocenia prawdopodobienstwo tego ryzyka jako Srednie.

Ryzyko przekroczenia limitéw inwestycyjnych przez wiasne fundusze inwestycyjne zamkniete

Do Grupy naleza trzy fundusze sekurytyzacyjne, w tym w zakresie jednego z nich wyodrebnione sg dwa
subfundusze (wskazane w tabeli w pkt. 6.3.1 Prospektu) Kazdy z nich zarzgdzany sg wytgcznie przez Kredyt
Inkaso S.A. W zwigzku z posiadaniem w Grupie funduszy inwestycyjnych zamknietych istnieje ryzyko
przekroczenia limitéw inwestycyjnych, ustalonych w obowigzujgcych przepisach prawa lub statutach
funduszy, dla poszczegoélnych funduszy lub subfunduszy. Ryzyko to moze zmaterializowac¢ sie rowniez w
nadmiernym zaangazowaniu w jeden sektor rynku, rodzaj wierzytelnosci lub innych aktywdw, co moze
spowodowac niekorzystne skutki finansowe w przypadku obnizenia wartosci posiadanych przez fundusz lub
subfundusz aktywoéw, réwniez w wyniku zmian na rynku wierzytelnosci. Ryzyko przekroczenia limitow
inwestycyjnych moze zostaé zaktualizowane na skutek decyzji inwestycyjnej towarzystwa zarzadzajgcego
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danym funduszem inwestycyjnym zamknietym, decyzji podmiotu zarzgdzajgcego lub na skutek pasywnej
zmiany wartosci aktywow.

Istotno$¢ powyzszego czynnika ryzyka Emitent ocenia jako srednie, poniewaz Spétka jako zarzadzajgcy
portfelami wierzytelnosci funduszy inwestycyjnych zamknietych we wspotpracy z towarzystwami funduszy
inwestycyjnych przygotowuje i stosuje procedury oraz plany operacyjne majgce na celu obnizenie
powyzszego ryzyka. Emitent ocenia prawdopodobienstwo tego ryzyka jako srednie.

Ryzyko zwigzane z rozwojem technologii

Sektor informatyczny charakteryzuje sie szybkim rozwojem rozwigzan i technologii. Dalsza dziatalnos¢
Emitenta uzalezniona jest w gtéwnej mierze od umiejetnosci zastosowania w oferowanych przez niego
produktach i ustugach najnowszych rozwigzan technologicznych. Aby utrzymac konkurencyjng pozycje na
rynku wymagane jest prowadzenie prac rozwojowych oraz inwestowanie w nowe technologie.

Istnieje ryzyko pojawienia sie na rynku nowych rozwigzan, ktére spowodujg, iz ustugi oferowanie przez
Grupe stang sie nieatrakcyjne i nie zapewnig Grupie wptywéw spodziewanych na etapie ich tworzenia i
rozwoju. Ponadto istnieje ryzyko, iz nowe rozwigzania technologiczne, nad ktérych stworzeniem lub
rozwojem obecnie lub w przyszitosci bedzie pracowat Emitent, nie osiggng oczekiwanych parametréw, co
miatoby negatywny wptyw na zdolnos¢ Emitenta do odzyskania poniesionych nakfadow.

Istotnos¢ powyzszego czynnika ryzyka Emitent ocenia jako $rednie, poniewaz brak rozwoju i inwestycji w
nowoczesne rozwigzania informatyczne moze skutkowa¢ zmniejszeniem efektywnosci dostarczania ustug,
co moze z kolei przetozy¢ sie na efektywnos$é operacyjna.

Emitent ocenia prawdopodobienstwo tego ryzyka jako niskie, poniewaz nieustannie analizowane sg
pojawiajgce sie na rynku nowe trendy w zakresie rozwoju technologii informatycznych i produktéw oraz
mozliwych sposobow ich wykorzystania — szczegdlnie w obszarze FinTech. Ponadto, Emitent nawigzuje i
utrzymuje relacje handlowe z partnerami technologicznymi w celu testowania i wdrazania nowoczesnych
technologii. Emitent dba o zachowanie wysokiego poziomu technologicznego rozwigzan wiasnych. W
ramach przyjetej strategii IT Emitent powotat zespét odpowiedzialny za analize, weryfikacje i wdrozenia
innowacyjnych rozwigzan.
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Ryzyko zwigzane ze wzrostem kosztéw dziatalnosci

Na istotne podwyzszenie kosztow dziatalnosci Grupy mogg mie¢ wptyw wzrosty takich grup kosztowych, jak:
(i) koszty optat sgdowych, notarialnych, komorniczych i innych procesowych, zwigzanych z zarzgdzaniem
wierzytelnosciami na drodze prawnej; (ii) koszty optat pocztowych i bankowych; (iii) koszty pracy; (iv) koszty
ustug nabywanych przez Grupe oraz (v) koszty pozyskania finansowania.

Koszty wskazane w pkt (i) i (i) powyzej mogg rosng¢ w szczegolnosci ze wzgledu na mozliwg zmiane
przepisow prawa.

Bardzo istotne zmiany dotyczgce materializacji tego ryzyka miaty miejsce w roku 2019. W dniu 1 stycznia
2019 roku weszly w zycie przepisy ustawy z dnia 28 lutego 2018 r. o kosztach komorniczych (Dz. U. poz.
7070 i 2244) (,u.k.k.”), ktéra w znaczacy sposéb zwigkszyta koszty dziatalnosci ponoszone na etapie
postepowania egzekucyjnego.

Zgodnie z art. 29.4 u.k.k., w razie umorzenia postepowania egzekucyjnego z innych przyczyn niz wskazane
w ust. 1 komornik pobiera od wierzyciela optate w wysokosci 150 ztotych, z wyjatkiem przypadkow, o ktérych
mowa w art. 30. Opfata podlega zmniejszeniu o sume opfat egzekucyjnych sciggnietych i obcigzajgcych
dtuznika. Optaty tej nie pobiera sie od wierzyciela pierwotnego, o ile wierzytelno$¢ nie byta wczesniej
przedmiotem obrotu a postepowanie egzekucyjne zostato wszczete przed uptywem dwoch lat od dnia
powstania tytutu egzekucyjnego. Poniewaz Emitent nie jest wierzycielem pierwotnym w zdecydowanej
wiekszosci spraw zakonczonych bezskuteczng egzekucjg ponosi opisang powyzej optate. Zmiana ze
wzgledu na istotny udziat spraw konczacych sie bezskuteczng egzekucjg w puli prowadzonych sprawa w
znaczacy sposob wptyneta na koszty prowadzonych postepowan egzekucyjnych.

Czesciowo na wierzyciela przerzucony zostat réwniez ciezar ponoszenia opfaty stosunkowej w przypadku
umorzenia postepowania egzekucyjnego z uwagi na bezczynnosé oraz w przypadku wystgpienia przez
wierzyciela z wnioskiem o umorzenie. Wierzyciel nie ponosi tej optaty w przypadku wykazania, ze umorzenie
postepowania egzekucyjnego wigze sie ze spetnieniem $Swiadczenia przez dluznika lub zawarcia z
dtuznikiem porozumienia w zakresie sptaty. Ponadto, ustawa ta wprowadza obcigzajacg wierzyciela opfate
w wysokosci 10% egzekwowanego swiadczenia w przypadku niecelowego wszczecia postepowania
egzekucyjnego oraz w sytuacji, gdy we wniosku egzekucyjnym wskazana zostata osoba niebedaca
dtuznikiem.

Zgodnie z art. 29.1 u.k.k., w razie umorzenia postepowania egzekucyjnego na wniosek wierzyciela albo na
podstawie art. 824 § 1 pkt 4 Kodeksu Postepowania Cywilnego, wierzyciela obcigza optata stosunkowa w
wysokosci 5% wartosci $wiadczenia pozostatego do wyegzekwowania. Jezeli jednak wierzyciel wykaze, ze
przyczyna umorzenia postepowania egzekucyjnego wigze sie ze spetnieniem swiadczenia przez dtuznika w
terminie miesigca od dnia doreczenia dtuznikowi zawiadomienia o wszczeciu egzekucji albo z zawarciem w
tym terminie porozumienia miedzy wierzycielem a dtuznikiem dotyczgcego sposobu lub terminu spetnienia
Swiadczenia, optata ta obcigza diuznika. Jezeli spetnienie Swiadczenia lub zawarcie porozumienia z
wierzycielem nastgpito po uptywie miesigca od dnia doreczenia dtuznikowi zawiadomienia o wszczeciu
egzekucji, obcigza go optata w wysokosci 10% wartosci Swiadczenia pozostatego do wyegzekwowania.

W zwigzku z tg zmiang Emitent w celu unikniecia opisanego kosztu musi wykazac¢ organowi egzekucyjnemu,
ze podstawg umorzenia jest zaplata dtugu na konto Wierzyciela lub zawarte z dtuznikiem porozumienie.

Ponadto, zgodnie z art. 30 u.k.k., w razie niecelowego wszczecia postepowania egzekucyjnego lub
wskazania we wniosku o wszczecie egzekucji osoby niebedacej dtuznikiem komornik wydaje postanowienie
0 pobraniu od wierzyciela optaty stosunkowej w wysokosci 10% egzekwowanego swiadczenia. W takim
przypadku komornik nie Scigga ani nie pobiera optaty od dtuznika, a optate sciggnietg lub pobrang zwraca
dtuznikowi. Zmiana ta spowodowata konieczno$¢ ponoszenia trudnych do przewidzenia i czesto budzgcych
watpliwosé co do zasadnosci kosztéw ponoszonych przez Wierzycieli. Ze wzgledu na sporadyczne
wystepowanie tego typu sytuacji wptyw tej zmiany jest zdecydowanie mniej istotny niz opisywane wczesniej
zmiany kosztéw egzekucyjnych zwigzanych z optatg za egzekucje bezskuteczna.

Takie niezwykle istotnie zmiany dotyczace kosztow sgdowych miaty ostatnio miejsce w roku 2019, kiedy to
ustawg z dnia 4 lipca 2019 r. o zmianie ustawy Kodeks postepowania cywilnego oraz niektérych innych
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ustaw (Dz. U. poz. 1469) zmianie ulegta m.in. ustawia z dnia 28 lipca 2005 r. o kosztach sgdowych w
sprawach cywilnych (Dz. U. z 2019 r. poz. 785 i 1043) (,u.k.s.”).

W wyniku tych zmian znaczgco wzrosty koszty wpiséw sadowych, ktérych wysokos¢ ustalana jest obecnie
w zaleznosci od wartosci przedmiotu sporu w przedziatach kwotowych od 30 zt do 1000 zt, gdy wartosé
przedmiotu sporu nie przekracza 20.000 zt oraz 5% od warto$ci przedmiotu sporu dla sprawy, gdy jej wartos¢
przekracza te kwote.

Przyktadowy koszty wpisu sgdowego dla sprawy o wartosci 4500 zt wynosi obecnie w sgdzie elektronicznym
100 podczas gdy przez zmiang wynosit 30 zt. Dla tej samej wartosci przedmiotu sporu tj. 4500 zt wpis dla
sprawy rozpatrywanej przed sgdem wiasciwym miejscowej wynosi obecnie 400 zt podczas gdy przed zmiang
wynosit zaledwie 100 zt.

W efekcie zwiekszenia kosztéw sgdowych wprowadzonych ustawg z lipca 2019 w roku 2020 Emitent
srednio w kazdej sprawie procedowanej w elektronicznym postepowaniu upominawczym zaptacit o 30 zt
wiecej za kazdag sprawe a w kazdej sprawie rozpatrywanej przez sad wtasciwy miejscowo o blisko 150 zt
wiecej.

Wprowadzono réwniez nowy sposéb wyliczenia i zmieniono wysokos¢ optat od wniosku o zawezwanie do
préby ugodowej, optaty od wniosku o stwierdzenie nabycia spadku, zabezpieczenia spadku, sporzadzenia
spisu inwentarza lub odebrania oswiadczenia o przyjeciu lub odrzuceniu spadku, a takze optate od wniosku
0 wydanie na podstawie akt poswiadczonego odpisu, wypisu lub wyciggu, odpisu orzeczenia ze
stwierdzeniem prawomocnosci, odpisu orzeczenia ze stwierdzeniem wykonalnoéci lub zaswiadczenia.

Zwiekszeniu ulegta opfata od wniosku o stwierdzenie nabycia spadku, zabezpieczenia spadku, sporzgdzenia
spisu inwentarza lub odebranie oswiadczenia o przyjeciu lub odrzuceniu spadku oraz kancelaryjne opfaty
sgdowe.

Wprowadzona zostata optata w kwocie 100 zt od wniosku o doreczenie orzeczenia albo zarzadzenia z
uzasadnieniem zgtoszonego w terminie tygodnia od dnia ogtoszenia albo doreczenia tego orzeczenia albo
zarzadzenia (art. 25b u.k.s.). Przed nowelizacjg sporzadzenie przez sad uzasadnienia nie wigzalo sie z
poniesieniem opfaty.

Uchylony zostat przepis art. 79 ust. 1 pkt 2 lit. ¢) i d) u.k.s. stanowigcy o obowigzku zwrotu przez sad %
optaty sgdowej w przypadku uprawomocnienia sie nakazu zaptaty.

Wspomniang ustawg z dnia 4 lipca 2019 r. zmianie ulegta réwniez ustawa z dnia 28 lutego 2018 r. o kosztach
komorniczych. W jej wyniku wprowadzono optate statg w kwocie 60 zt od zlecenia sgdu albo wniosku powoda
o bezposrednie i osobiste doreczenie pism w toku postepowania cywilnego (art. 41 ust. 1 u.k.k.) oraz optate
statg w kwocie 40 zt od wniosku o podjecie czynnosci zmierzajacych do ustalenia aktualnego miejsca
zamieszkania adresata.

Z kolei koszty wskazane w pkt (iii), (iv) i (v) powyzej zmieniajg sie ze wzgledu na procesy i uwarunkowania
rynkowe, w szczegolnosci wzrost rynkowych stép procentowych, znajdujgcych sie obecnie na bardzo niskim
poziomie. Niezaleznie od realizacji czynnikéw zewnetrznych znaczna czes¢ kosztéw dziatalnosci bedzie
rosta wraz ze wzrostem skali dziatalno$ci Grupy. Istotnie i niemal pewne ryzyko dotyczy wzrostu kosztéw
wynagrodzen w zwigzku z corocznie zapowiadanym wzrostem ptacy minimalnej. Ryzyko to dotyczy ptac
pracownikéw z wynagrodzeniami na poziomie ptacy minimalnej i nieznacznie wyzszego od minimalnej.

Niewspotmierny wzrost ktérejkolwiek z ww. grup kosztéw, w szczegdlnosci w odniesieniu do dynamiki
realizowanych przychodéw, moze negatywnie wptyngé na dynamike rozwoju oraz wyniki dziatalnosci Grupy,
a w konsekwencji na zdolno$¢ Emitenta do dokonywania ptatnosci z Obligacji oraz ich terminowego wykupu,
a takze na warto$¢ Obligaciji.

Poniewaz Emitent nie ma wplywu na wzrost wigkszo$ci tych kosztéw, to jego dziatania skupione sg gtéwnie

na redukcji negatywnego wptywu tego ryzyka na efekty wynikowe dziatalnosci. W celu redukcji tych
negatywnych efektow zmaterializowanego ryzyka wzrostu kosztéw dziatalnosci Emitent stosuje:
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1) zwiekszenie efektywnosci operacyjnej,

2) redukuje dziatania kosztotworcze poprzez selektywny wybér spraw z potencjatem gwarantujgcym
zwrot poniesionych kosztéw,

3) wybiera dziatania mniej kosztowne jezeli prawdopodobienstwo uzyskania oczekiwanych zyskéw jest
zblizone,

4) rezygnuje z kosztownych dziatan prawnych jezeli ich koszt jest wyzszy od prawdopodobnych zyskow,

5) ze wzgledow kosztowych umarza egzekucje na wniosek w przypadkach, gdy jest to zwigzane ze
spfatg zadtuzenia lub zawarciem z dtuznikiem porozumienia co do jego sptaty i jednoczesnie gdy
wierzyciel jest w stanie wykazaé ten fakt przed komornikiem,

6) monitoruje spawy zawieszone celem ich podjecia w ustawowym terminie,

7 w sprawach, w ktérych jest to zasadne wierzyciel wystepuje ze skargg na czynno$¢ komornika w
przedmiocie obcigzajgcych wierzyciela kosztow.

Dziatania zapobiegawcze Emitenta polegajg na sledzeniu zmian prowadzacych do potencjalnego wzrostu
kosztéw. Tam gdzie to mozliwe jeszcze przed wzrostem tych kosztow Emitent z wyprzedzeniem realizuje te
dziatania.

Istotnos¢ powyzszego czynnika ryzyka Emitent ocenia jako srednie, poniewaz ocenia prawdopodobienstwo
tego ryzyka w kontekscie ostatnich niekorzystnych zmian. Emitent ocenia prawdopodobienstwo tego ryzyka
jako niskie.

Ryzyko niepozyskania finansowania dla nabywania nowych portfeli wierzytelnosci

Gléwnym przedmiotem dziatalnosci Grupy jest nabywanie portfeli wierzytelnosci na wtasny rachunek, co
wymaga angazowania znacznych srodkéw finansowych, w czesci poprzez pozyskiwanie finansowania
zewnetrznego w postaci kredytéw bankowych oraz emisji obligaciji.

Przeplywy pieniezne z tytutu zaciggniecia i spfaty kredytow i obligacji w okresie od 1 kwietnia 2020 do 31
marca 2021 oraz okresu poréwnywalnego pokazuje ponizsza tabela.

Dane w tys. zi. 04/2020-3/2021 04/2019- 3/2020
Wpiywy z tytutu zaciaggniecia kredytow i 145.780 92 580
pozyczek

Sptaty kredytéw i pozyczek (163.998) (64.931)
Whplywy z tytutu emisji dtuznych ) 241566
papierow wartosciowych :
Wykup dtuznych papieréw (8.346) (367.957)

wartosciowych

Zrédfo: Roczne skonsolidowane sprawozdania finansowe

Po dniu bilansowym, 26 kwietnia 2021 r. Grupa dokonata terminowej czesciowej sptaty wartosci nominalnej obligacji
serii F1 o wartosci 31 500 tys. zt, zgodnie z harmonogramem czesciowej amortyzacji wartosci nominalnej zapisanym w
WEO.

13 czerwca 2021 r. Grupa dokonata kolejnej terminowej czesciowej sptaty wartosci nominalnej, zgodnie z
harmonogramem czesciowej amortyzacji wartosci nominalnej zapisanym w WEO, dla nastepujgcych serii obligaciji:

e 1.610 tys. zt czesciowej sptaty obligacji serii B1, oraz
e 1.973 tys. zt czesciowe]j sptaty obligacji serii G1.
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W odniesieniu do obligacji wyemitowanych przez Grupe nie miaty dotychczas miejsca opdznienia spiaty
odsetek lub kapitatu. Nie mozna jednak wykluczyé, ze ze wzgledu na mozliwos¢ pogorszenia sie
postrzegania i oceny wiarygodnosci finansowej Grupy w przysziosci lub ze wzgledu na pogorszenie sie
warunkoéw zewnetrznych, takich jak postrzeganie instrumentéw dtuznych, zmiany regulacyjne, zmiany
rynkowych stop procentowych, moze wystgpi¢ ograniczenie dostepnosci finansowania zewnetrznego, co
moze obnizy¢ potencjat Grupy do nabywania nowych portfeli wierzytelnosci i w konsekwencji przetozy¢ sie
negatywnie na wyniki finansowe Grupy oraz na zdolno$¢ Emitenta do dokonywania ptatnosci z Obligacji, w
tym ich terminowego wykupu, a takze na wartosci Obligacji.

Czynnikiem mitygujgcym przedmiotowe ryzyko jest wieloletnia historia aktywnego uczestnictwa Emitenta na
rynku emisji obligacji. W odniesieniu do serii obligacji emitowanych przez Emitenta znajdujacych sie w
obrocie gieldowym, Emitent organizuje kwartalne spotkania z inwestorami, gdzie przedstawia biezgce wyniki
i perspektywy rozwoju dziatalnosSci.

Istotnos¢ powyzszego czynnika ryzyka Emitent ocenia jako $rednie, poniewaz w ocenie Emitenta ryzyko
trudnosci pozyskania finansowania i w zwigzku z tym utraty mozliwosci nabywania nowych portfeli
wierzytelnosci oceniamy jako srednie. Emitent ocenia prawdopodobienstwo tego ryzyka jako niskie.

Ryzyko zwigzane z wymogiem uzyskania wiekszosci ponad 60% glosow oddanych lub wiekszej dla
przyjecia uchwaty Walnhego Zgromadzenia

Zgodnie ze Statutem, dla przyjecia uchwaty przez Walne Zgromadzenie wymagane jest uzyskanie
wiekszosci ponad 60% oddanych gtoséw, o ile Kodeks Spétek Handlowych lub Statut nie przewidujg dalej
idgcych wymogow (kwalifikowanej wiekszosci gloséw). Zapis taki, w warunkach rozproszonego akcjonariatu,
miat zapobiega¢ naduzywaniu kontroli nad Emitentem przez jednego akcjonariusza posiadajgcego
najwiekszg liczbe gloséw na Walnym Zgromadzeniu. Takie rozwigzanie rodzi jednak ryzyko, ze w przypadku
rozbieznego stanowiska pomiedzy akcjonariuszami (przy rozproszonym akcjonariacie) Walne
Zgromadzenie moze nie by¢ zdolne podjaé uchwat ze wzgledu na brak mozliwosci uzyskania wigkszosci
ponad 60% oddanych gtoséw za dang uchwatg. Dotyczy to réwniez tych przypadkéw, w ktérych prawo
wymaga podjecia uchwaty, np. w kwestii zatwierdzenia sprawozdan finansowych. Takie postanowienia
Statutu oraz przepisy Kodeksu Spétek Handlowych — w sytuacji gdyby doszto do zmniejszenia udziatu
Waterland w akcjonariacie Emitenta w sposéb niezapewniajgcy wiekszosci 60% gtoséw reprezentowanych
na danym Walnym Zgromadzeniu albo dla spraw wymagajacych zgodnie z Kodeksem Spoétek Handlowych
lub Statutem dalej idgcego wymogu oddanych gtoséw, np. zmiana Statutu, zgody na zbycie przedsiebiorstwa
lub jego zorganizowanej czesci, rozwigzania, potgczenia, podziatu lub przeksztatcenia Spotki, jak rowniez
istotnej zmiany przedmiotu dziatalnosci Emitenta i innych wymienionych w bezwzglednie obowigzujgcych
przepisach prawa — mogg utrudni¢ podjecie uchwaty, a w skrajnej sytuacji sparalizowa¢ prace Walnego
Zgromadzenia, co moze mie¢ istotny negatywny wptyw na wiarygodnos¢ korporacyjng i posrednio
dziatalnos¢ Grupy.

Istotnos¢ powyzszego czynnika ryzyka Emitent ocenia jako $rednie, poniewaz w interesie wiekszosciowego
akcjonariusza jest posiadanie takiej ilosci akcji, ktéra bedzie pozwalaé przynajmniej na samodzielne
podejmowanie na Walnym Zgromadzeniu uchwat niewymagajacych kwalifikowanej wiekszosci gtoséw.
Natomiast podejmowanie uchwat wymagajgcych wiekszosci kwalifikowanej nie jest na obecng chwile
niezbedne do dalszego kontynuowania biezacej dziatalnosci. Emitent ocenia prawdopodobienstwo tego
ryzyka jako niskie.

Ryzyko inwestycji w portfele wierzytelnosci

Grupa nabywa pakiety wierzytelnosci od bankéw, firm telekomunikacyjnych i innych podmiotow
Swiadczgcych ustugi masowe. Sktadajg sie na nie w przewazajgcej czesci naleznosci od konsumentow.
Ostateczne ceny oferowane za pakiety wierzytelnosci wystawiane na sprzedaz sg uzaleznione od szeregu
czynnikéw, w szczegolnosci takich jak:

1) rodzaj dtuznika (status prawny, cechy osobowe);

2) parametry zobowigzania;
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3) tytut zobowigzania;

4) okres, jaki uptynat od daty wymagalnosci zobowigzania, zwany etapem ,zycia” dtugu;

5) zakres oraz intensywno$¢ czynnosci windykacyjnych podjetych przed sprzedaza;

6) oszacowanie mozliwych wptywéw z portfela;

7) oszacowanie mozliwych kosztéw zwigzanych z windykacja portfela;

8) sita finansowa konkurencji zainteresowanej nabyciem pakietu.

Rozwdj rynku handlu wierzytelnosciami w Polsce w ostatnich latach powoduje, ze zwieksza sie liczba i
réznorodnos¢ paramentéw oferowanych pakietéw wierzytelnosci, a w konsekwencji danych, jakie Grupa
musi przeanalizowa¢ przed podjeciem decyzji inwestycyjnej.

Poczgwszy od 2013 roku, Grupa nabywa pakiety wierzytelnosci réwniez poza terytorium Polski, w
szczegollnosci w Rumunii, Butgarii, Rosji i w Chorwacji. Udziat przychodéw z tytutu wptat dtuznikow
wygenerowanych na rynku polskim w stosunku do ogdlnej kwoty przychodoéw z tego tytutu prezentuje

ponizsza tabela. Wedtug wiedzy Emitenta po 31 grudnia 2020 r. do Dnia Prospektu prezentowane ponizej
wartosci nie ulegty istotnym zmianom.

1Q 2Q 3Q 4Q 1Q 2Q 3Q 4Q

4/2019- 7/2019- 10/2019- 1/2020- 4/2020- 7/2020- 10/2020- 1/2021-

SRS ) 6/2019  9/2019  12/2019  3/2020 /2020  9/2020  12/2020  3/2021

Woptaty od dtuznikow 63.333 63.807 57.354 63.651 53.359 54.130 57.772 57.357
w tym: Polska 39.672 34.334 33.831 34.332 33.359 33.903 36.993 37.431
udziat 63% 54% 59% 54% 63% 63% 64% 65%

Zrédto: Emitent

W ocenie Zarzadu Emitenta prowadzenie dziatalnosci na rynkach zagranicznych charakteryzuje sie
ryzykiem wyzszym anizeli na rynku polskim, co jest w szczegdlnosci zwigzane z:

1) krotszym okresem dziatalnosci, wobec czego Grupa posiada mniejsze doswiadczenie w zakresie
wyceny pakietow wierzytelnosci oferowanych przez lokalnych pierwotnych wierzycieli,

2) ryzykiem kursowym,

3) réznicami kulturowymi, mogacymi przektada¢ sie na niezrozumienie lub niepetne zrozumienie
niektérych obszaréw,

4) réznicami w systemach prawnych.

Wycena pakietow wierzytelnosci jest ztozonym procesem oceny statystycznej i eksperckiej. Wobec faktu, ze
kazdy oferowany do sprzedazy pakiet wierzytelnosci jest odmienny, a réznice zachodzg nawet na poziomie
pakietow pochodzgcych z tego samego kraju i od tego samego wierzyciela pierwotnego, istnieje ryzyko
niewtasciwej wyceny jego wartosci, a tym samym braku mozliwosci odzyskania kwot wydatkowanych na
zakup pakietu oraz kosztdw operacyjnych dochodzenia naleznosci. Dodatkowo, jednym z gtdéwnych
kryteriow inwestycji w portfele wierzytelnosci sg oczekiwania co do rozktadu przeptywow pienieznych, ktére
Grupa uzyska z dochodzenia wierzytelnosci. Dokonujac inwestycji, Grupa nie ma jednak pewnosci, iz
przeptywy pieniezne z posiadanych wierzytelnosci bedg zgodne z pierwotnymi szacunkami w zakresie kwot
i terminu sptat. Wéréd gtéwnych powoddw ryzyka zanotowania nizszych przepltywow pienieznych nalezy
wymieni¢ m.in. pogorszenie sytuacji finansowej dtuznikéw z przyczyn ekonomicznych, nizszg od zaktadanej
efektywno$¢ procesu dochodzenia wierzytelnosci oraz btedne zatozenia Grupy poczynione w dacie
inwestycji. Skutkiem niewlasciwej wyceny nabywanego pakietu moze byé przeszacowanie wartosci
nabytych portfeli wierzytelnosci, co moze negatywnie wptyng¢ na wynik Grupy, a tym samym na wartosc jej
kapitatow wtasnych. Z kolei nizsze od oczekiwanych lub odsuniete w czasie przeptywy pieniezne z
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nabywanych portfeli mogg wptynaé negatywnie na zdolno$é Spotki do dokonywania ptatnosci z Obligacii
oraz ich terminowego wykupu, a takze na wartosé Obligacji.

Modele uzywane do wyceny pakietéw wierzytelnosci sg na biezgco dostosowywane i aktualizowane do
warunkow biznesowych w jakich dziata Emitent. Uwzgledniony jest nie tylko stan aktualny, ale réwniez
prognozowane zmiany (np. uwzglednienie skutkow pandemii COVID-19).

Istotno$¢ powyzszego czynnika ryzyka Emitent ocenia jako srednie. Emitent ocenia prawdopodobiehstwo
tego ryzyka jako niskie.

Ryzyko zwigzane z prawami autorskimi do oprogramowania wykorzystywanego przez Grupe

W ramach prowadzonej dziatalnosci Grupa wykorzystuje m.in. oprogramowanie, do ktérego uzyskata
licencje lub majgtkowe prawa autorskie od oso6b trzecich, jak réowniez zleca ustugi programistyczne w
zakresie tworzenia lub rozwoju oprogramowania zewnetrznym dostawcom takich ustug. Podstawg prawnag
korzystania z takiego oprogramowania przez Grupe sg odpowiednie umowy licencyjne lub umowy
przenoszace autorskie prawa majgtkowe. Emitent nie moze zapewnic¢, ze w kazdym przypadku nabycie praw
do korzystania z oprogramowania nastgpito skutecznie lub w niezbednym zakresie, jak réwniez, ze osoby
trzecie nie bedg podnosity przeciwko spétkom z Grupy roszczen, zarzucajgc naruszenie ich praw wtasnosci
intelektualnej, badz ze ochrona praw do korzystania z takiego oprogramowania bedzie przez Grupe
realizowana skutecznie. Ponadto nie mozna zagwarantowac, ze w kazdym przypadku Grupa bedzie w stanie
dokona¢ przedtuzenia okresu licencji, a tym samym dalej korzysta¢c z danego oprogramowania, po
zakonczeniu pierwotnie przewidzianego okresu trwania licencji. Oprécz tego w ramach prac wewnetrznych
nad wilasnymi rozwigzaniami informatycznymi prowadzonymi z udzialem oséb wspoipracujgcych ze
spotkami z Grupy na podstawie umoéw cywilnoprawnych, nie mozna wykluczy¢ sytuacji, w ktérej mogg
powsta¢ watpliwosci, czy spotki z Grupy skutecznie nabyty lub nabyly we wlasciwym zakresie autorskie
prawa majgtkowe do rozwigzan informatycznych stworzonych przez takie osoby. Grupa moze wiec byc¢
narazona na ryzyko zgtaszania przez osoby trzecie roszczen dotyczgcych wykorzystywanego przez Grupe
oprogramowania, co w przypadku stwierdzenia zasadnosci tych roszczen moze miec istotny niekorzystny
wplyw na dziatalnos$é, wyniki, sytuacje lub perspektywy rozwoju Grupy.

Istotnos¢ powyzszego czynnika ryzyka Emitent ocenia jako srednie, poniewaz Emitent podejmuje liczne
dziatania w celu redukcji istotnosci i prawdopodobiehstwa jego powstania. Emitent wdrozyt regulacje
wewnetrzng poswiecong zarzgdzaniu wtasnoscig intelektualna w tym licencjami, opisujaca m.in.:

1) zasady nabywania praw do wtasnosci intelektualnej w zaleznos$ci od zrédta nabycia (np. w ramach
umowy o prace, uméw cywilnoprawnych),

2) warunki zawierania uméw o nabycie praw wtasno$ci intelektualnej (np. przedmiot licencji, pola
eksploatacyjne, moment przeniesienia praw, zwolnienie z odpowiedzialno$ci w przypadku roszczen
0s6b trzecich, kary umowne),

3) zasady dokumentowania oraz aktualizacji praw wtasnosci intelektualnej, oraz

4) zasady postepowania w przypadku naruszen praw wtasnosci intelektualnej.

Emitent posiada dodatkowo wyodrebnione w strukturze organizacyjnej komoérki organizacyjne dedykowane
obstudze prawnej, zapewnieniu zgodnosci oraz audytu wewnetrznego czuwajgce nad przestrzeganiem ww.
regulacji jak réwniez spoétke celowg prowadzgcg dziatalnos¢ stricte informatyczng.

Emitent ocenia prawdopodobienstwo tego ryzyka jako niskie.

Ryzyko braku zgodnosci (compliance)

Celem systemu compliance jest utrzymanie stanu zgodnego z ustanowionymi przepisami, wytycznymi,
zasadami, normami i regulacjami wewnetrznymi.

Zapewnienie zgodnosci ukierunkowane jest na realizacje celéw strategicznych, do ktérych zalicza sie:

26



2.1.19

1) kreowanie wizerunku Grupy Kapitatowej jako podmiotu dziatajgcego zgodnie z przepisami prawa i
przyjetymi standardami postepowania oraz w sposoéb etyczny, uczciwy i rzetelny,

2) przeciwdziatanie mozliwosci wystgpienia utraty reputacji lub wiarygodnosci Grupy, bedacych
wynikiem nieprzestrzegania lub niewtasciwego stosowania przepiséw prawa, regulacji wewnetrznych
oraz przyjetych przez Grupe standardéw postepowania, w tym standardéw etycznych,

3) przeciwdziatanie ryzyku wystgpienia sankcji prawnych i regulaminowych lub strat finansowych, ktére
moga by¢ konsekwencjg naruszenia lub niewlasciwego stosowania przepiséw prawa i przyjetych
norm postepowania, w tym norm etycznych,

4) budowanie i utrzymanie pozytywnych relacji ze wszystkimi interesariuszami.

Istotnos¢ powyzszego czynnika ryzyka Emitent ocenia jako srednie, z uwagi na skale, zakres i specyfike
prowadzonej dziatalnosci, na ktérg oddziatuje liczny zakres przepiséw prawa, regulacji ostroznosciowych,
zalecen organéw nadzorczych czy tez standardéw postepowania. Brak lub niewtasciwe dostosowanie sie
do nich moze skutkowaé¢ wysokimi karami administracyjnymi naktadami przez organy nadzorcze, utratg
reputaciji lub wrecz utratg licencji. Nalezy zaznaczy¢, ze, dziatalnos¢ prowadzona przez Emitenta jest
dziatalnoscig regulowang, co oznacza, ze aby jg wykonywaé Emitent musi uzyska¢ zezwolenie Komis;ji
Nadzoru Finansowego, a w konsekwencji podlega réwniez nadzorowi tego organu. Niedostosowanie sie do
wymogéw nadzorczych lub niewtasciwe ich zastosowanie moze w konsekwencji prowadzi¢ do sankcji ze
strony tych organdéw.

Jako podmiot notowany na Gieldzie Papieréw Wartosciowych, Emitent jest dodatkowo zobowigzany do
przestrzegania zasad, standardéw okreslanych przez GPW. Jednoczes$nie potencjalne nieprawidiowosci,
ktore zostaty opisane w akapicie powyzej, mogg skutkowa¢ utratg wiarygodnosci jako spotki notowanej na
regulowanym rynku obrotu gietdowego.

Z uwagi na powyzej wskazane okolicznosci, ryzyko to nalezy uzna¢ za specyficzne dla Emitenta.

Emitent ocenia prawdopodobienstwo tego ryzyka jako niskie. Wynika to z faktu przyjecia i stosowania przez
Emitenta zbioru regulacji wewnetrznych z obszaru compliance, takich jak: zarzgdzanie ryzykiem braku
zgodnosci, zarzgdzanie konfliktami intereséw, przeciwdziatanie korupcji, ochrona tajemnicy zawodowa,
bezpieczenstwo informacji, powiadamianie o nieprawidtowosciach (whistleblowing), oraz zasady etyczne.
Dodatkowo, w strukturze organizacyjnej Emitenta wydzielono samodzielne i niezalezne stanowisko
Compliance Officera. Zapewniajgc kluczowy wymoég skutecznosci funkcji compliance, tji. wymodg jej
niezaleznosci, komérka ta w ramach struktur Grupy podlega bezposrednio Prezesowi Zarzadu. Compliance
Officer jest odpowiedzialny za koordynowanie procesu zarzgdzania w ww. obszarach. W wyniku przyjetych
rozwigzan formalnych, regulacyjnych oraz organizacyjnych Emitent:

1) maksymalizuje skuteczno$¢ procesu zapewniania zgodnosci, poprzez dazenie do kompletnej
identyfikacji ryzyka braku zgodnosci, najbardziej precyzyjnej oceny profilu ryzyka oraz skutecznego
jego ograniczania,

2) przestrzega prawo poprzez zdefiniowane wewnetrzne mechanizmy kontrolne i regulacje wewnetrzne,
ktére zapewniajg przestrzeganie prawa oraz wtasciwych standardéw rynkowych,

3) maksymalizuje wynik finansowy, poprzez ograniczenie kosztéw i strat zwigzanych z brakiem
dostosowania Grupy do zasad wynikajgcych z przepisow prawa, regulacji ostroznosciowych oraz
innych zasad niemajgcych charakteru bezwzglednie obowigzujacych przepiséw prawa,

4) promuje najwyzsze standardy etyki i uczciwosci w prowadzeniu dziatalnosci biznesowe;j.

Ryzyko zwigzane z =zaprzestaniem s$Swiadczenia ustug na rzecz zewnetrznych funduszy
sekurytyzacyjnych

Niewielka czes¢ przychodéw Grupy pochodzi ze swiadczenia ustug zarzgdzania portfelami wierzytelnoSci
na rzecz zewnetrznych funduszy sekurytyzacyjnych. Okresowe lub trwate zmniejszenie skali wspotpracy lub
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zaniechanie wspoipracy z podmiotami, na rzecz ktérych Grupa zarzadza portfelami wierzytelnosci, jak
réwniez brak mozliwosci pozyskania do wspétpracy w tym zakresie nowych podmiotéw, moze negatywnie
wptyngé na poziom przychodéw Grupy, co moze mieé¢ negatywny wptyw na dziatalno$é Grupy, jej sytuacje
finansowg i wyniki dziatalnosci. Ryzyko jest specyficzne dla Emitenta, ktéry w ramach swojej dziatalno$ci
zarzgdza portfelami wierzytelnosci oraz realne, bowiem zakonczenie wspotpracy Emitenta z niektorymi
towarzystwami funduszy inwestycyjnych w zakresie zarzadzania portfelami wierzytelnosci funduszy
sekurytyzacyjnych miato juz miejsce, choé¢ nie wptywa to znaczgco na sytuacje finansowg Emitenta i Grupy.

Emitent w celu redukcji tego ryzyka $wiadczy ustugi na rzecz funduszy sekurytyzacyjnych zarzgdzanych
przez rézne towarzystwa funduszy inwestycyjnych oraz monitoruje rynek pod kgtem nawigzania wspotpracy
z nowymi funduszami sekurytyzacyjnymi.

Istotnos¢ powyzszego czynnika ryzyka Emitent ocenia jako niskie, poniewaz przychody Grupy z tytutu
Swiadczenia ustug zarzadzania portfelami wierzytelnosci na rzecz zewnetrznych funduszy
sekurytyzacyjnych stanowig niewielki udziat w przychodach catkowitych Grupy — w okresie 12 miesiecy
zakonczonym 31 marca 2021 roku przychody Grupy z tytutu zarzgdzania wierzytelnosciami wyniosty 6.970
tys. zt, co stanowito 3,1% przychoddw Grupy osiggnietych z tytutu wptat diuznikéw na pakietach wiasnych,
ktore ksztattowaty sie na poziomie 222.618 tys. zt. Wedtug wiedzy Emitenta po 31 marca 2021 r. do Dnia
Prospektu wartosci te nie ulegty istotnym zmianom.

Emitent ocenia prawdopodobienstwo tego ryzyka jako $rednie, poniewaz umowy o zarzgadzanie portfelami
wierzytelnosci funduszy sekurytyzowanych mogg zosta¢ wypowiedziane jak kazdy inny stosunek prawny,
czego Emitent na Dzien Prospektu nie jest w stanie przewidzie¢.

Ryzyko zwigzane z wptywem akcjonariusza wiekszosciowego na Spétke

Na Dzien Prospektu spotka WPEF VI Holding 5 B.V., z siedzibg w Bossum, Holandia, nalezgca do grupy
kapitatowej Waterland Private Equity Investments B.V. (dalej ,Waterland”) posiada 7.929.983 akcji Emitenta,
stanowigcych 61,48% kapitatu zaktadowego Emitenta oraz reprezentujgcych 61,48% ogdlnej liczny gtosow
na Walnym Zgromadzeniu. Powoduje to ograniczenie mozliwosci oddziatywania akcjonariuszy
mniejszosciowych na Emitenta i Grupe, w szczegodlnosci ze wzgledu na fakt wykonywania przez Waterland
prawa gtosu z wiekszosci akcji na Walnym Zgromadzeniu. Waterland ma wiec poprzez swéj udziat na
Walnym Zgromadzeniu decydujacy wplyw na podjecie uchwaly w sprawie wypfaty dywidendy, czy tez
powotywanie i odwotywanie cztonkéw Rady Nadzorczej, ktéra ksztattuje sktad Zarzadu Emitenta.

Posiadanie pozycji dominujgcej w akcjonariacie Emitenta pozwala Waterland na sprawowanie faktycznej
kontroli nad dziatalno$cig Emitenta oraz Grupy, w tym — z pozycji sprawowanego nadzoru wiascicielskiego
— oddziatywanie w zasadniczym stopniu na tak istotne kwestie, jak podejmowanie decyzji zarzgdczych, czy
realizacja polityki inwestycyjnej oraz strategii biznesowych.

Nie mozna wykluczy¢, ze interesy Waterland jako akcjonariusza wiekszosciowego okazg sie rozbiezne z
interesami pozostatych akcjonariuszy posiadajgcych mniejszosciowych pakiet akcji (w tym zwtaszcza BEST
S.A,, ktéry jest podmiotem konkurencyjnym w stosunku do Emitenta).

Istotno$¢ powyzszego czynnika ryzyka Emitent ocenia jako niskie, poniewaz interes akcjonariusza
wiekszosciowego i Emitenta sg spdjne i polegajg na maksymalizacji zyskéw, zas mozliwy wptyw
akcjonariusza wiekszosciowego na dziatalnos¢ Emitenta jest uregulowany w bezwzglednie obowigzujgcych
przepisach prawa. Emitent ocenia prawdopodobienstwo tego ryzyka jako niskie.

Czynniki ryzyka zwigzane z otoczeniem, w jakim Grupa prowadzi dziatalnos¢
Ryzyko pogorszenia sytuacji finansowej dluznikéw

Branza ustug finansowych, w tym obrotu i zarzgdzania wierzytelnosciami, jest wrazliwa na ogélng kondycje
gospodarczg. Wielkos¢ wptywdw z tytutu odzyskiwania wierzytelnosci z pakietdw wierzytelnosci jest
uzalezniona od kondycji finansowej dtuznikow, a wiec posrednio od poziomu wynagrodzen, stopy
bezrobocia, poziomu swiadczen socjalnych wyptacanych przez instytucje centralne i lokalne, tempa wzrostu
PKB i innych wskaznikéw ekonomicznych. Ewentualne pogorszenie sytuacji finansowej dtuznikéw,
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niezaleznie od ich rodzaju (osoby fizyczne lub przedsiebiorstwa), moze bezposrednio wplyngé na wielkosc
zwrotu z inwestycji z pakietow wierzytelnosci, co moze mie¢ istotny negatywny wplyw na dziatalnos¢ Grupy,
jej sytuacje finansowg i wyniki dziatalnosci.

Panujgca obecnie pandemia wirusa SARS COV-2 moze w istotny sposéb wptynaé na pogorszenie sytuaciji
finansowej dtuznikéw i kondycji catej gospodarki. Wprowadzone celem walki z epidemig ograniczenia w
prowadzeniu dziatalno$ci gospodarczej, ktore dotykajg wielu branz bedg mieC przetozenie na spadek
dochodow dtuznikéw, zaréwno tych, ktérzy prowadzg wlasng dziatalnos$é, jak i zatrudnionych w dotknietych
skutkami obostrzen podmiotach. Ponadto, w zakresie dtugofalowych skutkow epidemii nalezy liczy¢ sie ze
spadkiem PKB oraz wzrostem bezrobocia, co w konsekwenciji przetozy sie na sytuacje finansowg dtuznikow.

Pogorszenie sytuacji gospodarczej w Polsce oraz na rynkach zagranicznych moze w konsekwencji
skutkowaé zahamowaniem wzrostu gospodarczego, wzrostem stopy bezrobocia, spadkiem popytu,
spadkiem realnych dochodéw i tym samym pogorszeniem sytuacji finansowej diuznikdéw i mozliwosci
regulowania przez nich zobowigzan.

Emitent na biezgcg monitoruje sytuacje zwigzang z rozwojem pandemii COVID-19 i zdarzeh nig wywotanych
oraz prowadzi analize dotyczgcg koniecznosci podejmowania dziatah majagcych na celu zmniejszenie skali
jej wptywu na sytuacje finansowg Emitenta, w tym na jego przyszte wyniki. Z uwagi jednak na dynamike
sytuacji zwigzanej z pandemig COVID-19, ktérej rozwdj zwigzany jest z czynnikami zewnetrznymi
pozostajgcymi poza kontrolg Emitenta, Emitent nie jest w stanie w sposoéb definitywny okresli¢ wplywu tej
sytuacji na jego trwate pogorszenie sytuacji finansowej dtuznikéw. Emitent ocenia jednak, ze wystgpienie
powyzej opisanych okolicznosci moze miec¢ istotny negatywny wplyw na jego dziatalnos¢, sytuacje
finansowg, w tym wyniki dziatalnosci, a w konsekwencji na wartos¢ rynkowg Obligacji, zdolnos¢ Emitenta do
obstugi zadluzenia z tytutu Obligacji oraz do terminowego wykupu Obligac;ji.

Istotnos¢ powyzszego czynnika ryzyka Emitent ocenia jako wysokie, poniewaz w przypadku jego
wystgpienia skala negatywnego wptywu na dziatalno$¢ i sytuacje finansowg Emitenta mogtaby by¢
znaczgca. Emitent ocenia prawdopodobienstwo tego ryzyka jako srednie.

Ryzyko wprowadzenia prawnych ograniczen w sprzedazy wierzytelnosci

Prowadzona przez Grupe dziatalno$¢ jest uzalezniona od mozliwosci nabywania pakietéw wierzytelnosci
zbywanych przez pierwotnych wierzycieli, w szczegdlnosci takich jak: instytucje finansowe, operatorzy
telekomunikacyjni oraz sieci telewizji kablowej. Nie mozna wykluczy¢ zmian legislacyjnych w przysztosci,
ktore dotyczy¢ bedg ograniczen w sprzedazy, bgdz dochodzeniu wierzytelnosci, tym bardziej ze polski rynek
wierzytelnosci znajduje sie w stadium dojrzatosci, za$ ustawodawstwo dojrzatych rynkéw wierzytelnosci, w
szczegolnosci krajow Europy Zachodniej, wykazuje prymat tendencji prokonsumenckich. Wejscie w zycie
ww. zmian oraz innych zmian nakierowanych na wzmozong ochrone konsumentéw (w tym ew.
wprowadzenie zakazu zbywania wierzytelnosci przez pierwotnych wierzycieli lub znaczgce ograniczenie tej
mozliwosci w jakimkolwiek aspekcie w jednym Ilub kilku krajach prowadzenia dziatalnosci)
najprawdopodobniej moze mie¢ istotny negatywny wpltyw na prowadzenie dziatalnosci podstawowej w ogdle
lub w dotychczasowej skali, na sytuacje finansowg Grupy i wyniki jej dziatalnosci, a w konsekwencji na
zdolnos¢ Emitenta do dokonywania ptatnosci z Obligacji oraz ich terminowego wykupu, a takze na warto$¢
Obligacji.

Emitent stale monitoruje procedowane zmiany legislacyjne ze szczegdlnym uwzglednieniem regulacji
dotyczacych gtéwnych obszaréw dziatalnosci Emitenta oraz na biezgco podejmuje dziatania dostosowawcze
w tym zakresie. Posiada wyodrebniong komodrke organizacyjng w postaci Compliance Officera, ktory
monitoruje zgodnos¢ dziatan Emitenta z regulacjami oraz w miare potrzeby aktualizuje jego regulacje
wewnetrzne.

Istotno$¢ powyzszego czynnika ryzyka Emitent ocenia jako wysokie, poniewaz wprowadzenie znaczgcych
ograniczen legislacyjnych w zakresie obrotu wierzytelnoSciami negatywnie wplynie na dziatalnos¢

podstawowg Emitenta i Grupy. Emitent ocenia prawdopodobienstwo tego ryzyka jako srednie.

Ryzyko zwigzane z naruszeniem zbiorowych intereséw konsumentéw
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Dziatalnos¢ Grupy w Polsce kontrolowana jest m.in. przez Prezesa UOKIK. Istnieje ryzyko interpretaciji, ze
dziatalnos¢ Grupy w pewnych obszarach narusza zbiorowy interes konsumentéw. Stwierdzenie przez
Prezesa UOKIiK naruszenia zbiorowego interesu konsumentéw, m.in. przez stosowanie niedozwolonych
klauzul, moze skutkowa¢ wezwaniem do zaprzestania takich praktyk, jak réwniez natozeniem na Grupe
sankcji administracyjnych w tym kar pienieznych. Niezaleznie od powyzszego istnieje ewentualne ryzyko
pozwow zbiorowych w przypadku dochodzenia swoich praw przez grupy konsumentéw. Podobnego rodzaju
ryzyka dotyczg dziatalnosci Grupy w innych krajach, w ktérych prowadzi ona lub bedzie prowadzita w
przysztosci swojg dziatalnosé. Ziszczenie sie powyzszych ryzyk moze mieé istotny wplyw na dziatalnosc
Grupy, jej sytuacje finansowg oraz wyniki dziatalnosci, a w konsekwencji na zdolno$¢ Emitenta do
wykonywania zobowigzanh z Obligacji.

W ramach procesu zapewnienia zgodnosci, realizowanego przez poszczegdélne komérki organizacyjne
Emitenta, niezaleznie od dziatan podejmowanych przez jednostke compliance, na biezgco weryfikowane sg
przepisy prawa, regulacje, zalecenia oraz oczekiwania organéw nadzorczych (w szczegoélnosci Prezesa
UOKIK). Po zidentyfikowaniu obszaréw, ktére wymagajg zmian, wdrazane sg udoskonalenia. Caty proces
wspierany jest przez Compliance Officera, ktéry na biezgco analizuje zmiany w otoczeniu prawno-
regulacyjnym oraz informuje o tych zmianach odpowiednie komdrki organizacyjne. Compliance Officer
dokonuje nastepnie okresowej niezaleznej weryfikacji statusu wprowadzanych zmian.

Istotnos¢ powyzszego czynnika ryzyka Emitent ocenia jako wysokie. Wynika to ze skali i zakresu
prowadzonej dziatalnosci, ktéra opiera sie zasadniczo na procesie windykacji na masowg skale naleznosci
indywidualnych dtuznikéw, a wiec konsumentéw. Potencjalne konsekwencje finansowe moga wynikac¢ z
utraty reputacji, zwiekszonej liczby skarg i reklamacji, zwiekszonej aktywnosci kontrolnej organéw nadzoru
oraz kar finansowych natozonych na Emitenta.

Ponadto, Grupa zarzadza nabytymi wierzytelnosciami. Przy skali dziatalnosci oraz mimo przeprowadzania
procesu oceny/weryfikacji nabywanych portfeli pod kgtem wystepowania w umowach klauzul abuzywnych,
nie mozna wykluczyé¢, ze takie klauzule znajdg sie w nabytych umowach.

W oparciu o dotychczasowe doswiadczenie oraz przyjete rozwigzania formalno-regulacyjnych, Emitent
ocenia prawdopodobienstwo tego ryzyka jako $rednie.

Ryzyko braku mozliwosci zakupu nowych portfeli wierzytelnosci oraz nowych zlecen windykacji
Grupa jest zainteresowana:

1) nabywaniem nowych pakietow wierzytelnosci, Swiadczeniem ustug zarzgdzania portfelami
sekurytyzowanych wierzytelno$ci na rzecz funduszy sekurytyzacyjnych wtasnych, oraz

2) Swiadczeniem ustug dochodzenia wierzytelnosci dla podmiotéw obcych w formule ,outsourcingu”, tj.
w odniesieniu do portfeli bedgcych wtasnoscig funduszy i innych podmiotéw spoza Grupy.

Powyzsze kierunki dziatan zwiekszg zaréwno biezgce, jak i przyszie przychody Grupy. Ze wzgledu na
dziatalnosé firm konkurencyjnych, zaréwno juz funkcjonujacych na rynkach dziatalnosci Grupy, jak i nowych
graczy, lub ze wzgledu na zmiane sposobu postepowania przez zbywcéw wierzytelnosci, w szczegolnosci
zmiane formuty zbywania portfeli lub pozyskania podmiotéw je obstugujgcych, Grupa moze spotkac sie z
ograniczeniami w nabywaniu nowych, atrakcyjnych dla Grupy pakietéw wierzytelnosci oraz nowych zlecen
zarzgdzania portfelami wierzytelnosci lub outsourcingu dochodzenia wierzytelnosci. Ograniczeniem w
nabywaniu kolejnych pakietéw wierzytelnosci mogg by¢ rowniez ograniczenia Grupy w dostepie do kapitatu,
co szczegotowo zostato opisane w pkt 2.1.15 ,Ryzyko niepozyskania finansowania dla habywania nowych
portfeli wierzytelnosci” oraz rozwijanie przez wierzycieli pierwotnych wiasnych wyspecjalizowanych dziatow
windykacji i restrukturyzacji naleznosci, na co Emitent nie ma wplywu. PowyZsze czynniki mogg miec istotny
negatywny wptyw na dziatalno$¢ Grupy oraz perspektywy ksztattowania sie jej dochodéw, co moze miec
istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢ Grupy, jej sytuacje finansowg i wyniki dziatalnosci, a w konsekwenc;ji
na zdolnos$¢ Spoétki do dokonywania ptatnosci z Obligacji oraz ich terminowego wykupu, a takze na wartos¢
Obligaciji.
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2.2.5

2.2.6

2.2.7

Emitent w celu redukcji tego ryzyka stale monitoruje rynek zakupu wierzytelnosci oraz rynek ustug
zwigzanych z dochodzeniem wierzytelnosci, zarbwno w zakresie dziatalnosci firm konkurencyjnych jak i
formuty zbywania portfeli wierzytelnosci czy pozyskiwania podmiotéw do wspotpracy.

Istotnos¢ powyzszego czynnika ryzyka Emitent ocenia jako $rednie, poniewaz w przypadku jego
materializacji w istotnym zakresie w kazdym ze wskazanych obszaréw skala negatywnego wplywu na
sytuacje finansowa i operacyjng Emitenta mogtaby by¢ istotna. Emitent ocenia prawdopodobienstwo tego
ryzyka jako srednie.

Ryzyko wzrostu cen portfeli wierzytelnosci

W niedtugim horyzoncie czasowym moze wystgpi¢ zjawisko wzrostu cen transakcyjnych w odniesieniu do
cen obecnych przy nabyciu nowych portfeli wierzytelno$ci. Wskazuje sie, iz w sytuacji powrotu rynku
wierzytelnosci do stanu sprzed rozpoczecia pandemii koronawirusa zwiekszy sie zainteresowanie
inwestycjami w portfele wierzytelnosci szczegdélnie wsréd podmiotéw krajowych, co tym samym moze
spowodowa¢ wzrost cen portfeli, szczegolnie portfeli wierzytelnosci telekomunikacyjnych i pozyczkowych,
ktérych ceny w ostatnim okresie spadty. W krétkim okresie wzrost cen przefozy sie na zwiekszone ujemne
przeptywy gotéwkowe Grupy, natomiast w $rednim i w dlugim na nizszg rentownos$¢ prowadzonej
dziatalnosci windykacyjnej, m.in. ze wzgledu na wyzsze warto$ci amortyzacji portfeli. Moze to wptyngc
negatywnie na dziatalnos¢ Grupy oraz perspektywy ksztattowania sie jej dochodéw, co moze mie¢ istotny
negatywny wptyw na dziatalnos¢ Grupy, jej sytuacje finansowg i wyniki dziatalnosci.

Emitent stale monitoruje rynek zakupu wierzytelnosci i poziom cen transakcyjnych portfeli wierzytelnosci
dostepnych na rynku.

Istotnos¢ powyzszego czynnika ryzyka Emitent ocenia jako s$rednie, poniewaz w przypadku jego
materializacji w istotnym zakresie skala negatywnego wptywu na sytuacje finansowg i operacyjng Emitenta
mogtaby by¢ istotna. Emitent ocenia prawdopodobiehAstwo tego ryzyka jako $rednie.

Ryzyko wzrostu wielkosci portfeli wierzytelnosci oferowanych na sprzedaz

Aktualna sytuacja na rynku moze spowodowac znaczgcy wzrost wielkosci i wartosci portfeli wierzytelnosci
wystawionych na sprzedaz w najblizszej przyszitosci. Istnieje ryzyko, ze przy znaczgcych wzrostach Grupa
moze mieé trudnosci lub nie méc samodzielnie bra¢ udziatu w przetargach na zakupy najwiekszych, a
zarazem najatrakcyjniejszych portfeli wierzytelnosci. W konsekwencji Grupa moze zosta¢ zmuszona do
zawigzywania konsorcjow w celu wziecia udziatu w czesci, zwlaszcza najbardziej atrakcyjnych, przetargdow
lub do skoncentrowania sie na zakupach mniejszych portfeli, ktérych atrakcyjno$¢ cenowa jest istotnie nizsza
ze wzgledu na znaczaco wyzszg konkurencje, co moze mie¢ istotny negatywny wptyw na dziatalno$¢ Grupy,
jej sytuacje finansowa i wyniki dziatalnosci.

Emitent w celu redukcji tego ryzyka podejmuje dziatania majgce na celu pozyskanie potencjalnych
inwestoréw na zakup portfeli wierzytelnosci o wysokich wolumenach.

Istotnos¢ powyzszego czynnika ryzyka Emitent ocenia jako $rednie, poniewaz w przypadku jego
materializacji w istotnym zakresie skala negatywnego wptywu na sytuacje finansowg i operacyjng Emitenta
mogtaby by¢ istotna. Emitent ocenia prawdopodobiehAstwo tego ryzyka jako $rednie.

Ryzyko niskiej stopy odsetek ustawowych

Wysokos¢ odsetek ustawowych za opdznienie, zgodnie z obwieszczeniem Ministra Sprawiedliwos$ci z dnia
14 lipca 2020 r. w sprawie wysokosci odsetek ustawowych za opdznienie, poczynajgc od dnia 29 maja
2020 r. wynosi 5,6% w stosunku rocznym. Na przestrzeni ostatnich lat wysokos$¢ odsetek ustawowych ulegta
zmniejszeniu przy jednoczesnym wzroscie inflacji. Nie mozna wykluczy¢ decyzji w sprawie ich dalszego
ustawowego obnizenia. Wysokos¢ odsetek ustawowych w bezposredni sposéb przektada sie na osiggane
przez Grupe przychody z tytutu odsetek od przeterminowanych wierzytelnosci.

Emitent zarzgdza powyzszym ryzykiem analizujgc rynek dostosowujgc prognozy srednio/dtugoterminowe
oraz skale swojej dziatalnosci.
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2.2.8

2.2.9

Istotnos¢ powyzszego czynnika ryzyka Emitent ocenia jako $rednie, poniewaz obnizenie odsetek
ustawowych miatoby negatywny wptyw na wyniki finansowe Emitenta. Emitent ocenia prawdopodobienstwo
tego ryzyka jako Srednie.

Ryzyko negatywnego wizerunku

Dochodzenie praw z wierzytelnosci prowadzone przez Grupe dotyczy w wielu przypadkach oséb fizycznych
i podmiotéw prawnych znajdujgcych sie w spirali zadtuzenia. Cze$¢ oséb, wobec ktérych dochodzone sg
wierzytelnoéci, lub oséb z ich otoczenia moze uciekaé sie do interwencji mediéw zainteresowanych nosnymi
tematami i zdecydowac sie na kreowanie tzw. czarnego PR wobec Emitenta, Grupy lub branzy ogoétem.
Dziatania te moga by¢ oparte zaréwno o fakty, jak i poméwienia oraz fatszywe informacje, w tym noszace
znamiona nieuczciwej konkurenciji.

Grupa Kapitatowa narazona jest rowniez na ponoszenie konsekwencji zwigzanych z nieetyczng
dziatalnoscig innych firm z branzy zarzgdzania wierzytelnosciami, w wyniku chociazby przektadania
nieuczciwych i nieetycznych praktyk innych podmiotéw na catg branze, w tym na Grupe.

Wobec Grupy moga by¢ réwniez stosowane dziatania celowego i Swiadomego dyskredytowania i naruszania
dobrego imienia Grupy, co moze odbywac sie za posrednictwem forow internetowych lub serwisow
antywindykacyjnych.

W przypadku nagtos$nienia tego typu spraw przez media kazdy z przypadkéw moze mie¢ posredni lub
bezposredni wptyw na wiarygodnos¢ Emitenta i Grupy w oczach inwestoréw, podmiotéw udzielajgcych
finansowania, zbywcow pakietdéw wierzytelnosci oraz innych kontrahentéw. Moze sie to przetozy¢ na
obnizenie wyceny instrumentéw finansowych emitowanych przez Emitenta lub obnizenie dostepnosci
finansowania zewnetrznego lub obnizenie liczby zawieranych przez Grupe transakcji zakupu portfeli
wierzytelnosci.

Emitent wdrozyt proces monitorowania mediéw pod kgtem informaciji w kontekscie Emitenta oraz Grupy wraz
z bezposrednig reakcjg na publikowane informacje.

Istotnos¢ powyzszego czynnika ryzyka Emitent ocenia jako $rednie, poniewaz w przypadku
zmaterializowania sie tego ryzyka, moze to mie¢ istotne znacznie dla sytuacji finansowej i operacyjnej
Emitenta. Emitent ocenia prawdopodobiehstwo tego ryzyka jako Srednie.

Ryzyko zwigzane z koniunkturag makroekonomiczng i sytuacja spoteczno-gospodarcza w Polsce

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci operacyjnej Emitenta jest zarzgdzanie portfelami wierzytelnosci
nabywanych przez jednostki z Grupy oraz przez zewnetrzne fundusze inwestycyjne, ktdrych portfele
wierzytelnosci zostaty powierzone w zarzgdzanie. Dziatalno$¢ i poziom wynikéw finansowych generowanych
przez Grupe, a takze tempo realizacji planéw strategicznych uzaleznione sg od koniunktury
makroekonomicznej na tym rynku. Na dziatalno$¢ Grupy wptywajg takie czynniki jak: poziom i tendencje
zmian PKB, inflacja, poziom bezrobocia, polityka fiskalna i monetarna rzadu, dostepnos¢ sSrodkow
finansowych, wzrost realnych dochodéw spoteczenstwa, poziom bezrobocia, zmiany sytuacji gospodarczej
na poziomie krajowym, regionalnym i swiatowym, zmiany w sytuacji politycznej na poziomie wtadz
centralnych i lokalnych, a takze sytuacja ekonomiczna, przedsiebiorstw domowych. Ewentualne
niekorzystne tendencje w zakresie ksztattowania sie czynnikow makroekonomicznych, spotecznych i
politycznych mogg mieé negatywny wptyw na wyniki, sytuacje finansowg i perspektywy dziatalnosci Grupy,
a w konsekwenc;ji na zdolno$¢ Emitenta do dokonywania ptatnosci z tytutu Obligacji oraz ich terminowego
wykupu, a takze na wartos¢ Obligacii.

Grupa na biezgco analizuje sytuacje makroekonomiczng oraz zmiany w sektorze bankowym i finansowym,
cho¢ nie ma na nie bezposredniego wptywu. Monitorowany jest poziom spfat wierzytelnosci oraz poziom
kosztéw zwigzanych z zarzgdzaniem wierzytelnosciami. Grupa dostosowuje swdj model dziatania do
zmieniajgcych sie warunkéw otoczenia zewnetrznego, tworzgc prognozy finansowe w horyzoncie krétko,
Srednio i dlugoterminowym.
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2.2.10

Istotno§¢ powyzszego czynnika ryzyka Emitent ocenia jako $rednie, poniewaz w przypadku
zmaterializowania sie ryzyka, skala negatywnego wptywu na sytuacje finansowg Grupy moze by¢ istotna.
Emitent ocenia prawdopodobienstwo tego ryzyka jako Srednie.

Ryzyko zwigzane z upadioscia konsumencka

Upadtos¢ konsumencka jako instytucja prawna weszta w zycie w 2009 r. i od tego czasu jest sukcesywnie
modyfikowana. Wedtug ustawodawcy dotychczasowe przepisy nie pozwalaty na wykorzystanie w petni tego
instrumentu prawnego. W zwigzku z powyzszym ustawa z 30.08.2019 r. o zmianie ustawy — Prawo
upadtosciowe oraz niektérych innych ustaw (Dz. U. z 2020 r., poz. 288), ktéra weszia w zycie 24 marca 2020
r., miata postepowanie uprosci¢ i tym samym doprowadzi¢ do znacznego zwiekszenia liczby orzekanych
upadtosci.

Z publicznie dostepnych statystyk, opublikowanych przez Centralny Osrodek Informacji Gospodarczej,
wynika iz powyzszy cel - liberalizacji przepisow prawa upadtosciowego, wzmocniony dodatkowo przez

pandemie i zwigzane z nig problemy finansowe wielu Polakéw - zostatl osiggniety.

Od 1 stycznia 2015 roku, gdy zmieniono przepisy utatwiajgce upadtos¢é konsumencka do 30 czerwca 2021
r. tacznie ogtosito jg 48 746 osdb, co obrazowo przedstawia nastepujacy wykres:

liczba upadtosci konsumenckich
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Jak wynika z powyzszych danych, ubiegty 2020 rok byt rekordowy jesli chodzi o liczbe ogtoszonych upadtosci
konsumenckich. Wszystko wskazuje na to, ze w 2021 roku mozemy zblizy¢é sie do poziomu
oscylujgcego wokot 18 tys. upadiosci, jedli tylko dynamika wzrostu liczby zgtoszen utrzyma sie na
dotychczasowym poziomie. Szczegdlnie, ze planowane sg kolejne zmiany w prawie upadtosciowym, ktdrych
celem jest dalsze uproszczenie procedury zgtaszania wnioskow o upadtosé, a z ktérych najbardziej doniostg
jest przeniesienie procedury realizowania upadtosci konsumenckich do systemu teleinformatycznego.
Poczagtkowo zmiany powyzsze miaty wejs¢é w zycie od 1 lipca 2021 r., jednakze ostatecznie termin zostat
kolejny raz przesuniety do dnia 1 grudnia 2021 r.

Przepisy ustawy prawo upadiosciowe, sukcesywnie nowelizowane i upraszczane, w niedalekiej
perspektywie czasowej mogg zatem przetozy¢ sie na szybkos¢ oraz skutecznos¢ proceséw windykacyjnych,
gdyz celem upadiosci konsumenckiej jest utatwienie dostepnosci instytucji upadtosci osobie fizycznej.
Zmiany te mogg spowodowaé wzrost liczby diuznikéw, ktérzy zdecydujg sie skorzystaé z tej formy
uregulowania sytuacji w zakresie zadluzenia osobistego. Konsekwencjg realizacji takiego scenariusza moze
by¢ spadek przychoddéw i wyniku finansowego Grupy.

Emitent w ramach prowadzonej dziatalnosci, podobnie jak pozostate podmioty dziatajgce w branzy
windykacyjnej zauwaza stopniowe zwigkszenie skali wszczynanych postepowan upadiosciowych, w
szczegolnosci upadtosci konsumenckich, poczagwszy od 2016 r., kiedy w zycie weszty przepisy prawne w
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istotny sposéb liberalizujgce konsumencie postepowania upadtosciowe. Aktualnie niewyptacalnos¢ dtuznika
jest jedynym warunkiem do ogtoszenia upadtosci. To powoduje, ze upadtos$¢ jest ogtaszana praktycznie
kazdemu, kto o nig wnioskuje. Jednakze samo ogtoszenie upadtosci nie jest rownoznaczne z oddtuzeniem.
Co istotne, na liczbe upadtosci konsumenckich nie ma wiekszego wptywu pandemia, bowiem znaczna czes¢
0s6b wnioskujgcych obecnie o upadtosc¢ jest niewyptacalna od lat.

Liczba upadtosci dtuznikdw w tacznej puli pakietow Emitenta systematycznie rosnie od 2015 r. kiedy
zarejestrowano 179 postanowien o ogtoszeniu upadtosci, 2016 r. — 479, w 2017 r. -774, do poziomu ponad
1,4 tys. spraw w 2018 i 2019 roku.

Liberalizacja przepiséw z marca 2020 spowodowata dalsze wzrosty ilosci upadtosci do poziomu blisko 3 tys.
spraw w 2020 r. a wiec ponad dwukrotnie wiecej niz w dwdch poprzednich latach. Z kolei w 2021 roku, do
konca czerwca— zarejestrowano 3030 postanowienn o upadtosci dtuznikéw z ktérych zdecydowana
wiekszos¢ to upadtosci konsumenckie. Jesli chodzi o rok 2020 oraz pierwszg potowe 2021 r. przedstawiato
sie to nastepujgco:

| Il 1 \Y \Y VI Vi VI IX X Xl Xl | Il Il \Y, \Y VI
2020 2020 2020 2020 2020 2020 2020 2020 2020 2020 2020 2020 2021 2021 2021 2021 2021 2021

160 162 204 118 339 165 172 197 188 183 485 595 606 475 624 343 490 492

Poczgwszy od listopada 2020 r., a wiec kilka miesiecy od wprowadzenia ostatniej liberalizacji przepisow,
poziom zgtoszen upadtosci konsumenckich znaczgco wzrdst i utrzymuje sie od tego czasu na podobnym
poziomie.

Windykacja dotyczaca spraw, w ktérych uczestnik ogtosit upadto$¢ jest ograniczona jedynie do windykac;ji
prawnej, ktéra prowadzona jest w oparciu o ustalone wytyczne, po weryfikacji potencjalnej optacalnosci
zgtoszenia wierzytelnosci.

W celu redukgji ryzyka, jednostki organizacyjne Emitenta zajmujgce sie windykacjg prawng usprawnity oraz
uporzgdkowaty procesy odpowiedzialne za prawidtowg, efektywng i terminowg obstuge spraw, w ktérych
powziety informacje o upadtosci.

W celu minimalizacji ryzyka ponoszenia dodatkowych kosztéw zgtoszenia wierzytelnosci, ktére trzeba
ponosi¢ w przypadku zgtoszenia wniosku po ustawowym terminie zastosowano mechanizm szybkiego
wyszukiwania dtuznikéw ktérzy ogtosili upadto$¢ umozliwiajgcy terminowe przystepowanie do upadtosci.

Z uwagi na sytuacje zwigzang z ostatnimi zmianami oraz majgcg wej$¢ w zycie od grudnia 2021 r. oraz
nowelizacjg liberalizujgcg przepisy postepowania upadio$ciowego oraz spodziewane skutki wptywu
pandemii COVID-19 na sytuacje gospodarcza w kraju, a takze jej potencjalny wptyw na sytuacje finansowg
konsumentéw, Emitent spodziewa sie stabilizowania krzywej nowo wszczynanych postepowan
upadtosciowych w puli obstugiwanych spraw na dotychczasowym, obserwowanym w ostatnim pétroczu
poziomie.

Ze wzgledu na bardzo wyrazng tendencje wzrostowag i mozliwos¢ utrzymania sie tej tendencji, istotnosé
powyzszego czynnika ryzyka Emitent ocenia jako srednie. Emitent ocenia prawdopodobienstwo tego ryzyka
jako srednie.

2.2.11 Ryzyko regulacyjne

Ryzyko zmian w otoczeniu regulacyjnym dotyczy w szczegdlnosci zmian w obszarze prawnym majgcym
zastosowanie do dziatalno$ci Emitenta i Grupy. Istotne z tego punktu widzenia okazaé sie mogg m.in. zmiany
przepisow prawa dotyczgcych sektora windykacyjnego, funkcjonowania spoétek kapitatowych i spotek
publicznych jak rowniez prowadzenia dziatalno$ci nadzorowanej przez organy administracji publicznej, a
takze ogodlne zasady funkcjonowania spotek, prowadzenia dziatalnosci gospodarczej, obrotu instrumentami
finansowymi, regulacje podatkowe, celne i innych w poszczegdlnych jurysdykcjach.
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Ponadto, do Grupy nalezg zagraniczne jednostki zalezne i obok dziatalnosci w Polsce prowadzi ona
dziatalno$¢ w jurysdykcjach Luksemburgu, Rumunii, Butgarii, Chorwaciji i Rosji oraz prawa Unii Europejskie;.
Istnieje zatem ryzyko zwigzane z mozliwoscig zmian uregulowan prawnych réwniez w innych jurysdykcjach.
Ponadto dziatalnos¢ w obcym systemie prawnym generuje podwyzszone ryzyko nieprawidtowego
rozpoznania obowigzkéw prawnych przez Emitenta, jako podmiot zarzgdzajgcy Grupg, w szczegdlnosci
obowigzkéw podatkowych.

Zmiany w przepisach prawnych mogg wigza¢ sie z problemami interpretacyjnymi, niejednolitym
orzecznictwem sgdow, niekorzystnymi interpretacjami przyjmowanymi przez organy administracji publicznej.
Kazda zmiana przepiséw moze spowodowaé wzrost kosztéw dziatalnosci Grupy, wptyngé na wyniki
finansowe oraz powodowac trudnosci w ocenie skutkéw przysztych zdarzen lub decyzji, a w konsekwenc;ji
moze wptyngé na zdolnosci ptatnicze Grupy.

Istotnos¢ powyzszego czynnika ryzyka Emitent ocenia jako $rednie z uwagi na obowigzujgce aktualnie w
wielu krajach ograniczenia w prowadzeniu dziatalnosci gospodarczej w zwigzku z kryzysem wywotanym
pandemig koronawirusa oraz dynamike zmian legislacyjnych. Emitent podejmuje liczne dziatania w celu
redukcji istotnosci i prawdopodobienstwa jego powstania. Emitent, za posrednictwem dedykowanej do tego
jednostki organizacyjnej, monitoruje zmiany w systemach prawnych. Jako cztonek organizacji branzowej
ZPF Emitent bierze czynny udziat w opiniowaniu zmian regulacyjnych oraz w ksztattowaniu rynku
wierzytelnosci w Polsce. Ponadto, Emitent wspoétpracuje z renomowanymi firmami doradczymi, zaréwno na
poziomie lokalnym, jak i miedzynarodowym.

Kierujacy komorkami organizacyjnymi majg obowigzek:

1) biezgcego zapoznawania sie ze zmianami w przepisach prawa, regulacjach ostroznosciowych,
przepisach wewnetrznych, zaleceniach i wytycznych organéw nadzorczych, majgcych wplyw na
dziatalnos¢ kierowanej komérki organizacyjne;j,

2) podejmowania dziatan dostosowawczych w tym zakresie.
Emitent ocenia prawdopodobienstwo tego ryzyka jako $rednie.
Ryzyko zmian w przepisach prawnych dotyczacych dochodzenia naleznosci

Zagrozeniem dla dziatalnosci Grupy jest niestabilnos¢ systemu prawnego w Polsce. Czesto zmieniajgce sie
przepisy i ich wyktadnia istotnie utrudniajg prowadzenie dziatalnosci gospodarczej oraz znacznie ograniczajg
przewidywalnos¢ wynikéow finansowych. Ryzykiem dla Emitenta sg takze zmiany przepisow w wielu
dziedzinach prawa, w szczegdlnosci zmiany tych aktéw prawnych odnoszgcych sie bezposrednio lub
posrednio do dziatalno$ci Emitenta. Zmiana tych przepiséw lub ich stosowania albo interpretacji moze mie¢
negatywny wplyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowg i wyniki dziatalnosci Grupy, a w konsekwencji na
zdolno$¢ Emitenta do dokonywania ptatnosci z Obligacji oraz ich terminowego wykupu, a takze na wartos¢
Obligaciji.

Niemniej istotne zmiany dotyczgce kosztéw sadowych wprowadzono ustawg z dnia 4 lipca 2019 r. o zmianie
ustawy Kodeks postepowania cywilnego oraz niektorych innych ustaw (Dz. U. poz. 1469), w wyniku ktérej
dokonano szeregu istotnych zmian w procedurze cywilnej oraz w ustawie o kosztach sgdowych. Celem
nowelizacji byto wprowadzenie kompleksowej reformy postepowania w sprawach cywilnych bazujgcej na
usprawnieniu, uproszczeniu i przyspieszeniu rozpoznawania spraw przed sgdami powszechnymi.

Gltéwne zmiany w tym zakresie dotyczyty elektronicznego postepowania upominawczego. Dotychczasowo
w przypadku braku podstaw do wydania nakazu zaptaty, sad zobowigzany byt do przekazania sprawy do
sgdu wedtug wiasciwosci ogdélnej. Po zmianach sgd umarza postepowanie, gdy: pozwany wnidst sprzeciw
(umorzenie w zakresie, w ktdrym nakaz zaptaty utracit moc), sad stwierdzit brak podstaw do wydania nakazu
zaptaty lub w przypadku braku mozliwosci doreczenia nakazu zaptaty na terenie kraju (przy czym brak ten
zostat ujawniony po wydaniu nakazu zaptaty).

W przypadku umorzenia kazda ze stron ponosi koszty procesu zwigzane ze swym udziatem w sprawie.
Jezeli w terminie trzech miesiecy od dnia wydania postanowienia o umorzeniu elektronicznego
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postepowania upominawczego powdd wniesienie pozew przeciwko pozwanemu o to samo roszczenie w
postepowaniu innym niz elektroniczne postepowanie upominawcze, skutki prawne, ktére ustawa wigze z
wytoczeniem powddztwa, nastepujg z dniem wniesienia pozwu w elektronicznym postepowaniu
upominawczym. Na zadanie stron, sgd rozpoznajgc sprawe, uwzgledni koszty poniesione przez strony w
elektronicznym postepowaniu upominawczym (art. 50537 KPC).

Wspomina ustawa wprowadzita do Kodeksu postepowania cywilnego przepisy o odrebnym postepowaniu w
sprawach gospodarczych (Dziat Il a: ,Postepowanie w sprawach gospodarczych”) wprowadzita zupetnie
nowg zasade, ze od kwoty zasadzonej tytutem zwrotu kosztéw procesu nalezg sie odsetki w wysokosSci
odsetek ustawowych za opéznienie w spetnieniu $wiadczenia pienieznego (art. 98 § 11 KPC). Co do zasady
odsetki nalezg sie za okres od dnia uprawomocnienia sie orzeczenia, w ktérym je zasgdzono do dnia zaptaty.

Nowelizacja wprowadza zobowigzanie do doreczenia pisma pozwanemu przez komornika, tj. jezeli pozwany
nie odebrat pozwu lub innego pisma procesowego wywotujgcego potrzebe podjecia obrony jego praw,
pomimo podwojnej proby doreczenia, a w sprawie nie doreczono mu wczeshiej zadnego pisma,
przewodniczacy zawiadamia o tym powoda, przesytajgc mu przy tym odpis pisma dla pozwanego i
zobowigzujgc do doreczenia tego pisma pozwanemu za posrednictwem komornika (art. 1391 KPC).

W wyniku zmian sad odmawia nadania klauzuli wykonalnosci (art. 7821 KPC), jezeli: w $wietle okolicznosci
sprawy jest oczywiste, ze wniosek jest sprzeczny z prawem albo zmierza do obejscia prawa lub z
okolicznosci sprawy i tresci tytutu egzekucyjnego wynika, ze objete tytutem wykonawczym roszczenie ulegto
przedawnieniu, chyba ze wierzyciel przedstawi dokument, z ktérego wynika, ze doszto do przerwania biegu
terminu przedawnienia.

Wprowadzenie takze mozliwosci wszczecia postepowania egzekucyjnego na podstawie tytutu
wykonawczego poprzedniego wierzyciela, jesli po powstaniu tytutu wykonawczego uprawnienie przeszito na
inng osobe, a przejscie to zostanie wykazane dokumentem urzedowym lub prywatnym z podpisem urzedowo
poswiadczonym (art. 8042 KPC) z kolei z punktu widzenia Emitenta jest zmiang korzystna.

W efekcie opisanych powyzej niekorzystnych zmian zmaterializowato sie posrednio ryzyko wzrostu kosztow
lub naktadoéw pracy, wydtuzenie proceséw sgdowych lub ograniczenie dochodzenia naleznosci na drodze
prawnej. Emitent w odpowiedzi na te zmiany wprowadzit mechanizm selekcji spraw kierowanych na droge
postepowania sgdowego i egzekucyjnego w oparciu o modele predykcyjne eliminujgc sprawy o niskim
potencjale na uzyskanie tytutu i wyegzekwowania naleznosci w drodze przymusowej egzekucji komorniczej.
W przypadku spraw z mniejszym potencjatem stosuje sie mniej kosztowne formy dochodzenia naleznosci z
pominieciem etapu prawnego.

Poniewaz wptyw na proces zmian legislacyjnych jest znikomy przygotowanie organizacji do zapowiadanych
zmian wydaje sie by¢ najwtasciwszym sposobem mitygowania tego ryzyka. Kluczowe w tym zakresie staje
monitowanie potencjalnych zmian przepiséw prawa. Emitent jest uczestnikiem Zwigzku Przedsigbiorstw
Finansowych i aktywnie uczestniczy w pracach zwigzanych z monitorowaniem i opiniowaniem zmian
legislacyjnych dotyczgcych branzy finansowej.

Istotno$¢ powyzszego czynnika ryzyka Emitent ocenia jako $rednie, poniewaz zmiany zostaty wprowadzane
w ciggu poprzedniego roku. Tego typu istotne zmiany legislacyjne wprowadzane sg raz na kilka lat. Pomimo,
ze wplyw tego ryzyka na organizacje jest wysoki, to ryzyko ponownego wystgpienia zblizonych bardzo
istotnych zmiany w tym zakresie w najblizszym czasie jest znikomy stgd powyzsza ocena tego ryzyka.
Emitent ocenia prawdopodobienstwo tego ryzyka jako srednie.

Ryzyko zwigzane ze zmianami stop procentowych

Jednym z najwazniejszych czynnikdbw wplywajgcych na sytuacje gospodarstw domowych oraz
przedsigbiorstw, w tym miedzy innymi na mozliwos$¢ regulowania zobowigzan, jest wysokos¢ stép
procentowych. Wzrost stép procentowych najczesciej przektada sie na wzrost kosztéw obstugi finansowania,
a to z kolei moze sie przektadaé na zdolno$¢ poszczegodinych diuznikéw do obstugi posiadanego zadtuzenia.
Obnizenie lub utrata tej zdolnosci moze sie przetozy¢ negatywnie na wyniki finansowe Grupy.
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W celu finansowania dziatalnosci i planéw rozwojowych Grupa korzysta z kapitalu dtuznego w formie
kredytéw bankowych oraz obligacji. W zawartych umowach kredytéw oraz warunkach emisji obligacji
oprocentowanie zapewnionego finansowania ustalone jest zwykle wedtug zmiennej stopy procentowe;,
powigkszonej o marze. Tym samym istnieje ryzyko, iz wzrost stép procentowych przetozy sie na wzrost
kosztéow finansowych Grupy zwigzanych ze sptatg zaciggnietych zobowigzan, co w konsekwencji moze
przetozy¢ sie na pogorszenie jej wynikow finansowych.

Zmiana wysokosci stép procentowych ma réwniez wptyw na wartosé godziwg nabywanych przez Grupe
pakietow wierzytelnosci, ktéra jest szacowana przy uzyciu stopy dyskontowej. Czescig sktadowg stopy
dyskontowej jest stopa wolna od ryzyka, ktérej wartosé zalezy od poziomu rynkowych stép procentowych.
W efekcie, wzrost rynkowych stép wptywa na wzrost stopy dyskontowej, a w konsekwencji na obnizenie
wartosci godziwej portfeli posiadanych przez Grupe, co przektada sie na obnizenie wartosci aktywow oraz
wyniku finansowego Grupy.

Wartos¢ rynkowych stdép procentowych jest rowniez powigzana z wysokoscig stopy odsetek ustawowych.
Podwyzka stopy odsetek ustawowych jest bowiem pochodng wzrostu podstawowych stép procentowych
NBP. Wysokos¢ odsetek ustawowych z kolei przektada sie bezposrednio na osiggane przez Grupe
przychody z odsetek od przeterminowanych wierzytelnosci.

Niekorzystne zmiany w poziomie stép procentowych mogg miec¢ istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢
Grupy, jej sytuacje finansowg i wyniki dziatalnosci, a w konsekwencji na zdolno$¢ Spétki do dokonywania
ptatnosci z Obligacji oraz ich terminowego wykupu, a takze na warto$¢ Obligac;ji.

Grupa Kapitatowa prowadzi kontrole wskaznikéw finansowych wynikajgcych z umoéw kredytowych i
prospektéw obligacji, dokonuje pomiaréw ryzyka stdép procentowych. Grupa Kapitatowa zabezpieczyta sie
przed ryzykiem zmiany oprocentowania za pomocg Interest Rate SWAP. Dodatkowo na podstawie umow
ramowych z bankiem, Grupa moze zawrze¢ dodatkowe kontrakty na instrumenty pochodne celem
zabezpieczenia ryzyka stop procentowych.

Jednoczesnie Emitent informuje, ze na dzien prospektu nie posiada sformalizowanej polityki w zakresie
zawierania transakcji hedgingowych, gdyz zawarcie ww. uméw Interest Rate SWAP bylo zdarzeniem
jednorazowym i Emitent nie znajduje na obecng chwile potrzeby zawierania podobnych uméw w najblizszym
czasie.

Transakcje IRS oraz konsekwencje ich zawarcia zostaly szczegotowo opisane w punkcie 6.10.2. prospektu
oraz w opublikowanym sprawozdaniu finansowym Emitenta za rok za rok obrotowy rozpoczynajgcy sie
01.04.2020 r. i konczacy sie 31.03.2021 r.

Istotno$¢ powyzszego czynnika ryzyka Emitent ocenia jako $rednie, poniewaz skala ewentualnego
negatywnego wplywu na sytuacje finansowg Grupy moze by¢ istotna. Emitent ocenia prawdopodobienstwo
tego ryzyka jako srednie.

Ryzyko zwigzane ze zmiennoscig kurséw walut

Grupa prowadzi dziatalno$¢ na rynkach zagranicznych, a tym samym jest narazona na ryzyko walutowe,
gtéwnie z tytutu inwestycji w portfele wierzytelnosci oraz obstuge wierzytelnosci nabytych poza Polska.
Wahania kurséw walut wptywajg na wynik finansowy poprzez:

1) zmiany wyrazonej w zfotych wartosci przychoddw z rynkéw zagranicznych i wyrazonych w ztotych
kosztow w czesci dotyczgcej dziatalnosci operacyjnej na rynkach zagranicznych;

2) zmiany wartosci portfeli wierzytelnosci zagranicznych (cena nabycia i wycena), ktérych wartosé
wyrazona w ztotych jest uzalezniona od kurséw walut (zawigzywanie lub rozwigzywanie odpiséw na
aktualizacje wartosci);

3) niezrealizowane réznice kursowe z wyceny rozrachunkéw na dzien bilansowy.

Podziat przychodéw z tytutu wptat klientéw ze wzgledu na terytorium ich generowania za okres 12 miesiecy

zakonczony dnia 31.03.2021 r. oraz w okresie porownywalnym prezentuje ponizsza tabela.
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Dane w tys. zt 04/2020-3/2021 % 04/2019-03/2020 %

Polska 141.686 64% 142.169 58%
Rumunia 38.672 17% 50.823 20%
Rosja 24.138 11% 31.346 13%
Butgaria 17.710 8% 23.205 9%
Chorwacja 412 0% 602 0%
Razem 222.618 248.145

Zrédfo: Roczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe

Grupa narazona jest na ryzyko walutowe wynikajace z naleznosci i zobowigzan krétkoterminowych, srodkow
pienieznych i ich ekwiwalentéw, wydatkéw inwestycyjnych oraz zobowigzan z tytutu kredytéw w walutach
obcych a takze inwestycji (wartosci aktywow netto) w zagranicznych podmiotach zaleznych nalezacych do
Grupy.

Zgodnie z opublikowanym sprawozdaniem finansowym na 31 marca 2021 r. ekspozycja walutowa
prezentuje sie nastepujgco:

) . . . . Ekspozycja
Ekspozycja Ekspozycja Ekspozycja Ekspozycja Ekspozycja ;
.Struktura w’alutowa W RON w BGN w RUB w EUR W HRK w innych Razem
instrumentéw o 5 o o o walutach w tys.
finansowych wyrazona wyrazona wyrazona wyrazona wyrazona wyrazona PLN
w tys. PLN w tys. PLN w tys. PLN w tys. PLN w tys. PLN
w tys. PLN
Naleznosci
krotkoterminowe 20.444 - 1.183 1.256 - 1.843 24.726
Srodki pieniezne - - - 377 - 42 419
Wierzytelnosci nabyte 75.889 - 1.887 - - - 77.776
Zobowigzania
krétkoterminowe (2:293) ) (8) (70) ) (38) (2.409)
Razem 94.040 - 3.062 1.563 - 42 100.512
Zrédto: Roczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe na dzieri 31 marca 2021 r.

Struktura . . . .
walutowa Ekspozycjaw Ekspozycjaw Ekspozycjaw Ekspozycjaw

A RON BGN RUB HRK Razem
aktywow netto w . . . .
spétkach wyrazona w wyrazona w wyrazona w wyrazona w w tys. PLN

. tys. PLN tys. PLN tys. PLN tys. PLN
zagranicznych
Aktywa netto w
spoétkach (10.927) 31.172 25.654 (1.688) 37.013

zagranicznych

Zrédfo: Roczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe na dzier 31 marca 2021 r.

Wedle wiedzy Emitenta po 31 marca 2021 r. do Dnia Prospektu prezentowane w powyzszych tabelach
wartosci nie ulegty istotnym zmianom.

Zmiennosc¢ kurséw walut, wywotana w szczegdlnoéci pogorszeniem sie wskaznikéw makroekonomicznych
oraz wzrostem ryzyk politycznych krajéw, w ktérych Grupa prowadzi dziatalno$¢, moze mieé istotny
negatywny wplyw na dziatalnos¢ Grupy, jej sytuacje finansowg i wyniki dziatalnosci, a w konsekwencji na
zdolnos¢ Spotki do dokonywania ptatnosci z Obligacji oraz ich terminowego wykupu.

Znaczgca dziatalnos¢ Grupy odbywa sie na rynku polskim nie mniej z uwagi na dziatalnos¢ zagraniczng
Grupa prowadzi na biezgco pomiary ryzyka walutowego oraz pozycji walutowych otwartych. Na podstawie
uméw ramowych z bankiem Grupa moze zawrzeé¢ dodatkowe kontrakty na instrumenty pochodne celem
zabezpieczenia ryzyka walutowego. Ekspozycja Grupy na ryzyko walutowe zostata ujawniona w
skonsolidowanym rocznym sprawozdaniu finansowym za 2020/2021 rok.

Istotnos¢ powyzszego czynnika ryzyka Emitent ocenia jako $rednie, poniewaz skala ewentualnego
negatywnego wplywu na sytuacje finansowg Grupy moze by¢ istotna. Emitent ocenia prawdopodobienstwo
tego ryzyka jako $rednie.
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Ryzyko utraty zezwolenia wydanego przez Komisje Nadzoru Finansowego na zarzadzanie
sekurytyzowanymi wierzytelnosciami funduszu sekurytyzacyjnego

Emitent posiada zezwolenie KNF na zarzgdzanie sekurytyzowanymi wierzytelnosciami funduszy
sekurytyzacyjnych, wydane na mocy decyzji KNF z dnia 15 lutego 2012 roku. Na podstawie tejze decyzji
Emitent w ramach swojej podstawowej dziatalno$ci Swiadczy ustugi zarzgdzania sekurytyzowanymi
wierzytelnosciami funduszy sekurytyzacyjnych zaréwno z Grupy, jak réwniez spoza Grupy. Posiadane
zezwolenie umozliwia uzyskiwanie przychodoéw z dziatalnos$ci podstawowej — zarzgdzania wierzytelnosciami
nabywanymi przez fundusze inwestycyjne od instytucji finansowych, gtéwnie bankowych, co jest w praktyce
mozliwe jedynie dla funduszy sekurytyzacyjnych. Zgodnie z Ustawg o Funduszach, Emitent jako podmiot
zarzgdzajgcy wierzytelnosciami sekurytyzowanymi, jest obowigzany prowadzi¢ dziatalno$¢ w zakresie
zarzadzania sekurytyzowanymi wierzytelnosciami z zachowaniem zasad uczciwego obrotu oraz w sposob
nalezycie zabezpieczajgcy interesy uczestnikéw funduszu sekurytyzacyjnego.

Istnieje ryzyko, iz w przypadku nienalezytego wykonywania obowigzkéw wynikajgcych z otrzymanego
zezwolenia na zarzagdzanie sekurytyzowanymi wierzytelnosciami, zezwolenie moze zostaé¢ przez KNF
cofniete lub tez KNF moze natozy¢ kare pieniezng do wysokosci 500.000 zt. W takim przypadku Emitent
moze czasowo lub trwale utraci¢ mozliwos¢ uzyskiwania dodatkowych zrodet przychodéw z tytutu
zarzadzania wierzytelnosciami obcymi instytucji finansowych oraz mozliwo$é dalszego rozwoju dziatalnosci
podstawowej z nimi powigzanej, a tym samym zwiekszania skali i udziatu przychodow z tytutu dziatalnosci
podmiotu zarzadzajgcego.

W dniu 30 wrzes$nia 2019 roku Komisja Nadzoru Finansowego zakonczyta kontrole u Emitenta, ktérej
przedmiotem byto zbadanie 2zgodnosci Emitenta w zakresie zarzadzania sekurytyzowanymi
wierzytelnosciami z prawem, statutami funduszy inwestycyjnych, umowami zawartymi z towarzystwami oraz
udzielonym zezwoleniem, a w szczegdlnosci z Ustawg o Funduszach, a takze zgodnos$ci dziatalnoéci
Emitenta w zakresie wykonywania obowigzkéw wynikajgcych z uméw zawartych z towarzystwami na
podstawie art. 45a ust. 1 Ustawy o Funduszach. Postepowanie kontrolne zostato zakornczone wydaniem
protokotu kontroli datowanym na dzieh 30 pazdziernika 2019 roku. W dniu 18 grudnia 2019 roku Emitent
otrzymat od KNF zalecenia pokontrolne oraz rozpoczat prace nad ich wdrozeniem. Pismem datowanym na
dzien 27 kwietnia 2020 roku, Emitent poinformowat Komisje Nadzoru Finansowego o wdrazaniu wszystkich
zalecen pokontrolnych, zgodnie z zadeklarowanym przez Emitenta i uzgodnionym z Komisjg Nadzoru
Finansowego planem wdrozenia zalecen. Na Dzien Prospektu, wszystkie zalecenia pokontrolne zostaty
przez Emitenta wykonanie i nie doszto do pokrzywdzenia interesu zadnego z uczestnikdw zarzgdzanych
przez Emitenta funduszu, Komisja Nadzoru Finansowego nie wszczetfa tez wobec Emitenta postepowania
administracyjnego w przedmiocie natozenia sankcji w zwigzku z przeprowadzong kontrolg.

Istotnos$¢ powyzszego czynnika ryzyka Emitent ocenia jako $rednie, poniewaz nastgpito petne wdrozenie
zalecen pokontrolnych Komisji Nadzoru Finansowego, a wykonanie zalecen nastgpowato zgodnie z
harmonogramem i terminami na biezgco ustalanymi z Komisjg Nadzoru Finansowego oraz nie doszio na
naruszenia intereséw uczestnikéw funduszu zarzgdzanych przez Emitenta..

Emitent dziatajgc w trybie art. 192 ust. 9 w zwigzku z art. 192 ust. 4 pkt. 2 i 5 Ustawy o funduszach
poinformowat Komisje Nadzoru Finansowego w dniu 8 lutego 2021 roku o zmianie regulaminu zarzgdzania
wierzytelnosciami sekurytyzowanymi oraz o zmianie opisu warunkoéw technicznych i organizacyjnych do
wykonywania zarzadzania sekurytyzowanymi wierzytelnosciami i nie otrzymat w tym zakresie dodatkowych
uwag. Majac to na uwadze nalezy uzna¢ wdrozenie zalecen pokontrolnych Komisji Nadzoru Finansowego
za w pemni wykonane.

Emitent ocenia prawdopodobienstwo tego ryzyka jako niskie.

Ryzyko wszczecia przez Komisje Nadzoru Finansowego postepowania administracyjnego w
przedmiocie natozenia sankcji za naruszenie przepisow Ustawy o funduszach w nastepstwie
przeprowadzonej kontroli

Realizujgc zalecenia pokontrolne otrzymane od KNF w dniu 18 grudnia 2019 roku, Emitent wdrozyt
rozwigzania, ktére wzmocnig wyodrebnienie organizacyjne dziatalnosci zwigzanej z zarzgdzaniem
sekurytyzowanymi wierzytelno$ciami pod wzgledem technicznym, organizacyjnym, kadrowym oraz
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dokumentacyjnym od pozostatej dziatalno$ci Emitenta zwigzanej z nabywaniem wierzytelno$ci na wtasnym
rachunek oraz na rachunek podmiotéw nalezgcych do Grupy Kapitatowej oraz zapewnienia odpowiednich
warunkow organizacyjnych wymaganych przez KNF w postaci powierzenia dedykowanym i wyodrebnionym
w strukturze Emitenta jednostkom organizacyjnym zarzgdzania i podejmowania decyzji dotyczgcych
wierzytelnosci sekurytyzowanych.

Mimo przeprowadzonych zmian organizacyjnych w zwigzku z przeprowadzong kontrolg, ktérej przedmiotem
byto m. in. zbadanie zgodno$ci z prawem w zakresie zarzadzania przez Emitenta sekurytyzowanymi
wierzytelnosciami, a takze stwierdzonymi nieprawidtowosciami, istnieje znikome ryzyko wszczecia przez
Komisje Nadzoru Finansowego, jako nastepstwo przeprowadzonej kontroli, postepowania
administracyjnego wobec Emitenta w przedmiocie natozenia sankcji za naruszenie przepiséw Ustawy o
funduszach.

Emitent ocenia istotnos¢ tego ryzyka jako srednie.
Emitent ocenia prawdopodobienstwo tego ryzyka jako niskie.
Ryzyko uprzywilejowania obligatariuszy funduszy sekurytyzacyjnych, w ktére inwestuje Grupa

Z uwagi na przyjety przez Grupe model biznesowy, srodki pozyskiwane w ramach emisji obligacji mogg by¢
przeznaczone na obejmowanie certyfikatdw inwestycyjnych funduszy sekurytyzacyjnych nabywajgcych
portfele wierzytelnosci. Poza emisjg certyfikatow inwestycyjnych, obejmowanych m.in. przez Grupe,
fundusze te moga takze pozyskiwaé srodki finansowe poprzez emisje obligacji oraz zaciggaé kredyty
bankowe do wysokosci okreslonej w Ustawie o Funduszach. Wierzytelnosci obligatariuszy z tytutu objecia
obligacji funduszy mogg mie¢ charakter uprzywilejowany w stosunku do wierzytelnosci z tytutu posiadanych
przez Grupe certyfikatow inwestycyjnych, co w przypadku problemoéw ptynnosciowych lub trwatych
probleméw z regulacjg zobowigzan przez fundusze sekurytyzacyjne rodzi ryzyko niemoznosci odzyskania
Srodkdéw zainwestowanych przez Grupe w certyfikaty inwestycyjne, co moze mie¢ istotny negatywny wptyw
na dziatalnos¢ Grupy, jej sytuacje finansowa i wyniki dziatalno$ci, a w konsekwencji na zdoIno$¢ Spotki do
dokonywania ptatnosci z Obligacji oraz ich terminowego wykupu, a takze na warto$¢ Obligacii.

Emitent bedgc swiadomym ryzyka uprzywilejowania obligatariuszy obligacji wyemitowanych przez fundusze
sekurytyzacyjne, jako inwestor rekomenduje pozyskiwanie srodkéw finansowych z innych zrédet, aby
unikng¢ wspomnianego wyzej ryzyka. Fundusze, ktérych Grupa posiada certyfikaty inwestycyjne na Dzien
Prospektu nie posiadajg wyemitowanych obligacji.

Istotnos¢ powyzszego czynnika ryzyka Emitent ocenia jako $rednie, poniewaz moze mie¢ ono istotny
negatywny wptyw na dziatalno$¢ Grupy. Emitent ocenia prawdopodobiehAstwo tego ryzyka jako niskie.

Czynniki ryzyka zwigzane z oferta, dopuszczeniem do obrotu oraz obligacjami
Ryzyko wykluczenia Obligacji z obrotu na GPW

Obligacje dopuszczone do obrotu na rynku regulowanym mogg zosta¢ wykluczone z obrotu decyzjg zarzadu
GPW. Regulamin Gieldy szczegdétowo okresla sytuacje, w ktérych zarzgd GPW bezwzglednie wyklucza
instrumenty finansowe z obrotu oraz przestanki jakie muszg zosta¢ spetnione, aby nastgpito wykluczenie
nieobligatoryjne.

Zgodnie z § 31 ust. 1 Regulaminu Gieldy, zarzad Gietdy wyklucza instrumenty finansowe z obrotu
gietdowego: (i) jezeli ich zbywalno$¢é zostata ograniczona, (ii) na zgdanie KNF zgtoszone zgodnie z
przepisami Ustawy o Obrocie, (iii) w przypadku zniesienia ich dematerializacji, oraz (iv) w przypadku
wykluczenia ich z obrotu na rynku regulowanym przez wtasciwy organ nadzoru.

Zgodnie z § 31 ust. 2 Regulaminu Gieldy, zarzad Gietdy moze wykluczy¢ instrumenty finansowe z obrotu
gietdowego: (i) jezeli przestaty spetnia¢ warunki dopuszczenia do obrotu gieldowego na danym rynku, inne
niz warunek zwigzany z nieograniczong zbywalnoscig, (ii) jezeli emitent uporczywie narusza przepisy
obowigzujgce na gietdzie, (i) na wniosek emitenta, (iv) wskutek ogtoszenia upadtosci emitenta albo w
przypadku oddalenia przez sad wniosku o ogtoszenie upadtosci ze wzgledu na to, Zze majgtek emitenta nie
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wystarcza lub wystarcza jedynie na zaspokojenie kosztéw postepowania albo w przypadku umorzenia przez
sad postepowania upadtosciowego ze wzgledu na to, ze majatek emitenta nie wystarcza lub wystarcza
jedynie na zaspokojenie kosztéw postepowania, (v) jezeli uzna, ze wymaga tego interes i bezpieczehstwo
uczestnikow obrotu, (vi) wskutek podjecia decyzji o potgczeniu emitenta z innym podmiotem, jego podziale
lub przeksztatceniu, (vii) jezeli w ciggu ostatnich 3 miesiecy nie dokonano zadnych transakcji gietdowych na
danym instrumencie finansowym, (viii) wskutek podjecia przez emitenta dziatalnosci zakazanej przez
obowigzujgce przepisy prawa, oraz (ix) wskutek otwarcia likwidacji emitenta.

Zgodnie z art. 20 ust. 3 Ustawy o Obrocie, w przypadku gdy obrét okreslonymi instrumentami finansowymi
zagraza w sposob istotny prawidlowemu funkcjonowaniu rynku regulowanego lub bezpieczenstwu obrotu
na tym rynku albo powoduje naruszenie intereséw inwestoréw, zarzgd GPW na zgdanie Komisji wyklucza z
obrotu wskazane przez KNF instrumenty finansowe.

Ponadto, prawo do wykluczenia instrumentéw finansowych z obrotu przystuguje KNF w przypadku
niewykonywania lub nienalezytego wykonywania obowigzkoéw przez emitenta, do ktérych odnosi sie art. 96
ust. 1 oraz art. 96 ust. 1 lit. a,e,i, Ustawy o Ofercie.

Wykluczenie Obligacji z rynku regulowanego moze negatywnie wptyngé na ich ptynnos$é, poniewaz
wykluczenie uniemozliwia inwestorom obrét Obligacjami na GPW. Ponadto ewentualna sprzedaz Obligacii
wykluczonych z obrotu rynku regulowanego moze zosta¢ dokonana po znacznie nizszych cenach w
stosunku do ostatnich kurséw transakcyjnych dokonanych w obrocie regulowanym.

W ocenie Emitenta istotnos¢ oraz prawdopodobienstwo powyzszego ryzyka jest na srednim poziomie, gdyz
Emitent nie jest w stanie przewidzie¢ czy w przysztosci nie wystapi ktéras ze wspomnianych przestanek. O
ile na Dzien Prospektu przedmiotowy czynnik ryzyka moze sprawia¢ wrazenie ryzyka hipotetycznego, o tyle
Emitent nie moze catkowicie wykluczy¢é sytuacji, iz w przysziosci, w wyniku spetnienia przestanek
warunkujgcych wykluczenie obrotu Obligacjami dojdzie do materializacji tego ryzyka.

Ryzyko odstgpienia od przeprowadzenia Oferty lub zawieszenia Oferty przez Emitenta

Emitent w porozumieniu z Firmg Inwestycyjng ma prawo do podjecia w dowolnym momencie decyzji o
odstgpieniu od przeprowadzenia Oferty. W przypadku podjecia takiej decyzji przed rozpoczeciem
przyjmowania zapiséw na Obligacje danej serii, Emitent nie jest zobowigzany do podania powodéw
odstgpienia. Jesli odstgpienie nastgpi pomiedzy dniem rozpoczecia przyjmowania zapiséw na Obligacje, a
dniem przydziatu Obligacji Emitent, w uzgodnieniu z Firmg Inwestycyjna, moze odstapi¢ od przeprowadzenia
Oferty powotujgc sie na wystgpienie w jego ocenie waznych powoddéw. Do takich przypadkéw mozna
zaliczy¢ w szczegdlnosci: (i) nagte lub nieprzewidywalne zmiany w sytuacji ekonomiczno-politycznej w
Polsce, bgdZz na Swiecie, majgce realny i negatywny wptyw na rynki finansowe, polskg gospodarke,
dziatalno$¢ Emitenta lub Oferte Obligacji danej serii, (i) nagte lub nieprzewidywalne zmiany inne niz
wymienione w pkt (i) moggce mie¢ negatywny wptyw na dziatalnos¢é Emitenta, (iii) istotna negatywna zmiana
dotyczgca bezposrednio dziatalnosci Emitenta oraz jego sytuacji finansowej, (iv) zawieszenie lub istotne
ograniczenie obrotu papierami wartosciowymi na GPW lub innych rynkach finansowych, w przypadku gdy
takie dziatanie moze mie¢ negatywny wplyw na Oferte Obligacji danej serii, (v) inne nieprzewidziane
okolicznosci mogace uniemozliwi¢ Emitentowi przeprowadzenie Oferty Obligacji, badz sprawié¢, ze
przeprowadzenie takiej Oferty bytoby niekorzystne dla Emitenta.

Informacja o odstgpieniu od przeprowadzenia Oferty zostanie podana do publicznej wiadomosci w ten sam
sposob, w jaki zostat opublikowany niniejszy Prospekt, tj. na stronie internetowej Emitenta. Dodatkowo,
informacja moze zosta¢ opublikowana na stronie internetowej Firmy Inwestycyjnej.

W przypadku odstgpienia od przeprowadzenia Oferty, wszystkie ztozone zapisy na Obligacje zostang
uznane za niewazne, natomiast wptaty dokonane przez inwestorow zostang zwrécone bez odsetek i
odszkodowan w sposéb okreslony w formularzu zapisu w ciggu 10 dni od ogtoszenia o odstgpieniu od
przeprowadzenia Oferty.

Emitent w porozumieniu z Firmg Inwestycyjng ma prawo do podjecia w dowolnym momencie decyzji o
zawieszeniu Oferty. W przypadku podjecia takiej decyzji przed rozpoczeciem przyjmowania zapiséw na
Obligacje danej serii, Emitent nie jest zobowigzany do podania powoddéw zawieszenia. Jesli decyzja o
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zawieszeniu Oferty nastgpi pomiedzy dniem rozpoczecia przyjmowania zapiséw na Obligacje, a dniem
przydziatu Obligacji Emitent, w uzgodnieniu z Firmg Inwestycyjna, moze zawiesi¢ Oferte powotujgc sie na
wystgpienie w jego ocenie waznych powoddw. Do takich przypadkéw mozna zaliczyé w szczegdlnoSci
sytuacje, ktére mogltyby w negatywny sposéb wptyng¢ na powodzenie Oferty oraz zdarzenia, ktére mogtyby
spowodowac zwigkszenie ryzyka inwestycyjnego dla inwestoréw nabywajgcych Obligacje danej serii.
Decyzja dotyczgca zawieszenia Oferty przez Emitenta moze zosta¢ podjeta bez wskazania nowych
terminoéw Oferty, ktére mogg zosta¢ wyznaczone w pozniejszym okresie.

W przypadku gdy zawieszenie Oferty przez Emitenta nastgpi pomiedzy dniem rozpoczecia przyjmowania
zapisow na Obligacje, a dniem przydziatu Obligacji, ztozone zapisy oraz dokonane wptaty pozostang
skuteczne, natomiast inwestorzy bedg uprawnieni do uchylenia sie od skutkdw prawnych ztozonych zapisow,
poprzez ztozenie stosownego oswiadczenia, w terminie 2 dni roboczych od dnia udostepnienia do publicznej
wiadomosci decyzji o zawieszeniu Oferty, zgodnie z pkt 7.2.3. Prospektu.

Informacja o decyzji dotyczacej zawieszenia Oferty, zarébwno przed dniem rozpoczecia przyjmowania
zapiséw na Obligacje, jak i po dniu rozpoczecia przyjmowania zapiséw na Obligacje, zostanie podana do
publicznej wiadomosci zgodnie z obowigzujgcymi przepisami prawa w ten sam sposéb, w jaki zostanie
opublikowany niniejszy Prospekt, tj. na stronie internetowej Emitenta oraz w formie raportu biezgcego
zgodnie z odpowiednimi przepisami Ustawy o Ofercie. Dodatkowo, informacja moze zosta¢ opublikowana
na stronie internetowej Firmy Inwestycyjnej.

Emitent ocenia istotnos¢ oraz prawdopodobienstwo wystgpienia powyzszego ryzyka jako srednie.
Ryzyko nieprzydzielenia Obligacji

Ryzyko nieprzydzielenia Obligacji inwestorowi wystepuje w sytuacji, w ktorej ztozony jest niepoprawny zapis,
badz zapis nie zostat optacony w kwocie wynikajgcej z iloczynu liczby Obligacji objetych zapisem i Ceny
Emisyjnej. Za zapis niepoprawny uznaje si¢ zapis, ktory pomija jakikolwiek element wymagany do
wypefienia.

Ryzyko nieprzydzielenia Obligacji Inwestorowi wystepuje réwniez dla poszczegdlnej emisji w przypadku
odstgpienia przez Emitenta od Oferty danej serii lub gdy w okresie trwania emisji nie zostanie poprawnie
ztozony oraz w petni optacony zapis na przynajmniej jedng Obligacje.

Ponadto, ryzyko zmaterializuje sie gdy KDPW odméwi zarejestrowania danej serii Obligacji w KDPW.
Opodznienie lub odmowa rejestracji Obligacji w KDPW moze nastgpi¢ w przypadku, gdy Emitent nie speti
warunkow uczestnictwa okreslonych w Regulacjach KDPW lub gdy zatgczone do wniosku dokumenty nie
bedg spetniaty warunkéw okreslonych w przepisach prawa lub w Regulacjach KDPW. W takim przypadku
wptaty dokonane przez inwestoréw zostang odblokowane na rachunku lub zwrécone na rachunek pieniezny
powigzany z rachunkiem papieréw warto$ciowych, wskazany w formularzu zapisu na Obligacje danej serii
bez zadnych odsetek lub odszkodowan. Srodki przelane przez inwestoréw z tytutu wptat na Obligacje dane;j
serii nie bedg oprocentowane.

Dodatkowo zapisy na Obligacje danej serii mogg podlega¢ redukcji. W przypadku nieprzydzielenia
inwestorowi catosci lub czeéci Obligacji danej serii, na ktdre ztozyt zapis na skutek redukcji zapiséw, ztozenia
przez inwestora niewaznego zapisu lub niedoj$cia emisji danej serii Obligacji do skutku, wptacona przez
inwestora kwota zostanie mu zwrdcona w sposéb okreslony w formularzu zapisu w ciggu 10 dni bez odsetek
lub odszkodowan.

Emitent ocenia istotnos¢ i prawdopodobienstwo wystgpienia tego ryzyka jako $rednie.
Ryzyko zwigzane ze zdolnoscig Emitenta do wykonywania zobowigzan z Obligacji

Swiadczenia z Obligaciji polegajg na wykupie Obligacji, poprzez zaptate wartosci nominalnej Obligacji oraz
w przypadku Obligacji kuponowych na zaptacie odsetek od Obligacji. Swiadczenia te nie bedg wykonane
albo ich wykonanie moze by¢ czesciowe lub ulec opdznieniu, jezeli na skutek pogorszenia sytuacji
finansowej Spoétka nie bedzie dysponowaé odpowiednimi srodkami pienieznymi w terminie wymagalnosci
Swiadczen z Obligac;i.
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Ponadto Emitent moze stac sie niewyptacalny jezeli utraci zdolnos¢ do wykonywania swoich wymagalnych
zobowigzan pienieznych, w tym wykonywania w terminie zobowigzan z Obligacji albo gdy jego zobowigzania
pieniezne, w tym zobowigzania z Obligacji, bedg przekracza¢ warto$¢ jego majatku. W takich przypadkach
moze zostaé ogtoszona upadtos¢ Emitenta. W przypadku ogtoszenia upadio$ci Emitenta, jego wierzyciele
bedg zaspokajani w kolejnosci wskazanej w przepisach Prawa Upadto$ciowego. Zgodnie z tymi przepisami
Obligatariusze zaspokajani bedg po zaspokojeniu m.in. kosztéw postepowania upadtosciowego, naleznosci
pracownikéw powstatych przed ogtoszeniem upadtosci, sktadek na ubezpieczenie spoteczne za trzy ostatnie
lata przed ogtoszeniem upadtosci. Pomimo niewypfacalnosci Emitenta, wniosek o ogtoszenie upadtosci
moze zosta¢ oddalony lub postepowanie upadtosciowe moze zosta¢ umorzone z braku majgtku Emitenta,
na zaspokojenie kosztow postepowania. W razie niewyptacalnosci lub zagrozenia niewyptacalnoscig
Emitenta, jego zobowigzania, w tym zobowigzania z Obligacji, moga réwniez podlega¢ restrukturyzacji na
mocy przepisdw Prawa Restrukturyzacyjnego. Restrukturyzacja moze polegaé na odroczeniu terminu sptaty
zobowigzan z Obligacji, roztozeniu sptaty na raty, zmniejszeniu wysokosci zobowigzan lub ich konwersji na
udzialy w Emitencie. W ramach restrukturyzacji moze réwniez doj$¢ do zmiany, zamiany lub uchylenia
poreczenia jako prawa zabezpieczajgcego wierzytelnosci z Obligacji. Ponadto, w razie wszczecia
postepowania upadtosciowego lub postepowania restrukturyzacyjnego moze nie by¢ mozliwe prowadzenie
egzekucji wobec Emitenta w celu zaspokojenia wierzytelnosci z Obligaciji.

Obligacje nie stanowig lokaty bankowej i nie sg objete zadnym systemem gwarantowania depozytow.
Inwestorzy podejmujgc decyzje inwestycyjne powinni wiec by¢ w szczegodlnosci Swiadomi wysokiego ryzyka
zwigzanego z inwestowaniem wszystkich srodkdow w obligacje jednego podmiotu i zwigzanej z tym
koniecznosci zachowania stosownej dywersyfikacji inwestyciji.

Emitent ocenia istotnos¢ i prawdopodobienstwo wystgpienia powyzszego ryzyka jako srednie.

Jednoczesnie Emitent wskazuje, ze wszystkie dotychczasowo wyemitowane przez niego obligacje zostaty
wykupione w terminie, a obstuga kuponowa byta zgodna z zapisami w warunkéw emisji danej serii obligaciji,
z wyjatkiem obligacji serii AF, ktorych termin wykupu zostat przesuniety o dwa lata do dnia 27 marca 2023
roku. Dla zadnej serii obligacji nie wystapity przypadki naruszenia warunkow emisji.

Ryzyko nieadekwatnosci inwestycji w Obligacje

Kazdy podmiot rozwazajacy inwestycje w Obligacje powinien rozwazyc¢, czy inwestycja w Obligacje jest dla
niego odpowiednia. W szczegdlnosci kazdy potencjalny inwestor powinien:

1) posiadac wystarczajgcg wiedze i doswiadczenie do dokonania wtasciwej oceny Obligacji oraz korzysci
i ryzyk zwigzanych z inwestowaniem w Obligacje;

2) posiadac znajomos$¢ oraz dostep do odpowiednich narzedzi analitycznych umozliwiajgcych dokonanie
oceny, w kontekscie jego sytuacji finansowej, inwestycji w Obligacje oraz wptywu inwestycji w
Obligacje na jego portfel inwestycyjny;

3) posiadac wystarczajgce zasoby finansowe oraz ptynnos$¢ dla poniesienia wszelkich rodzajéw ryzyka
zwigzanegdo z inwestowaniem w Obligacje;

4) w petni rozumieé¢ Warunki Emisji Obligacji oraz posiadaé znajomo$¢ rynkéw finansowych;

5) posiada¢ umiejetno$¢ oceny ewentualnych scenariuszy rozwoju gospodarczego, poziomu stop
procentowych i informacji oraz innych czynnikéw, ktére moga wptyna¢ na inwestycje w Obligacje.

Istotnos¢ powyzszego czynnika ryzyka Emitent ocenia jako $rednie, poniewaz decyzje o emisji obligaciji sa
poprzedzone odpowiednimi analizami i prognozami gospodarczymi zmniejszajgcymi ryzyko
nieadekwatnosci inwestycji w obligacje. Emitent ocenia prawdopodobienstwo tego ryzyka jako $rednie.

Ryzyko wczesniejszego wykupu Obligacji na zadanie Emitenta

Ryzyko wczesniejszego wykupu wystepuje, gdy Emitent przewidzi mozliwos¢ przedterminowego wykupu
Obligacji na wtasny wniosek. Prawo Emitenta do wczes$niejszego wykupu Obligacji moze zostaé wykonane
zaréwno w odniesieniu do wszystkich Obligacji danej serii, jak i czesci tych Obligacji. Wczesniejszy wykup
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realizowany jest przed wskazanym dniem wykupu, co wptywa na mozliwosci inwestora w osiggnieciu jego
zamierzonych przychodow z tytutu odsetek w okreslonym horyzoncie inwestycyjnym. Inwestor moze nie
mie¢ mozliwosci zainwestowania srodkow uzyskanych z wczesniejszego wykupu Obligacji w sposdb, ktéry
zapewnitby mu stope zwrotu w takiej wysokosci jak stopa zwrotu od Obligacji bedacych przedmiotem
wczesniejszego wykupu.

Nalezy mie¢ na uwadze, ze Emitent bedzie najbardziej sktonny do skorzystania z prawa do wcze$niejszego
wykupu Obligacji w sytuacji, w ktorej koszty nowego dostepnego finansowania bedg nizsze niz
oprocentowanie Obligacji.

Niemniej jednak istotnos¢ i prawdopodobienstwo wystgpienia powyzszego ryzyka Emitent ocenia jako
niskie.

Ryzyko opdznienia w dopuszczeniu i wprowadzeniu lub odmowy dopuszczenia i wprowadzenia
Obligacji do obrotu na GPW

Zgodnie z Regulaminem GPW, zarzad GPW podejmuje uchwate dotyczgcg dopuszczenia oraz
wprowadzenia Obligacji do obrotu na rynku regulowanym na wniosek Emitenta.

Zgodnie z § 3 ust. 1 Regulaminu GPW, dopuszczone do obrotu gietdowego mogg by¢ instrumenty finansowe
(w tym Obligacje), o ile: (i) zostat sporzgdzony odpowiedni dokument informacyjny, zatwierdzony przez
wilasciwy organ nadzoru albo zostat sporzadzony odpowiedni dokument informacyjny, ktérego
rownowaznos¢ w rozumieniu przepisow Ustawy o Ofercie zostata stwierdzona przez wiasciwy organ
nadzoru, chyba ze sporzadzenie, zatwierdzenie lub stwierdzenie rownowaznosci dokumentu informacyjnego
nie jest wymagane, (ii) ich zbywalnos¢ nie jest ograniczona, (iii) w stosunku do ich emitenta nie toczy sie
postepowanie upadtosciowe lub likwidacyjne.

Zgodnie z § 10 Regulaminu GPW, rozpoznajgc wniosek o dopuszczenie instrumentéw finansowych do
obrotu gietdowego, zarzad GPW bierze pod uwage: (i) sytuacje finansowg emitenta i jej prognoze, a
zwilaszcza rentownosc, ptynnosc i zdolnosé do obstugi zadtuzenia, jak rowniez inne czynniki majgce wptyw
na wyniki finansowe emitenta, (ii) perspektywy rozwoju emitenta, a zwlaszcza ocene mozliwosci realizaciji
zamierzen inwestycyjnych z uwzglednieniem zrédet ich finansowania, (iii) doswiadczenie oraz kwalifikacje
cztonkdw organdw zarzadzajgcych i nadzorczych emitenta, (iv) warunki, na jakich emitowane byly
instrumenty finansowe i ich zgodnos¢ z zasadami, o ktérych mowa w § 35 Regulaminu GPW, (v)
bezpieczenstwo obrotu gietdowego i interes jego uczestnikdéw. W przypadku, gdy zarzad GPW stwierdzi, ze
ktéra§ z wymienionych przestanek nie jest spetniona, moze odmoéwi¢ dopuszczenia instrumentow
finansowych do obrotu gietdowego.

Zgodnie z § 18 Regulaminu GPW, dopuszczone do obrotu gietdowego na rynku podstawowym mogg by¢
inne papiery wartosciowe (w tym Obligacje), jezeli iloczyn ich liczby oraz prognozowanej ceny rynkowej, a
w przypadku, gdy okres$lenie tej ceny nie jest mozliwe — kapitaty wtasne emitenta wynoszg réwnowarto$é w
ztotych co najmniej 1.000.000 EUR.

Ponadto, zgodnie z § 8 ust. 4 Regulaminu GPW, zarzgd GPW, na zgdanie KNF, wstrzymuje dopuszczenie
do obrotu giefdowego lub rozpoczecie notowah wskazanymi przez KNF instrumentami finansowymi, na
okres nie dtuzszy niz 10 dni.

Zgodnie z § 3 ust. 1 rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia 25 kwietnia 2019 r. w sprawie szczeg6towych
warunkéw, jakie musi spetniaé rynek oficjalnych notowan oraz emitenci papierow wartosciowych
dopuszczonych do obrotu na tym rynku, rynek oficjalnych notowan zapewnia, aby do obrotu na tym rynku
dopuszczone byly obligacje wytgcznie spetniajgce tacznie nastepujgce warunki: (i) zostaty dopuszczone do
obrotu na rynku regulowanym, (ii) sg swobodnie zbywalne, (iii) wnioskiem zostaty objete wszystkie obligacje
tego samego rodzaju, (iv) taczna wartos¢ nominalna obligacji objetych wnioskiem wyniosta co najmniej
réwnowartos¢ w ztotych 200.000 EUR.

Zgodnie z § 36 Regulaminu GPW, do obrotu gietdowego na danym rynku mogg by¢ wprowadzone
instrumenty finansowe dopuszczone do obrotu gietdowego na tym rynku.
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Opdznienie w dopuszczeniu i wprowadzeniu Obligacji do obrotu na GPW, badz ewentualna odmowa
dopuszczenia i wprowadzenia Obligaciji, moze negatywnie wptyngé na ptynnosé oraz wartosé Obligacii.

Niemniej jednak Emitent ocenia istotno$¢ i prawdopodobienstwo wystgpienia powyzszego ryzyka jako
niskie.

Ryzyko zawieszenia obrotu Obligacjami na GPW

Zgodnie z § 30 ust. 1 Regulaminu GPW, po rozpoczeciu notowan Obligacji na rynku regulowanym, zarzad
GPW jako podmiot regulujgcy dziatalnos¢ tego rynku, moze na podstawie uchwaly zawiesi¢ obrot
instrumentami finansowymi na okres do trzech miesiecy: (i) na wniosek emitenta, (ii) jezeli uzna, ze wymaga
tego interes i bezpieczenstwo uczestnikéw obrotu oraz (iii) jezeli emitent narusza przepisy obowigzujgce na
rynku regulowanym. Ponadto, zgodnie z § 30 ust. 2 Regulaminu GPW, zarzad GPW zawiesza obrot
instrumentami finansowymi na okres nie diuzszy niz miesigc na zadanie KNF zgloszone zgodnie z
przepisami Ustawy o Obrocie.

W okresie zawieszenia obrotu papierami wartosciowymi inwestorzy nie majg mozliwosci nabywania i
zbywania takich papieréw wartosciowych w obrocie gieldowym, co negatywnie wptywa na ich ptynnosc¢.
Sprzedaz papieréw wartosciowych, ktoérych obroét zostat zawieszony, poza obrotem regulowanym moze
zosta¢ dokonana po istotnie nizszych cenach w stosunku do ostatnich kurséw transakcyjnych dokonanych
w obrocie regulowanym. Emitent nie moze wykluczy¢, ze po rozpoczeciu notowan Obligacji nie powstang
przestanki zawieszenia ich obrotu na rynku regulowanym.

O ile na Dzien Prospektu przedmiotowy czynnik ryzyka moze sprawia¢ wrazenie ryzyka hipotetycznego, o
tyle Emitent nie moze catkowicie wykluczy¢ sytuacji, iz w przysziosci, w wyniku spetnienia przestanek
warunkujgcych zawieszenie obrotu Obligacjami dojdzie do materializacji tego ryzyka. Niemniej jednak
istotnos¢ i prawdopodobienstwo wystgpienia powyzszego ryzyka Emitent ocenia jako niskie.

Ryzyko zwigzane ze zmiang warunkéw emisji przez Zgromadzenie Obligatariuszy wbrew woli
niektoérych Obligatariuszy

Emitent moze postanowi¢ w Ostatecznych Warunkach Emisji o ustanowieniu Zgromadzenia Obligatariuszy.
W takim przypadku, zgodnie z Prospektem oraz Ostatecznymi Warunkami Emisji, niektdre uprawnienia
Obligatariuszy bedg uzaleznione od uchwat Zgromadzenia Obligatariuszy.

Zwotanie Zgromadzenia Obligatariuszy wymaga podjecia okreslonych czynnosci przez Obligatariuszy i
Emitenta. Decyzje Zgromadzenia Obligatariuszy podejmowane sg odpowiednig wigkszoscig gtosow
posiadaczy Obligacji danej serii, w zwigzku z czym Obligatariusze posiadajgcy mniejszosciowy pakiet
Obligaciji gtosujgcy przeciw lub nieuczestniczgcy w Zgromadzeniu Obligatariuszy muszg sie liczy¢ z faktem,
iz Zgromadzenie Obligatariuszy podejmie decyzje niezgodnie z ich wolg, co moze uniemozliwi¢ im podjecie
zamierzonych przez nich dziatan, w tym w zakresie mozliwo$ci zgdania wczesniejszego wykupu obligaciji.

Zmiana postanowien kwalifikowanych warunkéw emisji Obligacji (tj. wysokosci lub sposobu ustalania
wysokosci swiadczen wynikajgcych z Obligacji, w tym warunkéw wyptaty oprocentowania, terminu, miejsca
lub sposobu spetniania swiadczen wynikajgcych z Obligacji, w tym dni, wedtug ktérych ustala sie
uprawnionych do tych swiadczen, zasad przeliczania wartosci $wiadczenia niepienieznego na swiadczenie
pieniezne, wysokosci, formy lub warunkéw zabezpieczenia wierzytelnosci wynikajgcych z obligacji oraz
zasad zwotywania, funkcjonowania lub podejmowania uchwat przez Zgromadzenie Obligatariuszy) lub
obnizenie wartosci nominalnej Obligacji wymaga zgody wszystkich Obligatariuszy obecnych na
Zgromadzeniu Obligatariuszy. Dodatkowo, zgodnie z art. 67 Ustawy o Obligacjach, zmiana warunkéw emis;ji
w sposoéb okreslony w uchwale Zgromadzenia Obligatariuszy dochodzi do skutku, jezeli zgode na zmiane
wyrazi Emitent.

Inne uchwaly, w szczegdélnosci uchwaly dotyczgce zgody Obligatariuszy na skorzystanie z opcji
wczesniejszego wykupu w zwigzku z wystgpieniem Przypadku Naruszenia, zapadajg wiekszoscig 3/4
gtoséw obecnych na Zgromadzeniu Obligatariuszy. W zwigzku z powyzszym istnieje mozliwos¢ podjecia
przez Zgromadzenie Obligatariuszy uchwatly bez zgody wszystkich Obligatariuszy, a tre$¢ uchwaty moze
by¢ sprzeczna z indywidualnymi interesami pozostatych Obligatariuszy. Ponadto, zgodnie z Ustawg o

45



2.3.10

Obligacjach, Zgromadzenie Obligatariuszy jest wazne, w przypadku gdy w Zgromadzeniu Obligatariuszy
biorg udziat Obligatariusze reprezentujgcy co najmniej 50% Skorygowanej tgcznej Wartosci Nominalnej
Obligacji danej serii. Zgromadzenie Obligatariuszy nie bedzie wiec mogto podejmowac uchwat, jezeli wezmag
w nim udziat Obligatariusze reprezentujgcy mniej niz 50% Skorygowanej tacznej Wartosci Nominalnej
Obligacji danej serii.

Powoduje to, ze rola Zgromadzenia Obligatariuszy jako ciata decyzyjnego moze by¢ ograniczona. Uchwata
Zgromadzenia Obligatariuszy moze by¢ zaskarzona w przypadkach i na warunkach przewidzianych w art.
70i art. 71 Ustawy o Obligacjach, przez co stan prawny przez nig ustalony moze ulec zmianie. Obligatariusz
moze wykonywa¢ prawo gtosu osobiscie lub przez petnomocnika, przy czym udzielanie i odwotywanie
petnomocnictwa wymaga formy pisemnej — brak jej zachowania bedzie skutkowat niewaznoscig tak
udzielonego petnomocnictwa i czynnosci wykonanych na jego podstawie.

Emitent opublikuje tres¢ uchwat przyjetych przez Zgromadzenie Obligatariuszy na stronie internetowej
Emitenta w terminie 5 Dni Roboczych od daty zamkniecia Zgromadzenia Obligatariuszy.

Emitent ocenia istotnosc¢ i prawdopodobienstwo wystgpienia powyzszego ryzyka jako niskie.

Ryzyko zwigzane z Rozporzadzeniem BMR i stosowaniem indekséw wykorzystywanych jako
wskazniki referencyjne

W dniu 1 stycznia 2018 r. weszto w zycie Rozporzadzenie BMR, ustalajgce nowe zasady dla opracowywania,
udostepniania oraz stosowania wskaznikow referencyjnych na terenie Unii Europejskiej. Zgodnie z
Rozporzgdzeniem BMR, za wskaznik referencyjny nalezy uzna¢, miedzy innymi, dowolny indeks stanowigcy
odniesienie do okreslenia kwoty przypadajgcej do zaptaty z tytutu instrumentu finansowego.

Oferowane w ramach Programu Obligacje bedg oprocentowane. Obligacje moga by¢ Obligacjami o
Zmiennej Stopie Procentowej bgdz Obligacjami o Statej Stopie Procentowej. Oprocentowanie Obligacii
zostanie ustalone oddzielnie dla kazdej serii Obligacji w Uchwale Zarzadu w sprawie emisji Obligacji danej
serii i zostanie podane w Ostatecznych Warunkach Emisji.

Stopg bazowg bedgcg podstawg do wyznaczenia oprocentowania zmiennego dla Obligacji o Zmiennej
Stopie Procentowej emitowanych w ztotych polskich bedzie wskaznik referencyjny WIBOR (tj. Warsaw
Interbank Offer Rate), ktory jest ustalany przez GPW Benchmark S.A. Z kolei stopg bazowg bedacg
podstawg do wyznaczenia oprocentowania zmiennego dla Obligacji o Zmiennej Stopie Procentowej
emitowanych w euro bedzie wskaznik referencyjny EURIBOR (tj. Euro Interbank Offer Rate) , ktérego
administratorem jest EMMI (European Money Markets Institute).

Rozporzgdzenie BMR nakfada na osoby zamierzajgce dziata¢ jako administratorzy wskaznikéw
referencyjnych obowigzek uzyskania odpowiedniego zezwolenia lub rejestracji. Na Dzien Prospektu
zarowno GPW Benchmark jak i EMMI sg wpisane w rejestrze uprawnionych administratorow wskaznikéw
referencyjnych prowadzonym przez Europejski Urzad Nadzoru Gietd i Papierow Wartosciowych (European
Securities and Market Authority), o ktérym mowa w art. 36 Rozporzgdzenia BMR (odpowiednio GPW
Benchmark dla wskaznika WIBOR oraz EMMI dla EURIBOR).

Rozporzgdzenie BMR moze miec istotny wptyw na instrumenty finansowe o zmiennej stopie procentowej,
dla ktérych stopa procentowa jest ustalana poprzez odniesienie do wskaznikéw referencyjnych takich jak
WIBOR badz EURIBOR, w szczegdlnosci, jesli metodologia obliczania tego wskaznika lub inne zasady
dotyczgce opracowywania takiego wskaznika referencyjnego ulegng zmianie albo stawka WIBOR bagdz
EURIBOR przestanie by¢ publikowana. Zmiany te mogg wptyng¢ na obnizenie lub wzrost poziomu
wskaznika referencyjnego, ktory stanowi podstawe do ustalenia Stopy Bazowej Obligacji o zmiennym
oprocentowaniu. Obnizenie Stopy Bazowej Obligacji, moze w konsekwencji wptyngé na obnizenie
rentownosci Obligaciji.

Istotno$¢ oraz prawdopodobienstwo powyzszego czynnika ryzyka Emitent ocenia jako niskie, gdyz w

przypadku jego materializacji skala negatywnego wptywu na sytuacje finansowg i operacyjng Grupy
Kapitatowej nie bytaby znaczaca.
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DOKUMENTY WLACZONE PRZEZ ODNIESIENIE

1)

2)

3)

4)

5)

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej Kredyt Inkaso za okres 12 miesiecy
zakonczony dnia 31 marca 2020 roku: http://relacjeinwestorskie.kredytinkaso.pl/wp-
content/uploads/2020/09/KISA_SSF_skonsolidowane 31.03.2020 podpisane.pdf;

Sprawozdanie niezaleznego biegtego rewidenta z badania rocznego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego Grupy Kapitatlowej Emitenta sktadajgcego sie ze skonsolidowanego
sprawozdania z sytuacji finansowej sporzgdzonego na dzieh 31 marca 2020 roku, skonsolidowanego
sprawozdanie z zyskéw lub strat oraz pozostatych catkowitych dochodéw, skonsolidowanego
sprawozdania ze zmian w kapitale wilasnym, skonsolidowanego sprawozdania z przeptywow
pienieznych za rok obrotowy od 1 kwietnia 2019 do 31 marca 2020 roku oraz noty objasniajgcej do
skonsolidowanego sprawozdania finansowego: http://relacjeinwestorskie.kredytinkaso.pl/wp-
content/uploads/2020/09/GT_sprawozdanie_z badania SSF 31.03.2020.pdf;

Roczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej za okres 12 miesiecy
zakonczony dnia 31.03.2021 r. http://relacjeinwestorskie.kredytinkaso.pl/wp-
content/uploads/2021/07/KISA_SSF_31.03.2021 podpisane.pdf

Sprawozdanie niezaleznego biegtego rewidenta z badania rocznego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej, na ktére sktada sie skonsolidowane sprawozdanie z
sytuacji finansowej sporzadzone na dzien 31 marca 2021 roku, skonsolidowane sprawozdanie z
zyskow lub strat oraz pozostatych catkowitych dochodoéw, skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w
kapitale wtasnym, skonsolidowane sprawozdanie z przeptywdw pienieznych za rok obrotowy od 1
kwietnia 2020 roku do 31 marca 2021 roku oraz noty objasniajgce do skonsolidowanego
sprawozdania finansowego: http://relacjeinwestorskie.kredytinkaso.pl/wp-
content/uploads/2021/07/GT_sprawozdanie_z badania SSF_31.03.2021.pdf

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej i Spotki Kredyt Inkaso S.A. za okres 12
miesiecy zakonczony dnia 31.03.2021 r.: http://relacjeinwestorskie.kredytinkaso.pl/wp-
content/uploads/2021/07/KISA_Sprawozdanie Zarz%C4%85du_z_dzia%C5%82alno%C5%9Bci_31.
03.2021 podpisane.pdf.
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4.1

4.2

OGOLNE WARUNKI PROGRAMU EMISJI OBLIGACJI
Informacja o papierach wartosciowych stanowiagcych przedmiot oferty

Na podstawie niniejszego Prospektu w ramach Programu Emisji Obligacji w trybie oferty publicznej zgodnie
z art. 33 pkt 1) Ustawy o Obligacjach oferowane bedg niezabezpieczone Obligacje zwykte na okaziciela, o
tacznej wartosci nominalnej wynoszacej nie wiecej niz 150.000.000 (stownie: sto piecdziesigt milionéw)
ztotych.

Emitent wskazuje, ze zgodnie z Uchwatg Emisyjng Zarzadu okres zapadalnosci poszczegdlnych serii
Obligacji nie bedzie dtuzszy niz 5 lat.

Po zakohczeniu emisji poszczegolnej serii Spoétka planuje podjaé niezbedne dziatania w celu rejestracji danej
serii Obligacji w KDPW. Po rejestracji Obligacji danej serii w KDPW i oznaczeniu ich wtasciwym kodem ISIN
Spdtka na podstawie wniosku ubiega¢ sie bedzie o dopuszczenie Obligacji na Rynku regulowanym
prowadzonym przez Gietde Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. W przypadku braku mozliwosci
dopuszczenia Obligacji do obrotu na Rynku regulowanym, Emitent w drugiej kolejnosci alternatywnie ztozy
wniosek o wprowadzenie Obligacji w Alternatywnym Systemie Obrotu Catalyst prowadzonym przez Gietde
Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.

Walutg emitowanych Obligacji jest ztoty polski (PLN), lub euro (EUR). W przypadku emisji Obligacji
denominowanych w euro, na potrzeby obliczania stopnia wykorzystania Programu Emisji Obligacji, Wartos¢
Nominalna Obligacji poszczegdlnych serii emitowanych w euro przeliczona bedzie na ziote wedtug
sredniego kursu dla tej waluty opublikowanego przez NBP w Dniu Roboczym poprzedzajgcym dzien
podjecia uchwaty o emisji Obligacji danej serii.

Ostateczne Warunki Emisji poszczegolnych serii Obligacji emitowanych w ramach Programu Emisji Obligaciji
bedg podawane przez Spétke do publicznej wiadomosci, w terminie umozliwiajgcym Inwestorom zapoznanie
sie z ich trescig, jednak nie pdzniej niz przed rozpoczeciem subskrypcji Obligacji danej serii, w sposob w jaki
zostat opublikowany Prospekt tj. na stronie internetowej Spétki oraz dodatkowo, w celach informacyjnych na
stronie internetowej Firmy Inwestycyjnej, badz innego podmiotu przyjmujgcego Zapisy na Obligacje danej
serii.

Ostateczne Warunki Emisji bedg zawiera¢ kazdorazowo m.in. nastepujgce dane: oznaczenie serii,
przewidywany Dzien Emisji, Dzien lub Dni Ptatnosci Odsetek, Dzien Wykupu, liczbe Obligacji emitowanych
w danej serii oraz fgczng wartos¢ nominalng Obligacji emitowanych w danej serii. Dodatkowo w zaleznosci
od rodzaju oprocentowania Obligacji danej serii w Ostatecznych Warunkach Emisji bedg okreslone
odpowiednio: Marza i Stopa Bazowa dla Obligacji o zmiennym oprocentowaniu lub Stopa Procentowa dla
Obligacji o statym oprocentowaniu. Ponadto Ostateczne Warunki Emisji mogg przewidywa¢ uprawnienie
Spofki do wezesniejszego wykupu Obligacji oraz wskazywac Dzien lub Dni Wczesniejszego Wykupu, a takze
uprawnienia Obligatariuszy do zgdania wczesniejszego wykupu (,Przypadki Naruszenia). Informacje
zawarte w Ostatecznych Warunkach Emisji w odniesieniu do poszczegdlnych serii Obligacji powinny by¢
analizowane tgcznie z informacjami zawartymi w niniejszym Prospekcie oraz fgcznie z wszelkimi
suplementami.

Ostateczne Warunki Emisji wraz z niniejszym Prospektem oraz fgcznie z wszelkimi suplementami bedag
stanowi¢ dla poszczegdlnych serii Obligacji warunki emisji Obligacji w rozumieniu art. 5 ust. 1 Ustawy o
Obligacjach.

Podstawa prawna programu emisji Obligacji

Podstawe prawng Emisji Obligacji stanowig: Uchwata Zarzadu Spdétki Kredyt Inkaso S.A. z siedzibg w
Warszawie numer I11/1/12/2020 z dnia 10 grudnia 2020 r. w sprawie ustanowienia publicznego programu
emisji obligaciji. (,Uchwata Emisyjna Zarzgdu”) oraz Uchwata nr VIII/1/7/2020 Rady Nadzorczej Kredyt Inkaso
S.A. z siedzibg w Warszawie z dnia 4 grudnia 2020 r. w sprawie: wyrazenia zgody na zaciggniecie przez
Kredyt Inkaso S.A. zobowigzania poprzez publiczne emisje obligacji w ramach programu publicznych emisiji
obligacji (,Uchwata Emisyjna Rady Nadzorczej”). Uchwata Emisyjna Zarzadu oraz Uchwata Emisyjna Rady
Nadzorczej stanowig Zatgcznik nr 2 do Prospektu.
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4.3

4.4

Emitent oswiadcza, ze wszystkie czynnosci wewnetrzne i zewnetrzne Emitenta dokonane w celu
doprowadzenia do ustanowienia Programu Emisji Obligacji zostaly przeprowadzone zgodnie z
postanowieniami Statutu Emitenta oraz powszechnie obowigzujgcymi przepisami prawa, w szczegdlnosci
Kodeksem Spoétek Handlowych, Ustawg o Obligacjach i Ustawg o Ofercie. Zgodnie z postanowieniami
statutu Emitenta Zarzad zobowigzany jest uzyska¢ zgode Rady Nadzorczej na zaciggniecie przez Emitenta
zobowigzania, ktérego warto$¢ przekracza rownowartos¢ 10% skonsolidowanych kapitatdw wiasnych
Emitenta. Ustanowienie Programu nie wymaga uprzedniego uzyskania zgody Zgromadzenia Akcjonariuszy
Emitenta.

Podstawg prawng emisji poszczegdlnych serii Obligacji stanowi art. 33 pkt 1) Ustawy o Obligacjach, jak
réwniez przepisy Ustawy o Ofercie, Kodeksu Spoétek Handlowych oraz Uchwata Emisyjna Zarzadu i Uchwata
Emisyjna Rady Nadzorczej Emitenta, jak réwniez uchwaty emisyjne Zarzadu oraz Rady Nadzorczej w
sprawie emisji poszczegoélnych serii Obligacji.

Interesy osoéb fizycznych i prawnych

Na Dzien Prospektu, w ocenie Emitenta, interesy oséb fizycznych i prawnych zaangazowanych w Oferte
dotyczg tylko udziatu w przeprowadzeniu emisji Obligacji oraz jej obstugi. Do grupy podmiotow
zaangazowanych w Oferte nalezy zaliczyé Firme Inwestycyjng oraz w przypadku powstania ewentualnego
konsorcjum dystrybucyjnego, czionkdw tego konsorcjum, a takze Emitenta oraz osoby bedgce
odpowiedzialne za czynnosci zarzgdzajace i nadzorujgce Emitenta.

Ze wzgledu na interes Zarzgdu Emitenta w pozyskaniu srodkéw na dalszy rozwoj Emitenta, Zarzad
zainteresowany jest sprzedazg maksymalnej liczby oferowanych Obligacji. Takie samo zainteresowanie
przejawia Firma Inwestycyjna $wiadczaca ustugi na podstawie zawartej ze Spotkg umowy, gdyz
wynagrodzenie Firmy Inwestycyjnej zalezne jest od ilosci sprzedanych Obligaciji.

Ponadto, podmiotem zaangazowanym w Oferte jest rowniez doradca prawny — Mrowiec Fiatek i Wspdlnicy
sp.j. — Swiadczacy ustugi prawne zwigzane z przygotowaniem czesci Prospektu oraz jego zatwierdzeniem
przez KNF, jednak z uwagi na to, ze jego wynagrodzenie nie jest zalezne od wynikéw oferty publicznej
Obligaciji, nie posiada on interesu zwigzanego z Oferta.

Na Dzien Prospektu Spétka nie posiada informacji moggcych sugerowac, ze udziat w przygotowaniu Oferty
wyzej wymienionych podmiotéw prowadzi lub mégtby prowadzi¢ do konfliktu interesdw majgcego wplyw na
emisje Obligacji. Ponadto, wedlug wiedzy Spofki nie wystepujg zadne konflikty intereséw pomiedzy wyzej
wymienionymi podmiotami.

Z tytutu wykonanych umdéw, na mocy ktérych polegaé bedzie wspdétpraca z wyzej wymienionymi podmiotami,
podmioty otrzymajg wynagrodzenie. Oprécz wspomnianych uméw, wspétpraca bedzie rowniez przebiegac
na podstawie powszechnie obowigzujgcych przepiséw prawa.

Jednoczesnie osoby wchodzace w sklad Zarzgdu Emitenta jak i inne osoby zaangazowane w oferte nie
posiadajg udziatowych papieréw wartosciowych emitenta lub jakichkolwiek jego jednostek zaleznych.

Powody zorganizowania oferty i sposéb wykorzystania wptywéw pienieznych

Spotka szacuje, ze tgczny maksymalny koszt zwigzany z emisjg przeprowadzong w maksymalnej warto$ci
przewidzianej w Prospekcie, tj. 150.000.000 ztotych, moze wynie$¢ 2.250.000 ztotych. Na tgczne koszty
skfada sie koszt sporzgdzenia Prospektu, koszt sporzadzenia Ostatecznych Warunkéw Emisji, doradztwo,
oferowanie, w tym prowizja za plasowanie emisji oraz koszty kampanii marketingowej i pozostate koszty. Na
Dzien Prospektu nie jest znana liczba przydzielonych Obligacji oferowanych w ramach Programu, stad nie
jest mozliwe wskazanie ostatecznej kwoty z tytutu plasowania emisiji.

Emitent na Dzien Prospektu nie sprecyzowat doktadnego sposobu wykorzystania wptywdéw z emis;ji
poszczegoblnych serii Obligacji. Emitent wskazuje, ze $rodki pozyskane z poszczegdlnej serii mogg zostaé
przeznaczone na finansowanie biezgcej dziatalnosci operacyjnej, majgcej na celu zapewnienie dalszego
rozwoju Emitenta. Emitent dopuszcza takze mozliwos¢ przeznaczenie wplywow z emisji poszczegélnej serii
na sptaty zadtuzenia z tytutu wykupu uprzednio wyemitowanych obligacji. Srodki z emisji nie zostang jednak
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przeznaczone na udzielenie pozyczek ani innego rodzaju finansowania osobom fizycznym lub podmiotom
spoza Grupy Kapitatowej, oraz nie zostang one przeznaczone na bezposrednie nabycie przez Emitenta
portfeli wierzytelno$ci.

Szczegotowe przeznaczenie wpltywow netto z poszczegdinych emisji Obligacji zostanie wskazane w
Ostatecznych Warunkach Emisji w rozumieniu art. 32 ust. 1 Ustawy o Obligacjach.

Waluty i maksymalna tagczna warto$¢ nominalna Obligacji
Waluta Obligaciji
Walutg emitowanych Obligacji jest ztoty polski (PLN), lub euro (EUR).

Waluta Obligacji danej serii zostanie okreslona w uchwatach Zarzagdu w sprawie emisji poszczegolnych serii
Obligacji i przedstawiona kazdorazowo w Ostatecznych Warunkach Emisiji.

Wartos¢ nominalna Obligacji

Wartos¢ Nominalna jednej Obligacji wynosi 100 (stownie: sto) ztotych dla emisji denominowanej w ztotych i
odpowiednio 100 euro (stownie sto) dla emisji denominowanej w euro.

Ogodlne zasady oprocentowania Obligacji oraz ptatnosci Odsetek

Obligacje bedg oprocentowane. Oprocentowanie Obligacji zostanie ustalone oddzielnie dla kazdej serii
Obligacji w Uchwale Zarzadu w sprawie emisji Obligacji danej serii i zostanie podane w Ostatecznych
Warunkach Emisji. Emitent przesgdzi w Ostatecznych Warunkach Emisji o rodzaju oprocentowania
Obligaciji, wskazujgc, czy Obligacje sg Obligacjami o Zmiennej Stopie Procentowej, czy Obligacjami o Stalej
Stopie Procentowej.

Odsetki obliczane sg odrebnie dla kazdego Okresu Odsetkowego. Po Dniu Wykupu Obligacje nie sg
oprocentowane, chyba ze Emitent spdznia sie ze spetnieniem Swiadczen z Obligacji. W takim przypadku
Obligacje bedg oprocentowane wedtug stopy odsetek ustawowych za opdznienie. Wysokos$¢ Odsetek
zostanie ustalona z zaokragleniem do dwoch miejsc po przecinku.

W przypadku dopuszczenia Obligacji do obrotu na Rynku regulowanym prowadzony przez GPW Emitent
zobowigzany bedzie do przekazywania GPW tabel odsetkowych zgodnie z regulacjami obowigzujgcymi na
rynku Catalyst, na ktérym notowane bedg Obligacje. Za poprawnos$¢ danych zawartych w tabelach
odsetkowych odpowiedzialno$¢ ponosi Emitent.

Zgodnie z art. 14 Ustawy o Obligacjach, roszczenia wynikajgce z Obligacji, w tym roszczenia o $wiadczenia
okresowe, przedawniajg sie z uptywem 10 lat.

Nie przewiduje sie agenta dokonujgcego wyceny Obligacii.
Konstrukcja odsetek z tytutu Obligacji nie zawiera elementu pochodnego.
Oprocentowanie Obligacji o Zmiennej Stopie Procentowej

Dla Obligacji o Zmiennej Stopie Procentowej emitowanych w ztotych polskich Stopg Procentowg jest
zmienna warto$¢ stanowigca sume (i) zmiennej Stopy Bazowej wskazanej w Ostatecznych Warunkach
Emisiji i (ii) statej Marzy okres$lonej przez Emitenta w Ostatecznych Warunkach Emisji. Do ustalenia Zmiennej
Stopy Procentowej za dany Okres Odsetkowy stosowana bedzie Stopa Bazowa z Dnia Ustalenia Stopy
Procentowej.

Stopa Bazowa dla Obligacji o Zmiennej Stopie Procentowej emitowanych w ztotych polskich oznacza stawke
WIBOR (tj. Warsaw Interbank Offer Rate) dla depozytéw denominowanych w ztotych o terminie zapadalnosci
wskazanym w Ostatecznych Warunkach Emisji wyrazong w procentach w skali roku, lub inng stope
procentowg, ktéra moze zastgpi¢ powyzszg stope procentowg dla depozytdéw denominowanych w ztotych o
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okresie odpowiadajgcemu Okresowi Odsetkowemu, ktéry zostanie wskazany w Ostatecznych Warunkach
Emisiji.

Stopa WIBOR to stopa procentowa, wedtug ktorej banki sg gotowe udzielaé pozyczek w ztotych innym
bankom na warszawskim rynku miedzybankowym. Informacje o warto$ciach Stopy Bazowej WIBOR mozna
uzyskac bezptatnie na stronie internetowej GPW Benchmark S.A. GPW Benchmark S.A. jest wiascicielem
stawek referencyjnych WIBID i WIBOR i podmiotem opracowujgcym te stawki referencyjne w rozumieniu
Rozporzgdzenia BMR. Stawki WIBOR ustalone na fixingu zgodnie z ,Regulaminem Fixingu stawek
referencyjnych WIBID i WIBOR” i publikowane sg w danym dniu roboczym przez GPW Benchmark S.A. lub
w serwisach dystrybutoréw informacji autoryzowanych przez GPW Benchmark S.A. w tym samym dniu w
ciggu pierwszych pieciu minut po ustaleniu fixingu z podaniem liczby uczestnikdow fixingu, ktérych
kwotowania zostaty wykorzystanie do kalkulacji stawek WIBOR na dany termin. Stawki Depozytéow
przekazane przez uczestnikow fixingu podczas fixingu, jak réwniez stawki referencyjne WIBOR sg
podawane zgodnie z konwencjg odsetkowg ACT/365 (faktyczna ilos¢ dni/365) oraz z doktadnoscig do dwéch
miejsc po przecinku.

Stopa Bazowa dla Obligacji o Zmiennej Stopie Procentowej emitowanych w euro oznacza stawke EURIBOR
(tj. Euro Interbank Offer Rate) dla depozytéw denominowanych w euro o terminie zapadalnosci wskazanym
w Ostatecznych Warunkach Emisji wyrazong w procentach w skali roku, lub inng stope procentowa, ktéra
moze zastgpi¢ powyzszg stope procentowg dla depozytéw denominowanych w euro o okresie
odpowiadajgcemu Okresowi Odsetkowemu, ktéry zostanie wskazany w Ostatecznych Warunkach Emisji.

Stopa EURIBOR to stopa procentowa, wedtug ktorej banki sg gotowe udzielaé pozyczek w euro innym
bankom. Informacje o warto$ciach Stopy Bazowej EURIBOR mozna uzyska¢ bezptatnie na stronie
internetowej European Money Markets Institute (EMMI). Stopa procentowa EURIBOR, zgodnie z
regulacjami EMMI (tzw. Code of Conduct), ustalana jest na fixingu z doktadnoscig do 0,01 punktu
procentowego i publikowana przez upowaznione do tego podmioty (tzw. authorised vendors). Lista
podmiotéw publikujgcych wysokos$¢ stopy procentowej EURIBOR dostepna jest na stronie EMMI.

W przypadku, gdy Stopa Procentowa nie moze by¢ ustalona zgodnie z powyzszymi postanowieniami do
godziny 15:00 w Dniu Ustalenia Stopy Procentowej, Stopa Procentowa zostanie ustalona na podstawie
ostatniej dostepnej Stopy Bazowej rownej odpowiednio stawce WIBOR, lub EURIBOR, badz kazdego ich
oficjalnego nastepcy.

W sytuacji, gdy oprocentowanie Obligacji zostato okreslone jako zmienne, wysokos¢ kuponu od jednej
Obligacji bedzie ustalana kazdorazowo zgodnie ze wzorem:

liczba dni w danym okresie odsetkowym

= B+ M
kupon = Wnx (SB+ M) x 365

gdzie;
Kupon oznacza Odsetki od jednej Obligacji dla danego Okresu Odsetkowego,

Wn oznacza Wartos¢ Nominalng jednej Obligacji, ktéra zostanie wskazana w Ostatecznych
Warunkach Emisiji.

M oznacza Marze odsetkowg wyrazong w punktach bazowych w stosunku rocznym, ktéra zostanie
wskazana w Ostatecznych Warunkach Emisiji.

SB oznacza Stope Bazowg w stosunku rocznym stuzgca jako podstawe do wyznaczenia
oprocentowania zmiennego Obligaciji

Oprocentowanie Obligacji o Statej Stopie Procentowej

Obligacje o Statej Stopie Procentowej sg oprocentowane. Odsetki od kazdej Obligacji naliczane sg dla
danego Okresu Odsetkowego i ptatne w kazdym Dniu Ptatnosci Odsetek.
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W sytuacji, gdy oprocentowanie Obligacji zostato okreslone jako state, wysokos¢ kuponu od jednej Obligacii
bedzie ustalana kazdorazowo zgodnie ze wzorem:

liczba dni w danym okresie odsetkowym
365

kupon = Wn x SP x

gdzie;
Kupon oznacza Odsetki od jednej Obligacji dla danego Okresu Odsetkowego,

Wn oznacza Wartos¢ Nominalng jednej Obligacji, ktéra zostanie wskazana w Ostatecznych
Warunkach Emisji.

SP oznacza Stope Procentowg w stosunku rocznym, ktérej wysoko$¢ zostanie wskazana w
Ostatecznych Warunkach Emisji.

Opis rodzaju i formy Obligacji bedacych przedmiotem programu

Obligacje sg niezabezpieczonymi, zwyktymi obligacjami na okaziciela. Zgodnie z art. 8 ust. 1 Ustawy o
Obligacjach, Obligacje nie majg formy dokumentu. Obligacje emitowane sg jako zdematerializowane papiery
warto$ciowe. Obligacje podlegaé bedg zarejestrowaniu przez KDPW. Na dzieh zatwierdzenia niniejszego
Prospektu kod ISIN Obligacji nie jest znany. Informacja o kodzie ISIN danej serii Obligacji, jezeli bedzie
Znhana, zostanie podana w Ostatecznych Warunkach Emisiji.

Spotka moze powotaé dla poszczegdlnych serii Obligacji agenta emisji odpowiedzialnego za rejestracje
Obligacji w KDPW w oparciu o art. 7a Ustawy o Obrocie, a informacja w tym zakresie zostanie przedstawiona
w Ostatecznych Warunkach Emisji.

Do powstania i przenoszenia praw z Obligacji stosuje sie przepisy Ustawy o Obrocie.
Prawa przystugujace obligatariuszom oraz ograniczenia w ich wykonywaniu

Prawa i obowigzki z Obligacji okreslone zostang w Ostatecznych Warunkach Emisji. Obligacje emitowane
w ramach Programu Emisji Obligacji sg obligacjami oprocentowanymi, z okreslonym Dniem Wykupu.
Obligacje wszystkich serii bedg uprawnialy wylgcznie do uzyskania swiadczen pienieznych tj. wykupu
Obligacji poprzez zaptate Wartosci Nominalnej oraz ptatnosci Odsetek. Obligacje nie bedg uprawniaty do
zadnych $wiadczen niepienieznych.

Swiadczenia pieniezne z tytutu wyptaty Odsetek i wykupu Obligaciji bedg wyptacane w walucie w jakiej dana
seria Obligacji zostata wyemitowana (w ztotych polskich lub euro), realizowane za posrednictwem KDPW,
zgodnie z Regulaminem KDPW i Szczegdtowymi Zasadami Dziatania KDPW.

Uprawnionymi z tytutu Obligacji bedg ci Obligatariusze, ktérzy bedg Obligatariuszami w Dniu Ustalenia
Prawa do otrzymania swiadczen z tytutu Obligacji. Zgodnie z art. 8 ust. 4 Ustawy o Obligacjach, po ustaleniu
uprawnionych do swiadczen z tytutu wykupu Obligacji prawa z tej Obligacji nie moga by¢ przenoszone.

Zgodnie z art. 13 Ustawy o Obligacjach, za zobowigzania z tytutu Obligacji Emitent odpowiada catym swoim
majatkiem. Zgodnie z art. 14 Ustawy o Obligacjach, roszczenia wynikajgce z Obligacji, w tym roszczenia o
Swiadczenia okresowe, przedawniajg sie z uptywem 10 lat.

Prawo do wykupu Obligacji

Termin zapadalnosci Obligacji zostanie ustalony oddzielnie dla kazdej serii Obligacji, jednakze okres
zapadalnosci nie bedzie dtuzszy niz 5 lat zgodnie z Uchwatg Emisyjng Zarzadu Emitenta. Emitent wykupi
Obligacje danej serii w Dniu Wykupu, okreslonym w Ostatecznych Warunkach Emisiji.

Wykup Obligacji moze nastapi¢ wczesniej, w szczegdlnosci w przypadku skorzystania przez Emitenta lub
Obligatariusza z prawa do wczesniejszego wykupu (o ile takie prawo bedg przewidywaty Ostateczne
Warunki Emisji) albo Natychmiastowego Wykupu przewidzianego w Ustawie o Obligacjach.
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Wykup Obligacji zostanie przeprowadzony na rzecz podmiotdw bedacych Obligatariuszami na Dzien
Ustalenia Praw do wykupu. Emitent wykupi Obligacje danej serii po cenie rownej Wartosci Nominalnej
Obligacii.

Wykup Obligacji bedzie realizowany zgodnie z Regulacjami KDPW. Z chwilg dokonania wykupu Obligacje
podlegajg umorzeniu. Emitent przewiduje mozliwos¢ zaliczenia przez Obligatariuszy wierzytelnosci z tytutu
wykupu Obligacji na poczet ceny nabycia Obligacji nowej emisji Emitenta.

Wczesniejszy wykup z inicjatywy Emitenta

Jezeli przewidujg to Ostateczne Warunki Emisji, Emitent moze dokonaé¢ wczesniejszego wykupu wszystkich
lub czesci Obligacji danej serii przed Dniem Wykupu poprzez zaptate Wartosci Nominalnej kazdej Obligaciji
przeznaczonej do wczesniejszego wykupu, oraz zaptate dodatkowej Premii, jezeli takg Premie przewidujg
Ostateczne Warunki Emisji. Emitent moze, po uptywie 30 (trzydziestu) dni od dnia ztozenia Obligatariuszom
zawiadomienia, wykupi¢ Obligacje, w catosci lub w czesci, z tym, ze wytgcznie w Dniu Ptatnosci Odsetek
przypadajgcym po uplywie 30 (trzydziestu) dni od dnia zitozenia Obligatariuszom zawiadomienia o
wczesniejszym wykupie, przy czym moze nastgpi¢ najwczesniej w Dniu Platnosci Odsetek za 2 Okres
Odsetkowy. Zawiadomienie musi wskazywa¢ zaréwno liczbe Obligacji podlegajacych wykupowi, jak i Dzien
Wczesniejszego Wykupu.

Ostateczne Warunki Emisji mogg przewidywa¢ wczeéniejszy wykup na zgdanie Emitenta. Decyzje o
ewentualnym wczesniejszym wykupie Obligacji danej serii podejmuje Zarzgd Emitenta wedtug wtasnego
uznania. Prawo do wczes$niejszego wykupu na zadanie Emitenta jest realizowane poprzez wypfate
Obligatariuszom kwoty wczesniejszego wykupu Obligacji, ktéra jest ztozona z Wartosci Nominalnej Obligacji
oraz kwoty Odsetek naleznych naliczonych od pierwszego dnia danego Okresu Odsetkowego do Dnia
Woczesniejszego Wykupu wiagcznie z tym dniem. Prawo do wczesniejszego wykupu na zgdanie Emitenta
moze by¢ zrealizowane zaréwno wobec czesci jak i wszystkich Obligacji danej serii.

Wczesniejszy wykup Obligacji z inicjatywy Emitenta nastgpi na zasadach szczegdtowo okreslonych w
Regulacjach KDPW, za posrednictwem KDPW oraz Uczestnikdw Depozytu. Z chwilg dokonania wykupu
Obligacje podlegajg umorzeniu.

Natychmiastowy Wykup przewidziany w Ustawie o Obligacjach

Zgodnie z art. 74 ust. 2 Ustawy o Obligacjach, jezeli Emitent jest w zwloce z wykonaniem w terminie, w
catosci lub czesci, zobowigzan wynikajgcych z Obligacji, Obligacje podlegajg, na zadanie Obligatariusza,
Natychmiastowemu Wykupowi w czesci, w jakiej przewidujg $wiadczenie pieniezne. Obligatariusz moze
zadaé wykupu Obligacji réwniez w przypadku niezawinionego przez Emitenta opdznienia nie krétszego niz
3 dni, chyba ze Ostateczne Warunki Emisji wskazg krotszy okres.

Zgodnie z art. 74 ust. 4 Ustawy o Obligacjach, w przypadku potaczenia Emitenta z innym podmiotem, jego
podziatu lub przeksztatcenia formy prawnej, Obligacje podlegajg Natychmiastowemu Wykupowi w czesci, w
jakiej przewidujg Swiadczenie pieniezne, jezeli podmiot, ktéry wstapit w obowigzki Emitenta z tytutu Obligacji,
zgodnie z ustawg nie posiada uprawnien do ich emitowania.

Zgodnie z art. 74 ust. 5 Ustawy o Obligacjach, w przypadku likwidacji Emitenta Obligacje podlegaja
Natychmiastowemu Wykupowi z dniem otwarcia likwidacji, chociazby termin ich wykupu jeszcze nie nastapit.

Obligatariusz zgda wykupu poprzez ztozenie podmiotowi prowadzgcemu rachunek o$wiadczenia na pismie,
jednoznacznie wskazujgcego dany przypadek skutkujgcy Natychmiastowym Wykupem Obligacji oraz
okolicznosci potwierdzajgce jego wystgpienie. Do Zzadania dotgcza sie $wiadectwo depozytowe
potwierdzajgce posiadanie wszystkich Obligacji podlegajgcych wykupowi wystawione w zwigzku z zgdaniem
wczesniejszego ich wykupu. W zwigzku z wystgpieniem przypadku Natychmiastowego Wykupu, Obligacje
posiadane przez Obligatariusza, ktéry zazgdat wykupu stajg sie natychmiast wymagalne z dniem otrzymania
przez Emitenta prawidlowego oswiadczenia. Wykup nastepuje poprzez zaptate przez Emitenta na rzecz
Obligatariusza Wartosci Nominalnej wymagalnych Obligacji wraz z Odsetkami narostymi do Dnia Ptatnosci,
w terminie siedmiu Dni Roboczych od doreczenia zgdania wykupu, bez dodatkowych formalnosci lub dziatan
ze strony Obligatariusza. Obligatariusz, w celu realizacji wykupu, powinien skontaktowaé sie z podmiotem
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prowadzacym dla niego Rachunek Papieréw Wartosciowych, na ktérym sg zapisane Obligacje, kiére majg
podlega¢ wykupowi. Natychmiastowy Wykup nastgpi na zasadach szczegétowo okreslonych w Regulacjach
KDPW, za posrednictwem KDPW oraz Uczestnikéw Depozytu. Z chwilg dokonania wykupu Obligacje
podlegajg umorzeniu.

Weczesniejszy wykup z inicjatywy Obligatariuszy

Ostateczne Warunki Emisji mogg przewidywa¢ katalog zdarzen, ktérych wystgpienie i trwanie bedzie
stanowito Przypadek Naruszenia. W zwigzku z wystgpieniem i trwaniem Przypadku Naruszenia
Obligatariuszom bedzie przystugiwata mozliwo$¢ zgdania wczesniejszego wykupu posiadanych Obligaciji.

Zasady realizacji prawa Obligatariuszy do wczesniejszego wykupu bedg okreslaty Ostateczne Warunki
Emisji.

W przypadku wczesniejszego wykupu Obligacji z inicjatywy Obligatariuszy Emitent zaptaci Obligatariuszowi
kwote réwng sumie: (i) Wartosci Nominalnej Obligacji oraz (ii) kwoty Odsetek naliczonych od dnia
rozpoczecia Okresu Odsetkowego (nie wliczajgc tego dnia) do Dnia Wczesniejszego Wykupu (wliczajgc ten
dzien).

Wczesniejszy wykupu Obligacji z inicjatywy Obligatariuszy nastgpi na zasadach szczegoétowo okreslonych
w Regulacjach KDPW, za posrednictwem KDPW oraz Uczestnikow Depozytu. Z chwilg dokonania wykupu
Obligacje podlegajg umorzeniu.

Swiadczenia pieniezne z tytutu Odsetek

Wszystkie ptatnosci z tytutu Obligacji bedg dokonywane za posrednictwem KDPW oraz Uczestnikow
Depozytu zgodnie z Regulacjami KDPW, z wytgczeniem sytuacji w ktérej Obligatariusze wyrazili zgode na
rozliczenie bez posrednictwa KDPW.

Obligacje sg oprocentowane od Dnia Emisji wskazanego w Ostatecznych Warunkach Emisji (z wytaczeniem
tego dnia) do Dnia Wykupu wskazanego w Ostatecznych Warunkach Emisji. Odsetki od kazdej Obligaciji
naliczane sag dla danego Okresu Odsetkowego i ptatne z dotu w kazdej Dacie Pfatnosci Odsetek, a w
przypadku wczesniejszego wykupu Obligacji ptatne sg w Dniu Wczesniejszego Wykupu. Daty Platnosci
Odsetek Obligacji danej serii przypadajg na ostatni dzien danego Okresu Odsetkowego lub Dzien
Wczesniejszego Wykupu. Odsetki sg kalkulowane odrebnie dla kazdego Okresu Odsetkowego. Czas
trwania Okreséw Odsetkowych dla danej serii Obligacji zostanie wskazany w Ostatecznych Warunkach
Emisji.

Wszelkie ptatnosci Swiadczen z tytutu Obligacji bedg dokonywane na rzecz Obligatariuszy posiadajacych
Obligacje na koniec Dnia Ustalenia Praw bez jakichkolwiek dodatkowych dyspozycji i oswiadczen
Obligatariuszy. Podstawg okres$lenia wysokosci $wiadczenia bedzie ilod¢ Obligacji zapisanych na Rachunku
Papieréw Wartosciowych Obligatariusza lub przystugujacych Obligatariuszowi Obligacji zapisanych na
Rachunku Papieréw Wartosciowych lub Rachunku Zbiorczym na koniec Dnia Ustalenia Praw.

Po Dniu wykupu Obligacje nie sg oprocentowane, chyba ze Emitent opdznia sie z zaptatg Wartosci
Nominalnej Obligacji. W takim przypadku Obligacje bedg oprocentowane wedtug stopy odsetek
ustawowych.

Zasady dokonywania ptatnosci:

1) Jezeli Dzien Pfatnosci z tytutu Obligacji przypada na dzieh niebedgcy Dniem Roboczym, ptatno$¢ na
rzecz Obligatariusza nastgpi w pierwszym Dniu Roboczym przypadajgcym po tym dniu. W takim
wypadku Obligatariuszowi nie bedg przystugiwaty Odsetki za opéznienie w dokonaniu ptatnosci ani
jakiekolwiek inne ptatnosci.

2) Ptatnosci Swiadczen z tytutu Obligacji bedg dokonywane bez jednostronnego potrgcenia jakichkolwiek
wierzytelnosci Emitenta z wierzytelnosciami Obligatariuszy.

Miejscem spetnienia swiadczenia pienieznego z Obligacji bedzie miejsce siedziby KDPW.
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Swiadczenia niepieniezne

Z Obligacjami nie sg zwigzane zadne $swiadczenia niepieniezne na rzecz Obligatariuszy. Obligacje nie sg
zabezpieczone bezposrednio ani posrednio.

Ewentualne uprzywilejowanie papierow wartosciowych w strukturze kapitatu Emitenta w przypadku
niewyptacalnosci, w tym réwniez — w stosownych przypadkach - informacje na temat stopnia
podporzadkowania papierow wartosciowych i potencjalnego wptywu na inwestycje w przypadku
restrukturyzacji i uporzadkowanej likwidacji na mocy Dyrektywy 2014/59/UE

Obligacje nie beda uprzywilejowane. Emitowane Obligacje stanowig nieodwotalne, bezposrednie,
bezwarunkowe i niepodporzadkowane zobowigzania Emitenta, rowne i bez prawa pierwszenstwa
zaspokojenia wzgledem siebie nawzajem oraz (z zastrzezeniem wyjgtkéw wynikajgcych z bezwzglednie
obowigzujgcych przepisbw prawa polskiego) z co najmniej réownym pierwszenstwem (pari-passu)
zaspokojenia wzgledem wszystkich pozostatych obecnych lub przyszitych niepodporzadkowanych i
niezabezpieczonych zobowigzan Emitenta.

Ograniczenia obrotu i zbywalnosci Obligacji

Do powstania oraz przenoszenia praw z Obligacji stosuje sie przepisy Ustawy o Obrocie Instrumentami
Finansowymi dotyczgce praw ze zdematerializowanych papierow wartosciowych. Z zastrzezeniem
bezwzglednie obowigzujacych przepiséw prawa, Obligacje sg zbywalne bez ograniczen. Przy czym, z
przyczyn niezaleznych od Spétki, z uwagi na regulacje rynkéw na ktérych Obligacje bedg notowane,
zbywalnos$¢ Obligacji bedzie faktycznie ograniczona w okresie pomiedzy objeciem Obligacji przez
Inwestoréw, a ich pierwszych notowaniem na Rynku Regulowanym lub w Alternatywnym Systemie Obrotu.

Ograniczenia wynikajace z Ustawy o Obligacjach

Na podstawie art. 8 ust. 4 Ustawy o Obligacjach, prawa z Obligacji nie mogg by¢ przenoszone po ustaleniu
uprawnionych do $wiadczen z tytutu wykupu tych Obligacji. Zgodnie z art. 8 ust. 5 Ustawy o Obligacjach
jezeli Emitent nie spetnit w terminie przewidzianym w warunkach emisji $wiadczen z tytutu wykupu Obligac;ji
albo spehit je tylko w czesci, mozliwos¢ przenoszenia praw z Obligacji zostaje przywrécona po uptywie tego
terminu. Prawa z Obligacji nie mogg zostac przeniesione na klienta detalicznego w rozumieniu przepisow
Ustawy o Obrocie.

Na podstawie art. 42 ust. 2 Ustawy o Obligacjach Zapis na Obligacje lub przyjecie propozycji nabycia
Obligacji dokonane pod warunkiem lub z zastrzezeniem terminu sg niewazne.

Spotka moze nabywac Obligacje wtasne jedynie w celu ich umorzenia. Spétka nie moze nabywaé Obligacii
wiasnych po uptywie terminu do spetniania wszystkich zobowigzan z Obligacji okre$lonych w warunkach
emisji. Spotka bedgca w zwitoce z realizacjg zobowigzan z Obligacji nie moze nabywac witasnych Obligacii.

Ograniczenia wynikajace z Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi i Rozporzadzenia MAR
Zgodnie z art. 19 ust. 1 pkt 1-2 Ustawy o Obrocie jezeli ustawa nie stanowi inacze;j:

1) papiery warto$ciowe objete zatwierdzonym prospektem mogg by¢ przedmiotem obrotu na rynku
regulowanym wytgcznie po ich dopuszczeniu do tego obrotu;

2) dokonywanie oferty publicznej, subskrypcji lub sprzedazy na podstawie tej oferty, z wyjgtkiem oferty
publicznej, o ktérej mowa w art. 1 ust. 3 i ust. 4 lit. a, b, e oraz h-j Rozporzadzenia Prospektowego
oraz oferty publicznej bankowych papieréw wartosciowych, o ktérych mowa w Prawie Bankowym,
wymaga posrednictwa firmy inwestycyjne;.

Zgodnie z art. 19 ust. 11 Rozporzgdzenia MAR osoba petnigca obowigzki zarzgdcze, o ktérej mowa w art. 3
ust. 1 pkt 25) Rozporzadzenia MAR, u Emitenta nie moze dokonywaé¢ zadnych transakcji na swdj rachunek
ani na rachunek strony trzeciej, bezposrednio lub posrednio, dotyczgcych akcji lub instrumentéw dtuznych
Emitenta, lub instrumentéw pochodnych lub innych zwigzanych z nimi instrumentéw finansowych, przez
okres zamkniety 30 dni kalendarzowych przed ogtoszeniem $rédrocznego raportu finansowego lub
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sprawozdania na koniec roku rozliczeniowego, ktére Emitent ma obowigzek podac¢ do wiadomosci publicznej
zgodnie z:

1) przepisami systemu obrotu, w ktéorym akcje Emitenta sg dopuszczone do obrotu; lub
2) prawem krajowym.
Ogodlne zasady reprezentacji obligatariuszy (Zgromadzenie Obligatariuszy)

W przypadku emisji Obligacji Emitent moze ustanowi¢ Zgromadzenie Obligatariuszy w Ostatecznych
Warunkach Emisji. Obligatariusze beda mogli uczestniczy¢ w Zgromadzeniu Obligatariuszy na warunkach
okreslonych w Ustawie o Obligacjach. Gtéwne =zasady zwotywania i organizacji Zgromadzenia
Obligatariuszy oraz zasady podejmowania uchwat Zgromadzenia Obligatariuszy okresla Ustawa o
Obligacjach, chyba ze Ostateczne Warunki Emisji bedg zawiera¢ odmienne postanowienia.

Ponizej przedstawiono ogdlne zasady zwotywania i organizacji Zgromadzenia Obligatariuszy oraz zasady
podejmowania uchwat.

Zgromadzenie Obligatariuszy zwotuje Emitent:

1) w przypadkach okreslonych w Ostatecznych Warunkach Emisji, przy czym w tym przypadku zwotania
Zgromadzenia Obligatariuszy moze zadaé¢ kazdy z Obligatariuszy,

2) na wniosek Obligatariusza Ilub Obligatariuszy reprezentujgcych przynajmniej 1/10 tacznej
skorygowanej wartosci nominalnej Obligacji, w rozumieniu przepiséw Ustawy o Obligacjach,

3) z wlasnej inicjatywy.

Zgdanie zwotania Zgromadzenia Obligatariuszy nalezy ztozyé Emitentowi na pismie lub w postaci
elektronicznej wraz z uzasadnieniem. Jezeli w terminie 14 dni od zlozenia zgdania Emitent nie zwota
Zgromadzenia Obligatariuszy, sad rejestrowy moze upowazni¢ Obligatariuszy, wystepujgcych z tym
zgdaniem, do zwotania Zgromadzenia Obligatariuszy.

Zgromadzenie Obligatariuszy zwoluje sie przez ogtoszenie, opublikowane na stronie internetowej Emitenta
co najmniej 21 dni przed planowanym terminem Zgromadzenia Obligatariuszy. Ogtoszenie powinno
wskazywaC co najmniej date, godzine, miejsce i porzadek obrad Zgromadzenia Obligatariuszy oraz
informacje o miejscu zlozenia swiadectwa depozytowego oraz sposobie uczestniczenia w Zgromadzeniu.

Zgromadzenie Obligatariuszy moze odbywaé sie w siedzibie Emitenta, w miejscowosci bedacej siedzibg
podmiotu prowadzacego rynek regulowany, jedli Obligacje zostang dopuszczone do obrotu na rynku
regulowanym, albo w innym miejscu na terenie Rzeczypospolitej Polskiej wskazanym w warunkach emisiji.
Jesli warunki emisji nie bedg stanowi¢ inaczej, Udziat w Zgromadzeniu Obligatariuszy moze odbywac¢ sie
przy wykorzystaniu srodkéw komunikacji elektroniczne;.

Uprawnieni do uczestnictwa w Zgromadzeniu Obligatariuszy sg obligatariusze, ktorzy ztozyli Emitentowi
Swiadectwo depozytowe na 7 dni przed wyznaczonym terminem Zgromadzenia Obligatariuszy oraz nie
odebrali $wiadectwa przed jego zakonczeniem. Liste uprawnionych Obligatariuszy Emitent udostepnia w
swojej siedzibie przez co najmniej 3 dni robocze przed rozpoczeciem Zgromadzenia Obligatariuszy.
Obligatariusze moga przegladac liste oraz zgda¢ przekazania odpisu tej listy, a takze dokumentow
dotyczacych spraw objetych porzadkiem obrad.

Obligatariusz moze uczestniczy¢ w Zgromadzeniu Obligatariuszy oraz wykonywac prawo gtosu osobiscie
lub przez petnomocnika, z ograniczeniami podmiotowymi wynikajgcymi z art. 57 Ustawy o Obligacjach.
Udzielenie i odwotanie pethomocnictwa wymaga formy pisemnej pod rygorem niewaznos$ci. Petnomocnikiem
Obligatariusza nie moze byé cztonek organéw Emitenta, pracownik Emitenta, czionek organéw podmiotu
sprawujgcego kontrole nad Emitentem ani pracownik takiego podmiotu.

Zgromadzenie Obligatariuszy otwiera czionek Zarzgdu Emitenta, wyznaczony przez niego przedstawiciel,

albo Obligatariusz wyznaczony przez sad rejestrowy. Sposrdd uczestnikdw Zgromadzenia Obligatariuszy
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wybiera sie przewodniczagcego do prowadzenia obrad. Przewodniczacy sporzadza i podpisuje liste
obecnosci uczestnikow Zgromadzenia Obligatariuszy, ktéra pozostaje do wglgdu podczas trwania obrad. Na
wniosek Obligatariuszy, lista moze zosta¢ sprawdzona przez wybrang w tym celu komisje.

Zgromadzenie Obligatariuszy jest wazne, jezeli jest reprezentowana na nim co najmniej potowa
skorygowanej tagcznej wartosci nominalnej Obligaciji, o ile Ostateczne Warunki Emisji nie bedg przewidywac
surowszych warunkéw. Zgromadzenie Obligatariuszy moze réwniez podjgé uchwate pomimo braku
formalnego zwotania, jezeli cato$¢ skorygowanej tgcznej wartosci nominalnej Obligacji jest na nim
reprezentowana, a nikt z obecnych nie zgtosit sprzeciwu dotyczgcego jego odbycia lub wniesienia
poszczegolnych spraw do porzadku obrad. Za zgodg wszystkich obecnych Obligatariuszy, Zgromadzenie
Obligatariuszy moze obradowac z przerwami, ktérych tgczna dtugosé nie moze przekroczy¢ 30 dni.

Zgromadzenie Obligatariuszy podejmuje uchwaty tylko w sprawach objetych porzgdkiem obrad. Kazda
Obligacja daje prawo do jednego glosu. Uchwaly Zgromadzenia Obligatariuszy mogag dotyczy¢ w
szczegolnosci:

1) wysokosci lub sposobu ustalania wysokosci swiadczen wynikajgcych z Obligacji, w tym warunkéw
wyptaty oprocentowania,

2) terminu, miejsca lub sposobu spetniania Swiadczeh wynikajgcych z Obligacji, w tym dni, wedtug
ktoérych ustala sie uprawnionych do tych swiadczen,

3) zasad przeliczania wartosci Swiadczenia niepienieznego na swiadczenie pieniezne,
4) wysokosci, formy lub warunkéw zabezpieczenia wierzytelnosci wynikajgcych z Obligacii,
5) zasad zwotywania, funkcjonowania lub podejmowania uchwat przez Zgromadzenie Obligatariuszy.

Uchwaly w sprawie zmiany zasad zwotywania, funkcjonowania lub podejmowania uchwat przez
Zgromadzenie Obligatariuszy zapadajg wiekszoscig 3/4 gtoséw, a uchwaty te po wprowadzeniu Obligacji do
obrotu na rynku regulowanym lub do alternatywnego systemu obrotu oraz uchwaty w sprawie obnizenia
warto$ci nominalnej Obligacji — jednogtos$nie. Pozostate uchwaty zapadajg bezwzgledng wigkszoscig
gtosow, o ile warunki emisji nie przewidujg surowszych warunkéw.

Zmiana warunkow emisji w sposob okreslony w uchwale Zgromadzenia Obligatariuszy dochodzi do skutku,
jezeli zgode na zmiane wyrazi Emitent poprzez publikacje oswiadczenia na stronie internetowej w terminie
7 dni od dnia zakonczenia Zgromadzenia Obligatariuszy, przy czym brak publikacji oswiadczenia oznacza
brak zgody. Z przebiegu obrad Zgromadzenia Obligatariuszy sporzgdzany jest protokdt, ktéry Emitent
publikuje na swojej stronie internetowej.

Na warunkach okre$lonych w art. 70 — 71 Ustawy o Obligacjach, Obligatariuszom przystuguje prawo do
wytoczenia powddztwa o uchylenie uchwaty Zgromadzenia Obligatariuszy, ktéra razgco narusza interesy
Obligatariuszy lub jest sprzeczna z dobrymi obyczajami oraz powddztwa o stwierdzenie niewaznosci
uchwaty sprzecznej z ustawa.

Zabezpieczenia

Obligacje emitowane w ramach Programu Emisji Obligacji bedg obligacjami niezabezpieczonymi w
rozumieniu Ustawy o Obligacjach.

Termin zapadalnosci

Termin zapadalnosci Obligacji zostanie ustalony oddzielnie dla kazdej serii Obligacji w Uchwale Zarzadu w
sprawie emisji Obligacji danej serii i zostanie podany w Ostatecznych Warunkach Emisji, jednakze zgodnie
z Uchwatg Emisyjng Zarzadu okres zapadalnosci nie bedzie diuzszy niz 5 lat.

Z tytulu wykupu kazdej Obligacji w Dniu Wykupu Emitent zobowigzany jest do dokonania na rzecz
Obligatariuszy zaptaty Wartosci Nominalnej wraz z Odsetkami naliczonymi za ostatni Okres Odsetkowy.
Ostateczne Warunki Emisji mogag przewidywa¢ wczesniejszy wykup na zgdanie Emitenta. Ogolne zasady
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wykupu Obligacji wskazane sg w punkcie 4.8 Prospektu. Szczegdétowe zasady wykupu Obligacji danej serii
zostang zawarte w Ostatecznych Warunkach Emisji.

Z chwilg wykupu Obligacje ulegajg umorzeniu. Umorzenie nastepuje za posrednictwem KDPW i wiasciwego
Uczestnika Depozytu zgodnie z regulacjami KDPW, regulacjami danego Uczestnika Depozytu oraz innymi
wiasciwymi regulacjami.

Poziom rentownosci

Podstawowym wskaznikiem rentownosci Obligacji jest rentowno$¢é nominalna Obligacji. Informuje ona o
wysokosci stopy zwrotu z inwestycji w Obligacje w skali roku w momencie emisji. Rentowno$¢ nominalng
Obligacji oblicza sie weditug nastepujgcego wzoru:

* 0
Ry = —— % 100%
gdzie,
Rn oznacza rentownos¢ nominalng
m oznacza liczbe Okresow Odsetkowych w okresie 1 roku
N oznacza Wartos¢ Nominalng
0] oznacza Odsetki za Okres Odsetkowy

Nominalna rentowno$¢ Obligacji obliczona wedtug powyzszego wzoru w przypadku wyemitowania Obligacji
po Cenie Emisyjnej roznej od Wartosci Nominalnej Obligacji lub z Okresami Odsetkowymi o réznej dtugosci
moze byc¢ rézna od rzeczywistej i nie stanowi wskaznika rentownosci w przysztosci. Doktadne obliczenia
rentownosci Obligacji w okresie przekraczajgcym biezgcy Okres Odsetkowy dla Obligacji oprocentowanych
wedtug Zmiennej Stopy Procentowej jest niemozliwe z uwagi na niestaty sktadnik oprocentowania Obligaciji,
ktorym jest Stopa Bazowa. Dodatkowo, w przypadku wczesniejszego wykupu na zadanie Spétki, zgodnie z
postanowieniami Ostatecznych Warunkéw Emisji, Obligatariuszowi moze przystugiwa¢ Premia w wysokosci
wskazanej w Ostatecznych Warunkach Emisji.

Data emisji papieréw wartosciowych

Przewidywany Dzien Emisji poszczegdlnych serii Obligacji zostanie wskazany w Ostatecznych Warunkach
Emisji. Emitent zamierza przeprowadza¢ kolejne emisje kolejnych serii Obligacji w okresie waznosci
Prospektu, w zaleznosci od potrzeb finansowych i uwarunkowan rynkowych.

Dniem Emisji jest dzien zapisania Obligacji danej serii na Rachunkach Papieréw Wartosciowych lub na
Rachunkach Zbiorczych po rejestracji Obligacji danej serii w KDPW. Dniem powstania praw z obligacji jest
dzieh zapisania obligacji w ewidencji agenta emisji.

Termin rejestracji Obligacji danej serii w KDPW zalezy w czesci od dziatah oséb trzecich, na ktére Emitent
nie ma wptywu. Wskazany w Warunkach Ostatecznych Emisji przewidywany Dzieh Emisji jest terminem
przewidywanym. Termin ten moze ulec zmianie i wowczas Dziehh Emisji przypadnie w dniu innym niz
przewidywany Dzieh Emisji. Jezeli Dzien Emisji przypadnie w terminie innym niz przewidywany Dzieri Emis;ji
wskazany w Warunkach Ostatecznych Emisji, Emitent przekaze informacje o Dniu Emisji do wiadomosci
publicznej w sposéb, w jaki zostat opublikowany Prospekt, tj. na stronie internetowej. Dodatkowo, w celach
informacyjnych, informacja o zmianie Dnia Emisji moze by¢ udostepniona na stronach internetowych
podmiotéw biorgcych udziat w Ofercie.

Tozsamosé i dane kontaktowe oferujacego papiery wartosciowe lub osoby wnioskujacej o
dopuszczenie do obrotu.

Nie wystepuje oferujgcy w rozumieniu art. 2 lit. i Rozporzadzenia Prospektowego. Podmiotem oferujgcym
Obligacje i wnioskujgcym o ich dopuszczenie do obrotu jest Emitent.
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Podmiotem koordynujgcym Oferte jest Firma Inwestycyjna, {j.

Nazwa: NWAI Dom Maklerski S.A.
Adres siedziby: Nowy Swiat 64, 00-357, Warszawa
Telefon: +48 22 201 97 50

Adres poczty elektronicznej:
Adres strony internetowej:
NIP:

REGON:

Numer KRS:

Kod LEI:

company@nwai.pl
www.nwai.pl

5252423576
141338474

0000304374
259400JGZ406KXCG0O285
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5.2

5.2.1

ISTOTNE INFORMACJE
Zastrzezenia

Potencjalni Inwestorzy powinni polegac¢ wytgcznie na informacjach zawartych w niniejszym Prospekcie oraz
Ostatecznych Warunkach Emisji. Zadna osoba prawna nie zostata upowazniona do udzielania informaciji lub
sktadania oswiadczen innych niz zawarte w niniejszym Prospekcie, Ostatecznych Warunkach Emisji, a w
przypadku udzielenia innych informaciji lub ztozenia innego oswiadczenia, nie nalezy ich traktowac¢ jako
informacje lub oswiadczenia, na ktére Emitent wyrazit zgode. Potencjalnym Inwestorom zwraca sie uwage,
ze inwestycja w Obligacje pocigga za sobg ryzyko finansowe i przed podjeciem decyzji dotyczacej nabycia
Obligacji powinni wnikliwie zapozna¢ sie z trescig Prospektu, w szczegdélnosci z trescig rozdziatu ,Czynniki
Ryzyka”. Obligacje moga by¢ wtasciwg inwestycjag dla wszystkich potencjalnych Inwestoréw. Kazdy Inwestor
powinien dokona¢ wtasnej oceny zasadnoséci inwestowania w Obligacje, uwzgledniajgc wszystkie istotne dla
siebie okoliczno$ci. Tre$¢ Prospektu oraz Ostatecznych Warunkéw Emisji nie moze by¢ interpretowana jako
porada prawna, finansowa ani podatkowa. Kazdy potencjalny Inwestor powinien zasiegng¢ porady wtasnego
doradcy prawnego, finansowego lub podatkowego w celu uzyskania stosownej porady. Nalezy pamieta¢, ze
cena papieréw wartosciowych oraz ich dochodowosci moze ulega¢ zmianom. Emitent nie sktada zgdnego
zapewnienia co do zgodnosci z prawem dokonania inwestycji w Obligacje przez jakiegokolwiek Inwestora.

Niniejszy Prospekt zostat sporzadzony zgodnie z przepisami Rozporzadzenia Prospektowego oraz innymi
przepisami regulujgcymi rynek kapitatowy na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej; w szczegdlnosci Ustawg
o Ofercie. Zwraca sie uwage, ze subskrybowanie lub nabywanie Obligacji wigze sie z okreslonymi ryzykami
wiasciwymi dla tego rodzaju inwestycji. Czynniki ryzyka zostaty szczegétowo opisane w czesci 2 Prospektu
,Czynniki Ryzyka”. Prospekt nie zawiera wszystkich informacji niezbednych do podjecia decyzji
inwestycyjnej, poniewaz szczegotowe informacje odnosnie emisji danej serii Obligacji zostang okreslone
dopiero w Ostatecznych Warunkach Emisji. Prospekt zawiera ogoine informacje dotyczgce Obligaciji, jakie
mogg by¢ emitowane na jego podstawie.

Nie nalezy podejmowac decyzji inwestycyjnej przed zapoznaniem sie z Ostatecznymi Warunkami Emis;ji
oraz wszelkimi suplementami do Prospektu.

Oferty Obligacji w ramach Programu bedg przeprowadzane wytacznie na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej. Ani Prospekt, ani Obligacje nie zostaly zarejestrowane ani zatwierdzone, ani nie sg przedmiotem
zawiadomienia ztozonego jakiemukolwiek organowi regulacyjnemu w jakiejkolwiek jurysdykcji poza
terytorium Rzeczypospolitej Polskie;.

Za wyjatkiem dokumentdéw wigczonych do tresci Prospektu przez odniesienie (patrz: ,Dokumenty wigczone
do Prospekiu przez odniesienie” oraz rozdziaty: ,Informacje finansowe” i ,Informacje dodatkowe -
Dokumenty udostepnione do wglgdu”), treSci zawarte na stronach internetowych Emitenta ani stronach
internetowych spétek wchodzacych w sktad Grupy nie stanowig czesci niniejszego Prospektu. Informacije
finansowe przygotowano zgodnie z miedzynarodowymi standardami sprawozdawczosci finansowej
zatwierdzonymi w Unii na podstawie Rozporzadzenia (WE) nr 1606/2002 (,MSSF”).

Dane finansowe i operacyjne
Sprawozdania finansowe

Zgodnie z Rozporzadzeniem Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2017/1129 z dnia 14 czerwca 2017
roku w sprawie prospektu, ktéry ma by¢ publikowany w zwigzku z ofertg publiczng papieréw wartosciowych
lub dopuszczeniem ich do obrotu na rynku regulowanym oraz uchylenia dyrektywy 2003/71/WE, Emitent
moze wigczy¢ do Prospektu przez odniesienie roczne sprawozdanie finansowe, ktére podlega wymogowi
publikacji, obejmujace okres 12 miesiecy przed zatwierdzeniem prospektu.
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Roczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej Kredyt Inkaso za okres od 1 kwietnia
2019 roku do 31 marca 2020 roku zostato opublikowane na stronie internetowej Emitenta w dniu 30 wrzes$nia
2020 roku. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej Kredyt Inkaso za okres 12 miesiecy
zakonczony dnia 31 marca 2020 roku jest dostepne na stronie internetowej Emitenta:
http://relacjeinwestorskie.kredytinkaso.pl/wp-

content/uploads/2020/09/KISA_SSF_skonsolidowane 31.03.2020 podpisane.pdf

Roczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej Kredyt Inkaso za okres od 1 kwietnia
2020 roku do 31 marca 2021 opublikowano w dniu 9 lipca 2021 r. na stronie internetowej Emitenta.
Dokument dostepny jest pod linkiem: http://relacjeinwestorskie.kredytinkaso.pl/raporty okresowe/raport-

roczny-2020-21.

Wybrane historyczne informacje finansowe
Ponizsze dane pochodzg ze skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej Kredyt
Inkaso za okres 12 miesiecy zakonczony dnia 31 marca 2021 roku. Sprawozdanie zostato sporzgdzone

zgodnie z MSSF.

Wybrane dane ze skonsolidowanego sprawozdania z zyskow lub strat

Dane w tvs. zt 01/04/2020 01/04/2019

ys- — 31/03/2021 — 31/03/2020
Przychody netto 200.301 129.400
Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjne;j 86.414 (2.170)
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 55.646 (39.192)
Zysk (strata) netto 45.460 (35.861)

Zrédio: Roczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe

Wybrane dane ze skonsolidowanego sprawozdania z sytuacji finansowej

Dane w tys. zt 31/03/2021 31/03/2020
Aktywa trwate 49.404 69.155
Aktywa obrotowe 715.192 699.383
Aktywa razem 764.596 768.538
Kapitat wtasny 263.382 214.698
:fsrp:]iitr?:rj J}g’f;hy przypadajgcy akcjonariuszom jednostki 262379 212 588
Zobowigzania dtugoterminowe 329.582 305.117
Zobowigzania krotkoterminowe 171.632 248.723
Zobowigzania razem 501.214 553.840
Pasywa 764.596 768.538

Zrédito: Roczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe
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Wybrane dane ze skonsolidowanego sprawozdania z przeptywéw pienieznych

Dane w tvs. zt 01/04/2020 01/04/2019
ys. — 31/03/2021 — 31/03/2020
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 120.177 143.708
Srodki pieniezne netto z dziatalno$ci inwestycyjnej (15.003) (31.634)
Srodki pieniezne netto z dziatalno$ci finansowej (62.566) (135.167)
Zmlgna nett'o stanu srodkéw pienieznych i ich 42 608 (23.093)
ekwiwalentéw
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na poczatek roku 31.433 54.526
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec roku 74.041 31.433

Zrédto: Roczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe
Komentarz do wybranych historycznych informacji finansowych
Wybrane dane ze skonsolidowanego sprawozdania z zyskéw lub strat:

Laczne przychody netto w roku obrotowym konczacym sie 31 marca 2021 roku wyniosty okoto 200 milionéw
ztotych i byly wyzsze o okoto 55% w poroéwnaniu z poprzedzajgcym rokiem obrotowym konczacym sie 31
marca 2020 r. w ktérym wyniosty 129 milionéw ztotych. Grupa w roku obrotowym rozpoczynajgcym sie w
dniu 1 kwietnia 2020 r. i kornczacym sie 31 marca 2021 r. odnotowata wptaty od dtuznikdw w wysokosci 223
milionoéw ztotych. Grupa w roku obrotowym rozpoczynajgcym sie w dniu 1 kwietnia 2019 r. i konczacym sie
31 marca 2020 r. odnotowata wptaty od dtuznikow w wysokosci 248 milionéw ztotych. Gtéwnym czynnikiem
majacym wplyw na pozytywne uksztattowanie przychodéw w poréwnaniu z poprzedzajgcym rokiem
obrotowym byta aktualizacja wyceny pakietow wierzytelnosci w wysokosci okoto 68 milionéw zt, na ktorg
sktadaty sie gtéwnie: odchylenie wptat rzeczywistych w kwocie okoto 32 min zt oraz aktualizacja prognoz
przysztych wptat w kwocie okoto 35 min zt.

Dodatnie odchylenie miedzy odzyskami planowanymi a rzeczywistymi zanotowane w roku obrotowym
konczacym sie 31 marca 2021 roku wynika z mniejszego, niz przewidywali$my, wptywu pandemii na ilo$¢
gotowki, ktérg dysponowali nasi klienci, ale réwniez z dalszej poprawy efektywnosci operacyjnej i rozwoju
naszych strategii windykacyjnych.

Wypracowany zysk na dziatalno$ci operacyjnej w wysokosci okoto 86 milionéw ztotych byt skutkiem przede
wszystkim wyzszych osiggnietych przychodéw. Jednoczesnie Grupa dokonata restrukturyzacji i obnizenia
kosztéw operacyjnych, co przetozyto sie na ich spadek o 14 milionéw ztotych (11%) z poziomu 127 milionéw
ztotych w roku obrotowym zakoriczonym 31 marca 2020 do poziomu 113 milionéw ztotych w roku obrotowym
zakonczonym 31 marca 2021 roku. Nalezy zwréci¢ uwage, iz najwiekszy udziat w zmianie poziomu kosztéw
operacyjnych miat spadek kosztéw ogdélnego zarzadu (o 13 milionéw ztotych (21%) z kwoty 61 miliondw
ztotych w roku zakonczonym 31 marca 2020 roku, do kwoty 48 milionéw ztotych w roku zakonczonym 31
marca 2021 roku

Poziom kosztéw operacyjnych na koniec 31 marca 2020 roku, byt efektem jednorazowych dziatan takich jak:
konsolidacja kosztéw administracyjnych i zarzadzania funduszy Lumen Profit, optymalizacja struktury Grupy
i refinansowanie zadtuzenia oraz projekty transformaciji IT, pozycji kosztow, ktdre nie wystgpity na koniec 31
marca 2021 roku.
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Konsolidacja kosztéw administracyjnych i zarzgdzania funduszy Lumen Profit zwigzana byta z przejeciem
kontroli nad funduszami Lumen Profit NSFIZ ("LP"): LP 6, 7, 8, 9, 10 i 12, ktére mialy miejsce w okresie od
kwietnia 2019 r. do marca 2020 r. - zgodnie z opisem przedstawionym w Rocznym skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym za okres 12 miesiecy zakonczony dnia 31 marca 2020 r. Od dnia przejecia
kontroli nad tymi funduszami, Grupa Kapitalowa rozpoczeta wykazywanie (konsolidacje) przychoddow i
kosztéw operacyjnych tych funduszy metodg petng w sumie wszystkich skonsolidowanych przychodéw i
kosztéw Grupy Kapitatowej. Zmiana sposobu prezentacji pozostatych przychodéw operacyjnych wynikata z
potrzeby dostosowania prezentacji danych finansowych Emitenta spdjnie z prezentacjg innych podmiotéw
dziatajgcych na rynku zarzgdzania wierzytelnosciami, gdzie inne podmioty (w szczegdlnosci KRUK S.A. oraz
BEST S.A.) prezentujg pozostate przychody operacyjne w sumie przychoddéw netto ogétem.

Koszty zwigzane z optymalizacjg struktury Grupy Kapitatowej wynikajg z podjetych dziatarn majgcych na celu
uproszczenie jej struktury, w celu zwiekszenia efektywnosci dziatania i oszczednosci kosztowej. Efektem
dziatan upraszczajacych strukture Grupy Kapitatowej byto (i) potgczenie podmiotéw w ramach Grupy
Kapitatowej, zrealizowane w kwietniu 2020 r. (potgczenie Spotki FINSANO S.A. z 3 innymi spétkami:
Kancelaria Forum S.A., Kl Nieruchomosci Sp. z 0.0. oraz FINSANO Consumer Finance S. A.) oraz (ii)
zlikwidowanie funduszy LP 6, 7, 8,9, 10 12

Zysk przed opodatkowaniem wyniést okoto 56 miliondw ztotych (tj. wzrost o okoto 95 milionéw w poréwnaniu
ze stratg przed opodatkowaniem zanotowang w poprzedzajacym roku obrotowym, wynoszac 39 milionéw
ztotych). Na pozytywng dynamike omawianej pozycji wptyw miat otrzymany zysk na dziatalnosci operacyjnej
oraz spadek kosztow finansowych (tj. o okoto 26%). Odnotowany spadek wynika z nizszego poziomu
zadtuzenia Grupy o 16% w analizowanym okresie. Na 31 marca 2021 roku poziom zadtuzenia wynidst: 381
min ztotych, podczas gdy na 31 marca 2020, odpowiednio 453 miliony ztotych.

Zysk netto wyniost prawie 45 milionéw ztotych w poréwnaniu do straty w wysokosci 36 milionéw poniesionej
w ubiegtym roku

Emitent w sprawozdaniach za dwa poprzednie lata obrotowe (2019/2020 oraz 2020/2021) wprowadzit
szereg zmian prezentacyjnych. W szczegélnosci dane finansowe dotyczace przychodéw netto za rok
obrotowy konczacy sie 31 marca 2020 roku podlegaty dwom zmianom: za pierwszym razem byly to dane za
biezgcy okres sprawozdawczy, ktére stanowity zmiane podejscia do prezentacji danych finansowych
wzgledem roku poprzedniego. W kolejnym sprawozdaniu (za rok obrotowy 2020/2021) dane za rok obrotowy
2019/2020 stanowity dane poréwnawcze i zostaty przeksztalcone w celu zachowania zasad
porownywalnosci danych w sprawozdaniu finansowym. Wprowadzone zmiany dostarczyty odbiorcom
sprawozdania dodatkowe informacje dotyczgce sytuacji finansowej Emitenta, a zwtaszcza wptywu na
wycene pakietéw wierzytelnosci stanowigcych gtowny sktadnik aktywow.

Pierwszg wprowadzong zmiang w rachunku zyskow lub strat byto wytgczenie z przychoddw odsetkowych
odchylenia pomiedzy zaktadanymi na poczgtku roku obrotowego odzyskami, a ich rzeczywistym
wykonaniem (A). Emitent uznat, ze witadciwym miejscem prezentacji tego odchylenia bedzie linia
»Aktualizacja wyceny pakietow”. W nastepnym roku obrotowym, po przeprowadzeniu analiz, Emitent uznat,
ze bardziej wiasciwe jest prezentowanie odchylen wyliczonych w cyklu miesiecznym (B). Jednoczes$nie w
sprawozdaniu za rok obrotowy 2020/2021 w nocie objasniajgcej do przychoddw netto wydzielono
dedykowang linie na prezentacje odchylenia pomiedzy planowanymi a zrealizowanymi odzyskami (C).
Podobnie w sprawozdaniu za rok obrotowy 2020/2021 w nocie objasniajacej wydzielono dodatkowa linie
zwigzang z efektem wydtuzenia horyzontu prognozy odzyskéw do wyceny portfeli do 15 lat i comiesiecznego
przesuwania sie horyzontu prognozy krzywych odzyskoéw, tak aby niezmiennie utrzymywaé jg w okresie
pietnastoletnim (D). Ostatnig wdrozong zmiang prezentacyjng bylo zaprezentowanie kosztéw optat
sgdowych i egzekucyjnych w kosztach dziatalnosci, a nie netto w przychodach odsetkowych (E), co
ostatecznie przyblizyto sprawozdania Emitenta do standardéw rynkowych.

Podsumowanie zmian:
* zmiana prezentacyjna A — polegata na kalkulacji odchylen miedzy odzyskami zrealizowanymi, a

planowanymi oraz wytgczeniu ich z przychoddéw odsetkowych do linii z wyceng pakietow;
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zmiana prezentacyjna B — udoskonalenie metody kalkulacji odchylen poprzez bazowanie na
miesiecznych planowanych krzywych odzyskow, a nie na krzywej rocznej;

zmiana prezentacyjna C — zmiana dokonana w ramach noty objasniajgcej nr 5 ,Przychody netto” w
tabeli ,Aktualizacja wyceny pakietéw” — wydzielenie dodatkowej linii na prezentacje odchylen miedzy
odzyskami planowanymi, a zrealizowanymi;

Zmiana prezentacyjna D — zmiana dokonana w ramach noty objasniajgcej nr 5 ,Przychody netto” w
tabeli ,Aktualizacja wyceny pakietdw” — wydzielenie dodatkowej linii na prezentacje efektu
wydtuzajgcego sie horyzontu prognozy;

zmiana prezentacyjna E — wydzielenie kosztow optat sadowych i egzekucyjnych z przychodoéw i
prezentacja w kosztach dziatalnosci.

Ponizsza tabela przedstawia szczegotowy wptyw zmian prezentacyjnych wprowadzonych do danych za rok
obrotowy konczacy sie 31 marca 2020 roku ujetych w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za rok
obrotowy konczacy sie 31 marca 2020 roku oraz ujetych w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za
rok obrotowy kohczacy sie 31 marca 2021 roku. Nalezy zaznaczy¢, ze przeksztatcenie danych do zasad
obowigzujgcych w roku obrotowym 2018/2019 zostato dokonane pro forma na potrzeby Prospektu.

DANE ZA ROK OBROTOWY KONCZACY SIE 31 MARCA 2020 ROKU

Prezentacja w skonsolidowanym rachunku zyskéw lub strat

Dane_opublikowane w sprawozdaniu niepublikowane SSE 2019/2020 SSE 2020/2021
za...=> (stare zasady*)
Zmiana => A B © D E

Przychody odsetkowe od pakietéw
wierzytelnosci obliczone przy zastosowaniu 95313 48 045 143 358 (14 356) 23 385 152 387
metody efektywnej stopy procentowej

Aktualizacja wyceny pakietow 251 (48 045) (47 794) 14356 (33438)
Inne przychody netto 10 451 10 451 10 451
Przychody netto razem 106 015 - 106 015 - - - 23385 129 400

* dane jakie bytyby opublikowane, gdyby zastosowano zasady prezentacji ze sprawozdania finansowego za rok obrotowy koriczgcy sie 31 marca 2019

roku

Prezentacja w nocie objasniajgcej nr 5 ,Przychody netto” w tabeli ,Aktualizacja wyceny pakietow”

Dane_opubllkowane w sprawozdaniu mepubllkowarle SSE 2019/2020 SSE 2020/2021
za...=> (stare zasady*)

Zmiana => A B C D E

Weryfikacja prognozy (5 415) (48 045) (53460) 14356 33689 (6283) (11 698)
Odchylenia od wptat rzeczywistych brak pozyciji brak pozycji (33689) (33689)
Wydtuzenie prognozowanych odzyskéw brak pozyciji brak pozycji 6 283 6283
Zmiana kursu walut 5 666 5 666 5 666
Razem 251 (48 045) (47 794) 14356 - - - (33 438)

* dane jakie bytyby opublikowane, gdyby zastosowano zasady prezentacji ze sprawozdania finansowego za rok obrotowy koriczgcy sie 31 marca 2019

roku
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Wybrane dane ze skonsolidowanego sprawozdania z sytuacji finansowej:

Aktywa trwate w roku obrotowym konczacym sie 31 marca 2021 roku wyniosty okoto 49 milionéw ztotych
i byty nizsze o okoto 29% w porownaniu z poprzedzajgcym rokiem obrotowym, kiedy to wartos$é aktywow
trwatych wyniosta 69 milionéw ztotych. Na nizszg warto$¢ aktywow trwatych wptyw miato gtéwnie spadek
wartosci nieruchomosci inwestycyjnych a takze spisanie aktywa na podatek odroczony.

Wzrost o okoto 16 milionéw odnotowano na pozycji aktywoéw obrotowych. Na dzien 31 marca 2021 wartos¢
aktywow obrotowych wyniosta 715 miliondw ztotych a na dzien 31 marca 2020 wartos¢ aktywow obrotowych
wyniosta 699 milionéw ztotych.

Wzrost aktywdw obrotowych zwigzany byt gtéwnie ze wzrostem poziomu $rodkéw pienieznych o kwote 43
milionéw ztotych oraz wzrostem poziomu naleznosci z tytutu biezgcego podatku dochodowego o kwote 2
milionéw ztotych. Wzrost wymienionych pozycji zostat czesciowo skompensowany spadkiem wartosci
naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych naleznosci o kwote 14 milionéw ztotych oraz spadkiem
wartosci wierzytelnosci nabytych o wartos¢ 15 milionéw ztotych. Spadek wartosci bilansowej wierzytelnosci
jest nastepstwem realizacji wptat od diuznikéw oraz niewielkich inwestycji w nowe portfele.

Kapitat wiasny na koniec roku obrotowego koriczgcego sie 31 marca 2021 roku wyniést okoto 263 milionéw
ztotych, co oznacza wzrost o okoto 48 miliony ztotych (ij. okoto 22%) w poréwnaniu z poprzedzajgcym go
rokiem obrotowym (215 milionéw ztotych).

W wyniku zwiekszenia pozycji dtugoterminowych kredytéw, pozyczek i innych instrumentéw dtuznych oraz
dtugoterminowych zobowigzan z tytutu leasingu, taczne zobowigzania diugoterminowe wzrosty o okoto 25
milionéw ztotych z 305 milionoéw ztotych na 31 marca 2020 roku do 330 milionéw ztotych na 31 marca 2021
roku.

Na nizszg o okoto 77 milionéw ztotych wartos¢ zobowigzan krétkoterminowych miata w szczegdlnosci wplyw
pozycja dotyczgca krotkoterminowych kredytow, pozyczek i innych instrumentéw dluznych. Warto$¢
zobowigzan krétkoterminowych na dzien 31 marca 2021 roku wyniosta 172 milionéw ztotych a na 31 marca
2020 roku wyniosta 249 milionéw ztotych.

Wybrane dane ze skonsolidowanego sprawozdania z przeptywéw pienieznych:

Srodki pieniezne netto z dziatalno$ci operacyjnej na koniec roku obrotowego kofnczacego sie 31 marca 2021
Grupy byty dodatnie i wyniosty okofo 120 milionéw ztotych, rowniez w poprzedzajagcym roku obrotowym
omawiana pozycja byta dodatnia i wynosita okoto 144 miliony ztotych. Spadek przeptywéw pienieznych z
dziatalnoéci operacyjnej o 24 miliony ztotych w poréwnaniu z analogicznym okresem poprzedniego roku
obrotowego wynikat gtéwnie z wypracowanego w biezgcym roku obrotowym zysku przed opodatkowaniem
oraz odnotowang w biezgcym roku obrotowym pozytywng aktualizacjg wyceng pakietéw wierzytelnosci, jak
réwniez nizszym poziomem kosztéw finansowych

Srodki pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej na koniec ostatniego roku obrotowego Grupy byty ujemne
i wyniosty okoto 15 milionéw ztotych, w poprzedzajgcym roku obrotowym omawiana pozycja byta réwniez
ujemna i wynosita okoto 32 milionéw ztotych. Gtéwnym powodem takiej sytuacji byty nizsze wydatki na zakup
portfeli wierzytelnoéci, a takze brak wydatkéw na nabycie udziatéw w jednostkach stowarzyszonych w
poréwnaniu z poprzedzajgcym rokiem obrotowym.

Srodki pieniezne netto z dziatalnoséci finansowej na koniec ostatniego roku obrotowego Grupy Kapitatowej
byly ujemne i wyniosty okoto 63 milionéw ztotych, z kolei w poprzedzajgcym roku obrotowym omawiana
pozycja byta réwniez ujemna i wynosita okoto 135 miliondw ztotych Wigksza kwota ujemnych przeptywéw z
dziatalnosci finansowych w poprzednim roku obrotowym wynikata z wiekszej kwoty zrealizowanych ptatnoéci
za wykupy obligacji emitowanych przez Spotke.

Informacje dotyczace wyceny pakietéw wierzytelnosci

Emitent informuje, iz pakiety wierzytelnosci sg wyceniane w nastepujgcy sposob:
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1) nabyte pakiety wierzytelnosci wyceniane sg w zamortyzowanym koszcie metodg efektywnej stopy
procentowej skorygowanej o ryzyko kredytowe (tzw. aktywa POCI),

2) wycena kazdego z pakietéw wierzytelno$ci ustalana jest przez Grupe metodg estymaciji, jako wartosé
biezagca oczekiwanych wptywdw pienieznych generowanych przez portfel wierzytelnosci,
zdyskontowanych wewnetrzng stopg zwrotu (IRR). Grupa dokonuje estymacji planowanych odzyskéw
w oparciu o dane historyczne o przeptywach pienieznych generowanych przez pakiety wierzytelnosci.
Dla pakietow detalicznych bankowych i telekomowych szacunki obejmujg wpfaty otrzymane od
dtuznikéw na rachunki bankowe Grupy, w przypadku portfeli zabezpieczonych uwzgledniane sg
ponadto przejecia oraz sprzedaze przejetych nieruchomosci i innych zabezpieczen. W oparciu o dane
historyczne budowane sg odrebne krzywe sptacalnosci dla danego typu wierzytelnosci,

3) pakiet wierzytelnosci dzielony jest na grupy, w ktérych znajdujg sie homogeniczne wierzytelnosci pod
wzgledem mozliwych do podjecie dziatan i zatozen biznesowych. Nastepnie przy uzyciu modelu
wyliczana jest sptacalno$¢ dla catego pakietu. Krzywa planowanych kosztéw windykacyjnych jest
powigzana z dziataniami ktére byly podejmowane w przesztosci dla odpowiednich grup spraw.

Alternatywne pomiary wynikéw (APM)

Niniejszy punkt, oprocz danych finansowych zaczerpnigetych i prezentowanych wprost ze skonsolidowanych
sprawozdan finansowych Grupy Kapitatowej (w tym gtéwnie ze sprawozdan z sytuacji finansowej, z zyskow
i strat oraz z przeplywow pienieznych) zawiera rowniez opis alternatywnych wskaznikéw pomiaru wynikow
Emitenta, tzw. APM (z ang. APM — Alternative Performance Measure, w rozumieniu Wytycznych ESMA
JAlternatywne pomiary wynikéw”).

Dane w tys. zt 31/03/2021 31/03/2020
Dtug odsetkowy netto 380.503 453.260
Wskaznik dtug odsetkowy netto / kapitaty wiasne 1,44 2,11
Wskaznik dtug odsetkowy netto / EBITDA gotéwkowa 3,14 3,39

Zrédfo: Emitent

Wskazniki APM, zostaty obliczone na podstawie danych ze skonsolidowanych sprawozdan finansowych
Grupy, nie zostaty zbadane ani tez przegladniete przez Biegtego Rewidenta. Informujemy, iz Alternatywne
pomiary wynikdw nie sa miernikiem wynikow finansowych zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej ani nie powinny by traktowane jako mierniki wynikéw finansowych lub
przeptywow pienieznych. Wskazniki te nie sg jednolicie definiowane i moga nie byé poréwnywalne do
wskaznikdéw prezentowanych przez inne spofki, w tym spétki prowadzace dziatalnos¢ w tym samym sektorze,
co Grupa. Alternatywne pomiary wynikow powinny by¢ analizowane wytgcznie jako dodatkowe, nie zas
zastepujgce informacje finansowe prezentowane w skonsolidowanych sprawozdaniach finansowych Grupy
Kapitatowej. Alternatywnym pomiarom wynikdéw nie nalezy przypisywaé wyzszego poziomu istotnosci niz
pomiarom bezposrednio wynikajgcym ze skonsolidowanych sprawozdan finansowych Emitenta. Dane te
powinny by¢ rozpatrywanie tgcznie ze skonsolidowanymi sprawozdaniami finansowymi Emitenta. Emitent
prezentuje wybrane wskazniki APM, poniewaz w jego opinii sg one Zrédtem dodatkowych (oprécz danych
prezentowanych w sprawozdaniach finansowych), wartosciowych informacji o sytuacji finansowej i
operacyjnej Grupy, jak réwniez utatwiajg ocene osigganych przez Grupe wynikéw finansowych na
przestrzeni poszczegoélnych okreséw sprawozdawczych. Ponizej opisano alternatywne pomiary wynikow
(APM) uzyte w niniejszym punkcie:

1) Dtug odsetkowy netto — oznacza wartos¢ zobowigzan finansowych Grupy Kapitatowej pomniejszong
o warto$¢ srodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw liczonych dla Grupy Kapitatowej,
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2)

3)

Wskaznik diug odsetkowy netto / kapitaty wtasne — iloraz wartosci zobowigzan finansowych Grupy
Kapitatowej pomniejszonej o wartos¢ srodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw liczonych dla Grupy
Kapitatowej oraz kapitatéw wtasnych Grupy Kapitatowej,

Wskaznik dtug odsetkowy netto / EBITDA gotowkowa — iloraz warto$ci zobowigzan finansowych
Grupy Kapitatowej pomniejszonej o wartos¢ srodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw liczonych dla
Grupy Kapitatowej oraz zysku z dziatalnosci operacyjnej po dodaniu spfat z wierzytelnosci nabytych
oraz amortyzacji srodkéw trwatych i wartosci niematerialnych i odjeciu przychodéw odsetkowych z
wierzytelnoéci nabytych oraz aktualizacji wyceny wierzytelnosci nabytych.

Ponizej znajduje sie omowienie zmiany wartosci poszczegdlnych wskaznikow w prezentowanych okresach:

1)

2)

3)

Dtug odsetkowy netto - Diug odsetkowy netto ulegt zmniejszeniu w roku obrotowym zakoinczonym 31
marca 2021 r. Spadek diugu odsetkowego netto zwigzany byt ze stopniowg sptatg zadtuzenia
finansowego oraz generowaniem nadwyzki gotowki.

Wskaznik dlug odsetkowy netto / kapitaty wtasne - Wskaznik dlug odsetkowy netto / kapitaty wtasne
ulegt zmniejszeniu w roku obrotowym zakonczonym 31 marca 2021 r. Spadek tego wskaznika
zwigzany jest ze spadkiem zadtuzenia finansowego netto oraz ze wzrostem kapitatu wtasnego na
skutek zarejestrowania zysku netto w omawianych okresach.

Wskaznik diug odsetkowy netto / EBITDA gotéwkowa - Wskaznik diug odsetkowy netto / EBITDA
gotéwkowa dtug odsetkowy netto ulegt zmniejszeniu w roku obrotowym zakornczonym 31 marca 2021
r. Spadek diugu odsetkowego netto zwigzany byt ze stopniowg splatg zadtuzenia finansowego oraz
generowaniem nadwyzki gotéwki.

Whptaty od dtuznikéw w podziale na obszary geograficzne

Ponizsza tabela ukazuje strukture przychoddéw dotyczgcych wptat od dtuznikéw z podziatem na obszary
geograficzne. Dane pochodzg ze skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej Kredyt
Inkaso za okres 12 miesigcy zakonczony dnia 31 marca 2021 roku.

Whptaty od dtuznikow
w podziale na
obszary geograficzne
(w tys. zt)

Okres 12 miesiecy zakonczony

31/03/2020

Okres 12 miesiecy zakonczony

31/03/2021

Polska 142.169 141.686
Rumunia 50.823 38.672
Rosja 31.346 24.138
Butgaria 23.205 17.710
Chorwacja 602 412
Razem 248.145 222.618

Zrédfo: Roczne skonsolidowane sprawozdania finansowe oraz kwartalne sprawozdania finansowe
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W okresie 12 miesiecy zakonczonym 31 marca 2021 r. zanotowano spadek wartosci wptat od dtuznikéw
0 10% w stosunku do roku poprzedniego.

Spadek wptat w roku obrotowym rozpoczynajgcym sie 1 kwietnia 2020 r. wynikat z pandemii COVID-19 oraz
stopniowego sptaszczania sie struktury wpfat portfela w zwigzku z ograniczonymi inwestycjami w nowe
portfele wierzytelnosci w dwoch poprzednich latach obrotowych.

Pomimo trudnych warunkéw zwigzanych z rozwojem pandemii COVID-19 w Polsce i na $wiecie, w biezgcym
roku obrotowym Grupa zanotowata wpftaty wyzsze o 31,7 min zt wcze$niejsze prognozy odzwierciedlone w
wycenie portfeli wierzytelnosci na bilansie otwarcia na dzieh 1 kwietnia 2020 r.

Przewidywane przyszie wplywy z portfeli wierzytelnosci
Ponizsza tabela przedstawia dane dotyczgce ERC (ang. Estimated Remaining Collections), czyli
przewidywanych przysztych wpltywoéw z portfeli wierzytelnosci. Ukazane zostalty wartosci omawianych,

przewidywanych wptywoéw na przestrzeni kilku poprzednich lat. Dane pochodzg z prezentacji wynikow
sporzadzonej przez Emitenta i nie podlegaty badaniu przez niezaleznego biegtego rewidenta.

Dane w min zt 31/03/2017 31/03/2018 31/03/2019 31/03/2020 31/03/2021

ERC 1.022 1.154 1.323 1.306 1.197

Zrédfo: Sprawozdanie Zarzadu z dziatalno$ci Grupy Kapitalowej i Spétki Kredyt Inkaso S.A. oraz Roczne
skonsolidowane sprawozdanie finansowe za poprzednie lata obrotowe.

Ponizej zostata przedstawiona tabela ukazujgca przewidywane przyszte wptywy z portfeli wierzytelnosci w
podziale na okresy zapadalnosci. Dane pochodzg z rocznego, skonsolidowanego sprawozdania
finansowego Grupy Kapitatowej Kredyt Inkaso za okres 12 miesiecy zakonczony dnia 31 marca 2021 roku.

Dane w min Do 1 Od 1do 3 Od 4do 12 Od 1do

zt LEIAID miesigca miesiecy miesiecy 2 lat RSV eoiia gt

Wierzytelnosc

i nabyte 1.197 17 36 171 197 776

Zrédto: Roczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres 12 miesiecy zakoriczony dnia 31.03.2021 r.

W rocznym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy Kapitatowej Kredyt Inkaso, Emitent
stwierdza, ze w omawianym okresie sprawozdawczym (oraz w poprzednich okresach) wszystkie
zobowigzania Grupy byly terminowo obstugiwane. Wedtug Emitenta, w zwigzku ze stabilng sytuacjg
dotyczacg naptywu srodkéw pienieznych duzg role odgrywajg otrzymywane wptywy z wierzytelnosci od
bardzo duzej ilosci dtuznikdw. Zarzadzanie ptynnoscig przez Emitenta polega na odpowiednim lokowaniu
srodkéw pienieznych w taki sposob, aby struktura lokat byta dopasowana do struktury zobowigzan, a takze
aby istniata mozliwos¢ skorzystania z wystepujgcych na rynku okazji zakupowych.

5.2.1.5. Ujawnienia opisu zasad (polityki) rachunkowosci oraz zastosowania MSSF 16

W ramach procesu implementacji MSSF 16 zastosowano ponizsze zatozenia w celu umozliwienia
oszacowania wartosci aktywow i zobowigzan powstajgcych w ramach tego procesu:

1) dla umoéw najmu zawartych na czas nieokreslony przyjeto czas trwania umowy w wymiarze 5 lat.

2) do zdyskontowania zobowigzania leasingowego przyjeto krancowy koszt finansowania zadtuzenia na
poziomie 7,4 %.

Na skutek implementacji MSSF 16 jako leasing zostaty sklasyfikowane umowy dotad traktowane jako umowy
o Swiadczenie ustug najmu. Powyzsze nastgpito ze wzgledu na fakt, ze przepisy MSSF 16 wymagajg
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5.2.1.6.

5.2.1.7.

5.2.1.8.

uznania za leasing umowy, na ktdérej mocy jest przekazywane prawo do kontroli uzytkowania
zidentyfikowane sktadnika aktywéw na dany okres w zamian za wynagrodzenie.

Emitent zmienit klasyfikacje uméw w przypadku najmu powierzchni (biura/lokale/miejsca parkingowe) oraz
srodkow transportu.

Jednoczesnie skorzystano z uproszczenia dopuszczonego przepisami standardu dotyczgcego ujmowania
umow krotkoterminowych. Te umowy sg rozpoznane w ksiegach jako umowy o swiadczenie ustug.

Sposrod praktycznych rozwigzan przewidzianych przepisami MSSF 16, Emitent umowy najmu konczace sie
przed uptywem 12 miesiecy od dnia pierwszego zastosowania ujmuje jako koszty ustug. Dodatkowo, Emitent
przeanalizowat opcje wydtuzenia leasingu w istniejgcych umowach i stwierdzit brak jej zastosowania przy od
dnia pierwszego zastosowania.

Ujawnienia dotyczace =zasad (polityki) rachunkowosci dotyczacych wyceny i ujmowania
oczekiwanych strat kredytowych, okreslonych w MSSF 7 "Instrumenty finansowe: ujawnianie
informaciji"

Emitent przeanalizowat historie swoich strat kredytowych. Z uwagi na fakt, ze w obszarze nabytych papieréw
dtuznych i udzielonych pozyczek historyczne zaangazowanie kredytowe Emitenta dotyczyto jedynie spotek
z Grupy Kapitatowej Kredyt Inkaso, a naleznosci te byty regulowane terminowe lub ich termin wymagalnosci
podlegat umownemu wydiuzeniu, Spotka nie zidentyfikowata w poprzednich okresach strat kredytowych w
ramach tych kategorii.

Nabyte wierzytelnosci sg to masowe pakietu przeterminowanych zobowigzan i sg nabywane przez Emitenta
w ramach umoéw cesji wierzytelnosci za cene znaczgco nizszg od wartosci nominalnej tych zobowigzan,
ktéra uwzglednia juz oczekiwane straty kredytowe w okresie w ktérym Emitent bedzie narazony na straty
kredytowe.

Naleznosci z tytutu ustug obejmujg naleznosci od klientdéw korporacyjnych, w przypadku ktérych odpisy sg
tworzone na podstawie indywidualnej oceny ryzyka kredytowego kazdego podmiotu.

W zwigzku z powyzszym Emitent nie zidentyfikowat dodatkowego wptywu z tytutu odpiséw na oczekiwane
straty kredytowe o odniesieniu do posiadanych aktywdw.

Opis zasad (polityki) rachunkowosci w zakresie stosowania wymogéw MSSF 15 "Przychody z uméw
z klientami"

Emitent nie zidentyfikowat istotnego wptywu standardu MSSF 15 na sprawozdanie finansowe. W zakresie
przychodéw ze swiadczonych ustug zarzgdzania wierzytelnosciami, nie jest mozliwe wyodrebnienie
dodatkowych ustug sprzedawanych w ramach pakietu, ktére nalezatoby ujmowac oddzielnie.
Wynagrodzenie jest rozliczane na zasadzie wynagrodzenie procentowego od kwoty wpltywéw z
zarzgdzanych wierzytelnosci bez naliczania dodatkowych upustéw i rabatéw od ceny transakcyjnej. W
ramach zawieranych umow o zarzgdzenie wierzytelnosciami nie sg ponoszone istotne koszty w celu
pozyskanie i zabezpieczenia kontaktu z klientami, ktére nalezatoby aktywowa¢ i rozlicza¢ w czasie przez
okres konsumowania korzysci z tego kontraktu, czego wymaga standard. Dodatkowo Emitent uzyskuje
przychody z wierzytelnoci nabytych, ktére nie sg bezposrednio uzyskiwane ze Swiadczonych na rzecz
klientéw ustug.

Opis zasad (polityki) rachunkowosci w zakresie prezentacji odchylen miedzy rzeczywistymi wptatami
dluznikéw, a wptatami prognozowanymi w wycenie pakietow wierzytelnosci

Poczawszy od kwartatu zakonczonego 31 marca 2020 r., Emitent zmienit prezentacje kwoty odchylen
miedzy rzeczywistymi wptatami diuznikéw, a wptatami prognozowanymi w wycenie pakietéw wierzytelnosci
i uimuje ja oddzielnie jako komponent aktualizacji wyceny pakietéw wierzytelnosci. We wczesniejszych
kwartatach kwota tych odchylen byta prezentowana jako sktadnik Przychodéw odsetkowych od pakietow
wierzytelnosci.
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Kwota odchylen miedzy rzeczywistymi wptatami dtuznikédw, a wptatami prognozowanymi w wycenie
pakietow wierzytelnosci, ujeta w aktualizacji wyceny pakietow wierzytelnosci, zostata przedstawiona w tabeli
ponizej. Dane poréwnawcze za okres od 1 kwietnia 2019 r. do 31 marca 2020 r. obejmujg kwote odchylen
miedzy rzeczywistymi wptatami dtuznikow, a wptatami prognozowanymi za okres petnych 12 miesiecy roku
obrotowego zakonczonego 31 marca 2020 r.

Aktualizacja wyceny pakietow

— dane w tys. zt 01/04/2020-31/03/2021 01/04/2019-31/03/2020
Aktualizacja prognozy 35.460 (11.698)
Odchylenia wptat rzeczywistych 31.688 (33.689)
Wydtuzenie prognozowanych odzyskow 1.477 6.283
Zmiana kursu walut (41) 5.666
Razem 68.584 (33.438)

Odchylenia miedzy rzeczywistymi wpfatami dtuznikow, a wptatami prognozowanymi, sg liczone poprzez
odjecie kwoty rzeczywistych wptat dtuznikow za okres sprawozdawczy od prognozowanej kwoty wptat
dtuznikéw za ten okres, ktdra byta ujeta w wyliczeniu wyceny pakietéw wierzytelnosci na bilansie otwarcia
metodg zdyskontowanych przeptywdw pienieznych z portfeli wierzytelnosci. Jesli rzeczywiste wptaty
dtuznikéw byly wyzsze niz prognozowana wartos¢ przeptywéw pienieznych, wartos¢ dodatniej réznicy
stanowi przychod z aktualizacji wyceny pakietéw wierzytelnosci. W przypadku kiedy kwota rzeczywistych
wptat diuznikdéw jest nizsza od prognozowanej wartosci przeptywéw pienieznych, ujemna réznica stanowi
koszt z aktualizacji wyceny pakietéw wierzytelnosci. Zastosowanie tej metody kalkulacji pozwala raportowaé
kwote przychodéw odsetkowych wedtug statej stopy zwrotu z portfela, bez wzgledu na pozytywne lub
negatywne odchylenia wptat rzeczywistych od wptat prognozowanych w wycenie.

Badanie rocznych informacji finansowych
Sprawozdanie z badania

Skonsolidowane roczne sprawozdania finansowe Grupy Kapitatowej Kredyt Inkaso za okresy: od 1 kwietnia
2019 roku do 31 marca 2020 roku oraz od 1 kwietnia 2020 roku do 31 marca 2021 zostaty poddane badaniu
niezaleznego biegtego rewidenta zgodnie z rozporzgdzeniem (UE) nr 537/2014.

Sprawozdanie niezaleznego biegtego rewidenta z badania rocznego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego Grupy Kapitatowe] sktadajgcego sie ze skonsolidowanego sprawozdania z sytuacji finansowej
sporzgdzonego na dzien 31 marca 2020 roku, skonsolidowanego sprawozdanie z zyskéw lub strat oraz
pozostatych catkowitych dochoddéw, skonsolidowanego sprawozdania ze zmian w kapitale wtasnym,
skonsolidowanego sprawozdania z przeptywow pienieznych za rok obrotowy od 1 kwietnia 2019 do 31 marca
2020 roku oraz noty obja$niajgcej do skonsolidowanego sprawozdania finansowego dostepne jest na stronie
internetowej Emitenta pod ponizszym adresem:

http://relacjeinwestorskie.kredytinkaso.pl/wp-
content/uploads/2020/09/GT _sprawozdanie z badania SSF 31.03.2020.pdf

Sprawozdanie niezaleznego bieglego rewidenta z badania rocznego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego Grupy Kapitatowe]j sktadajgcego sie ze skonsolidowanego sprawozdania z sytuacji finansowej
sporzadzonego na dziehh 31 marca 2021 roku, skonsolidowanego sprawozdanie z zyskow lub strat oraz
pozostatych catkowitych dochodéw, skonsolidowanego sprawozdania ze zmian w kapitale wtasnym,
skonsolidowanego sprawozdania z przeptywow pienieznych za rok obrotowy od 1 kwietnia 2020 do 31 marca
2021 roku oraz noty objasniajacej do skonsolidowanego sprawozdania finansowego dostepne jest na stronie
internetowej Emitenta pod ponizszym adresem:

http://relacjeinwestorskie.kredytinkaso.pl/wp-
content/uploads/2021/07/GT_sprawozdanie z badania SSF 31.03.2021.pdf

W Prospekcie nie przestawiono innych informaciji, ktére zostaty zbadane przez biegtych rewidentéw.
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5.3

54

Informacje o danych finansowych w prospekcie niepochodzacych ze sprawozdan finansowych
emitenta zbadanych przez biegtego rewidenta

Dane finansowe dotyczace przewidywanych przysziych wplywoéw z portfeli wierzytelnosci w podziale na
konkretne lata pochodzg z Sprawozdan Zarzgdu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej i Spétki Kredyt Inkaso
S.A,, ktére nie podlegajg badaniu przez niezaleznego biegtego rewidenta.

Waluty i kursy przeliczen

Walutg emitowanych Obligacji jest ztoty polski (PLN), lub euro (EUR). W przypadku emisji Obligaciji
denominowanych w euro, na potrzeby obliczania stopnia wykorzystania Programu Emisji Obligacji, Wartos¢
Nominalna Obligacji poszczegdlnych serii emitowanych w euro przeliczona bedzie na ziote wedtug
Sredniego kursu dla tej waluty opublikowanego przez NBP w Dniu Roboczym poprzedzajgcym dzien
podjecia Uchwaly o emisji Obligacji danej serii.

Waluta Obligacji danej serii zostanie okreslona w uchwatach Zarzgdu w sprawie Emisji poszczegdlnych serii
Obligaciji i przedstawiona kazdorazowo w Ostatecznych Warunkach Emis;ji.

Znaczgce zmiany w sytuacji finansowej Emitenta

Ponizej przedstawiono opis wszystkich znaczacych zmian w sytuacji finansowej Grupy Kapitatowej, ktére
mialy miejsce od daty zakonczenia ostatniego okresu obrotowego, za ktéry opublikowano informacje
finansowe zbadane przez biegtego rewidenta lub $rédroczne informacje finansowe.

26 kwietnia 2021 r. Grupa dokonata terminowej czesciowej sptaty wartosci nominalnej obligaciji serii F1 o
wartosci 31 500 tys. zt, zgodnie z harmonogramem czesciowej amortyzacji wartosci nominalnej zapisanym
w WEO.

13 czerwca 2021 r. Grupa dokonata kolejnej terminowej cze$ciowej sptaty wartosci nominalnej, zgodnie z
harmonogramem czesciowej amortyzacji warto$ci nominalnej zapisanym w WEQO, dla nastepujgcych serii
obligacji:

o 1610 tys. zt czesciowej sptaty obligacji serii B1, oraz
e 1973 tys. zt czesciowej sptaty obligacji serii G1.
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6.1

INFORMACJE O EMITENCIE | GRUPIE KAPITALOWEJ

Informacje o Emitencie i Grupie — historia i rozwoj

Firma:

Kredyt Inkaso Spotka Akcyjna

Nazwa handlowa:

Forma prawna Emitenta:

Oznaczenie w rejestrze:

Organ rejestrujacy:

Data rejestraciji:

Miejsce przechowywania akt:

Czas trwania Emitenta

Kraj zalozenia Emitenta:

REGON:

NIP:

Kod LEI:

Siedziba:

Adres:

Numer telefonu siedziby:

Fax

E-mail:

Kredyt Inkaso S.A.

Spotka akcyjna

Rejestr Przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego, numer KRS
0000270672

Sad Rejonowy w Lublinie, XI Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sgdowego

28 grudnia 2006 roku

Sad Rejonowy dla Miasta Stotecznego Warszawy w Warszawie, XlI|
Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego

nieokreslony

Polska

951078572

9222544099

259400XWM5B5P40NAG56

Warszawa

ul. Domaniewska 39, 02-672 Warszawa

+48 22 212 57 00

+48 22 212 57 57

sekretariat@kredytinkaso.pl
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2001

2005

2007

2009

2010

2011

2012

Strona internetowa Emitenta: www.kredytinkasopl*

Emitent prowadzi dziatalno$¢ na podstawie i zgodnie z przepisami prawa polskiego, w szczegoélnosci KSH.

Spotka powstata w wyniku przeksztatcenia spotki pod firmg Dom Obrotu Wierzytelnosciami Kredyt Inkaso
spotka z ograniczong odpowiedzialno$cig sp.k. w spotke akcyjng. Dom Obrotu Wierzytelnosciami Kredyt
Inkaso spotka z ograniczong odpowiedzialnoécia sp.k. zostata zarejestrowana w Rejestrze Przedsiebiorcéw
Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem KRS 0000007605, na podstawie postanowienia Sgdu
Rejonowego w Lublinie XI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego z dnia 19 kwietnia 2001
roku. Kredyt Inkaso S.A. zostata zarejestrowana w Rejestrze Przedsiebiorcow Krajowego Rejestru
Sadowego pod numerem KRS 0000270672, na podstawie postanowienia Sgdu Rejonowego w Lublinie, XI
Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego z dnia 28 grudnia 2006 roku.

Ponizej przestawiono najwazniejsze wydarzenia w rozwoju jednostki Dominujgcej i Grupy.

W Zamosciu powstaje Dom Obrotu Wierzytelno$ciami zwigzany w dniu 29 grudnia 2000 roku (dalej ,Dom
Obrotu Wierzytelnosciami);

nabycie przez Dom Obrotu Wierzytelnosciami pierwszego portfela wierzytelnosci od operatora
komunikacyjnego;
otwarcie biura Dom Obrotu Wierzytelnosciami w Warszawie;

rozpoczecie  procesy  upubliczniania Dom  Obrotu  Wierzytelnosciami  Kredyt Inkaso
Sp. zo.0. Sp.k;

przeksztatcenie spétki Dom Obrotu Wierzytelnosciami (aktualna firma Emitenta);

pozyskanie 15 min zt w drodze pierwszej publicznej emisji akcji przez Emitenta — nastepce prawnego
Dom Obrotu Wierzytelnosciami;

debiut akcji Emitenta na rynku regulowanym GPW w Warszawie;

pierwsza emisja obligacji Emitenta;

rozpoczecie dziatalnosci przez e-Sad;

nabycie przez Emitenta pierwszego portfela wierzytelnosci bankowych od Powszechnej Kasy
Oszczednosciowej Bank Polski S.A.;

e Rozpoczecie tworzenia Grupy Kapitatowej (Kredyt Inkaso Portfolio Investments (Luxembourg) S.A.,
KI Nieruchomosci Sp. z o.0., KI | NSF1Z);

otwarcie programu emisji obligacji Spoétki o wartosci 150 min zt;

przejecie FORUM,;

przeprowadzenie przez Spoétke emisji akcji serii E dla dotychczasowych akcjonariuszy (akcje
nieodptatne);

nabycie portfeli wierzytelnosci za kwote blisko 54 min zi;

zawarcie przez Grupe pierwszej w Polsce umowy o subpartycypacje z Getin Noble Bank;

dalszy rozw¢j Grupy (powstanie FINSANKO, Kl Il Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz
Inwestycji Zamkniety);

nabycie portfeli wierzytelnosci za kwote blisko 174 min zt;

rozpoczecie przez Grupe dziatalnosci operacyjnej na rynkach zagranicznych — w Rumunii, Butgarii i Ros;ji;

73



2013

2014

2015

2016

2017

2018

2019

2020

2021

6.2

nabycie portfeli wierzytelnosci za kwote blisko 102 min zt;
nabycie przez Emitenta pierwszego portfela bankowych wierzytelnosci hipotecznych o wartosci
nominalnej 167 min z;

rozpoczecie przez Emitenta zarzgdzania portfelem 500 min zt wierzytelnosci na rzecz funduszy
inwestycyjnych;

nabycie portfeli wierzytelnosci za kwote blisko 72 min zi;
rozpoczecie przez Grupe wspotpracy z PRA Group — wiodgcg na swiecie instytucjg zwigzang z ustugami
zarzadzania naleznosciami;

nabycie portfeli wierzytelnosci za kwote blisko 54 min zi;

rozpoczecie dziatalnosci a kolejnym rynku zagranicznym — w Chorwaciji;
nawigzanie wspotpracy z Lartiq Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.;

nabycie portfeli wierzytelnosci za kwote blisko 49 min zi;

dokonanie inwestycji w spétke przez nowego inwestora — Grupe Waterland;

nabycie portfeli wierzytelnosci za kwote blisko 145 min zt;

ustanowienie przez Spétke rocznego programu publicznych emisji obligacii;

rozpoczecie prac nad programem kompleksowego rozwoju operacyjnego Grupy 600+;

nabycie portfeli wierzytelnosci za kwote blisko 133 min zt;
kontynuacja prac nad programem kompleksowego rozwoju operacyjnego Impuls Alfa;

zabezpieczenie ryzyka zmiennej stopy procentowej z wykorzystaniem instrumentéw pochodnych IRS;

uplasowanie obligacji na serii F1, G1 ma kwote blisko 242 min z;

catkowity odkup obligaciji serii Y, Z oraz A1 i A2 o tagcznej wartosci nominalnej 167 min zt oraz wczesniejszy
odkup czesci obligacji serii B1, D1 oraz E1 o wartosci nominalnej 184 min zi;

rozpoczecie procesu likwidacji funduszy Lumen Profit z uwagi na uptyw okresu, na ktéry, zgodnie ze
statutem, fundusze te zostaty utworzone.

zakonczenie procesu likwidacji funduszy Lumen Profit.

Akcjonariat emitenta

Na Dzieh Prospektu struktura akcjonariatu Emitenta jest nastepujgca:

. Waterland Private Equity Investments BV, 61,48
. Krzysztof Borusowski (za posrednictwem BEST S.A. oraz BEST Capital FIZAN) 33,14

Pozostali akcjonariusze 5,38

Zrédto: Emitent
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Szczegotowe dane dotyczace struktury akcjonariatu Emitenta znajdujg sie w tabeli ponize;j:

Podmiot llos¢ akcji % posiadanego kapitalu Liczba gtloséw % posiadanych praw gtosow
WPEF VI Holding 5 B.V. 7.929.983 61,48% 7.929.983 61,48%

BEST S.A. 4.267.228  33,09% 4.267.228 33,09%

Pozostali akcjonariusze  700.153 5,43% 700.153 5,43%

Razem 12.897.364 100,00% 12.897.364 100,00%

Nie istniejg zadne ograniczenia dotyczgce przenoszenia praw witasnosci akcji Emitenta. Kazda akcja Spotki
uprawnia do jednego gtosu na Walnym Zgromadzeniu. Powyzej wskazani akcjonariusze Spétki nie posiadajg
zadnych innych praw gtosu w Spofce ani nie sg w zaden inny sposéb uprzywilejowani pod wzgledem prawa
gtosu.

WPEF VI Holding 5 B.V. wykonuje w Spoéice przystugujgce mu prawa akcjonariusza okreslone w
szczegolnosci w Kodeksie Spotek Handlowych oraz w Statucie, przy czym Statut nie przyznaje WPEF VI
Holding 5 B.V. jakichkolwiek uprawnien osobistych. Z uwagi na fakt, ze WPEF VI Holding 5 B.V. jest w
posiadaniu wiekszosci gloséw na Walnym Zgromadzeniu, uzyskuje przez to decydujgcy wptyw na decyzje
podejmowane w sprawach korporacyjnych, ktére zgodnie ze Statutem wymagajg wiekszosci 60% gtosow
na Walnym Zgromadzeniu. Pozostate decyzje korporacyjne, ktére wymagajg trzech czwartych lub dwoch
trzecich gloséw na Walnym Zgromadzeniu (kwalifikowana wiekszos¢ glosow), takie jak np.: (i) zmiana
Statutu, (ii) podwyzszenie kapitatu zaktadowego Spétki, w tym emisja nowych akcji Spofki, (iii) obnizenie
kapitatu zaktadowego Spdtki, (iv) emisja obligacji zamiennych na akcje lub z prawem pierwszenstwa do
objecia akcji wymagajg juz zgodnego gtosowania WPEF VI Holding 5 B.V. wraz z innymi akcjonariuszami
(np. BEST S.A.). Zaden z akcjonariuszy Emitenta nie ma obecnie samoistnego wptywu na podjecie lub nie
decyzji korporacyjnych wymagajacych kwalifikowanej wiekszosci gtoséw na Walnym Zgromadzeniu.

Na Dzien Prospektu Statut nie zawiera szczegolnych postanowien dotyczgcych przeciwdziatania
naduzywaniu przez wiekszosciowego akcjonariusza pozycji dominujgcej w Spéice, z wyjgtkiem
postanowienia przewidujgcego, ze dla przyjecia uchwaty przez Walne Zgromadzenie wymagane jest
uzyskanie wiekszosci ponad 60% oddanych gtoséw (o ile KSH lub Statut nie przewidujg dalej idgcych
wymogow); przy tej okazji nalezy jednak zauwazy¢, ze w sytuacji posiadania przez WPEF VI Holding 5 B.V.
akcji Spotki reprezentujacych 61,48% ogolnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu, WPEF VI Holding 5
B.V. jest zasadniczo zdolny samodzielnie spowodowac¢ podjecie danej uchwaty (niewymagajgce;j
kwalifikowanej wiekszosci gtosow). Informuje sie, iz zgodnie z § 7 ust. 9 statutu Emitenta wigkszosci 3/4
(trzech czwartych) gloséw oddanych wymagajg podjecie uchwat Walnego Zgromadzenia w nastepujgcych
sprawach:

1) zmiana Statutu, w tym podwyZzszenie lub obnizenie kapitatu zaktadowego;

2) emisja obligacji zamiennych i obligacji z prawem pierwszenhstwa objecia akcji;
3) zbycie przedsiebiorstwa Spoiki albo jego zorganizowanej czesci;

4) potgczenie Spéiki z inng spotka handlows;

5) podziat Spotki;

6) przeksztatcenie Spotki.

Ponadto mechanizm stuzgcy zapobieganiu naduzywania kontroli nad Spotkg wynika z obowigzujgcych
przepisow prawa. W szczegdlnosci przepisy Kodeksu Spoétek Handlowych zapewniajg akcjonariuszom
prawo do zaskarzania do sgdu uchwat Walnego Zgromadzenia, jak rowniez ustanawiajg generalny nakaz
réwnego traktowania akcjonariuszy w takich samych okolicznosciach (art. 20). Ponadto przepisy Ustawy o
Ofercie przewidujg m.in. prawo akcjonariusza lub akcjonariuszy Spétki, posiadajgcych akcje reprezentujgce
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6.3.1

co najmniej 5% ogolnej liczby gtoséw, do zgdania powotania przez Walne Zgromadzenie rewidenta do spraw
szczegolnych w celu zbadania okreslonego zagadnienia zwigzanego z prowadzeniem spraw Spoiki.

Struktura organizacyjna

Emitent wchodzi w sktad grupy kapitatowej Grupy Kapitatowej. W ramach Grupy Kapitatowej Emitent posiada
pozycje dominujgcg w stosunku do trzynastu podmiotow.

Opis grupy kapitatowej Emitenta oraz miejsce Emitenta w tej grupie

Grupe Kapitatowg Emitenta tworzy Emitent jako jednostka dominujgca oraz trzynascie jednostek zaleznych.
Podmioty z Grupy Kapitatowej nabywajg portfele wierzytelnosci zarbwno w Polsce jak i za granicg. Grupa
dochodzi naleznych wierzytelnosci gtéwnie od oséb fizycznych, na drodze polubownej lub prawnej, w tym
drugim przypadku przy wspétpracy z wchodzacg w sktad Grupy Kapitatowej Kancelarig prawng Forum, ktéra
to jest wyspecjalizowanym podmiotem sSwiadczgcym obstuge prawng. Uzupetniajgcym przedmiotem
dziatalnosci Grupy jest dziatalnos¢ prawnicza.

Emitent jest jednostkg dominujgcg Grupy Kapitatowej. W sktad Grupy Kapitatowej wchodzg: Emitent, oraz

jednostki zalezne zlokalizowane na terenie Polski, Luksemburga, Rumunii, Butgarii, Chorwacji i Rosji. Na
dzien Prospektu zaangazowanie Emitenta w podmiotach zaleznych obrazuje ponizsza tabela:

Udziat Emitenta  Liczba glosow

. o i . Podstawowa
Nazwa podmiotu Siedziba w kapitale przystugujaca i L.
. . dziatalnos¢
zakladowym Emitentowi
Kancelaria Prawnicza
FORUM radca prawny Warszawa, . L .
o 84% 90% Dziatalno$¢ prawnicza
Krzysztof Pilus i spotka Polska
Sp.k.
Dziatalno$¢ holdingowa
oraz nabywanie w toku
egzekucji komorniczych
lub dziatah
Warszawa, . .
FINSANO S.A. Polska 100% 100% windykacyjnych

nieruchomosci, obrét
tymi nieruchomosciami,
ich zagospodarowanie i
komercjalizacja

Kredyt Inkaso IT Solutions

Sp. z 0.0. (poprzednio: Warszawa,
Legal Process Polska
Administration Sp. z 0.0.)

Dziatalno$¢ ustugowa w
100% 100% zakresie ustug
informatycznych

Inwestowanie w portfele
Kredyt Inkaso Bukareszt, wierzytelno$ci,
) 100% 100% . . .
Investments RO S.A Rumunia serwisowanie aktywéw

w postaci wierzytelnosci

Inwestowanie w portfele
Kredyt Inkaso wierzytelnosci,
4 Sofia, Butgaria 100% 100% .y . i
Investments BG EAD S.A. serwisowanie aktywow
w postaci wierzytelnosci
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Kredyt Inkaso RUS
Limited Liability Company
(LLC)

Kredyt Inkaso
RECOVERY EOOD

Kredyt Inkaso d.o.o.

Kredyt Inkaso Portfolio
Investments
(Luxembourg) Société
Anonyme

Advisers sp. z 0.0

Kredyt Inkaso | NSFIZ

Kredyt Inkaso Il NSFIZ

AGIO Wierzytelnosci
NSFIZ

Moskwa, Rosja

Sofia, Butgaria

Zagrzeb,
Chorwacja

Luksemburg

Warszawa,
Polska

Warszawa,
Polska

Warszawa,
Polska

Warszawa,
Polska

99%

100%

100%

100%

100%

0,55%

100%

99,33%

99%

100%

100%

100%

100%

0,55%

100%

99,33%

Inwestowanie w portfele
wierzytelnosci,
serwisowanie aktywow
w postaci wierzytelnosci

Inwestowanie w portfele
wierzytelno$ci,
serwisowanie aktywow
w postaci wierzytelnosci

Inwestowanie w portfele
wierzytelnosci,
serwisowanie aktywow
w postaci wierzytelno$ci

Inwestowanie w portfele
wierzytelno$ci,
inwestowanie w papiery
wartosciowe niosgce
ryzyko oparte na
wierzytelno$ciach

Zarzadzanie
sekurytyzowanymi
wierzytelno$ciami
funduszy
sekurytyzacyjnych

Inwestowanie w portfele
wierzytelnoci

Inwestowanie w portfele
wierzytelnosSci

Inwestowanie w portfele
wierzytelnosci

Grupa Kapitatowa sprawuje kontrole nad funduszami inwestycyjnymi w oparciu o udziaty uprawniajgce do
podejmowania wszystkich uchwat na Zgromadzeniu Inwestoréw. Zarzgdzajgcym funduszami Kredyt Inkaso
I NSFIZ oraz Kredyt Inkaso || NS FIZ od wrzesnia 2018 roku jest Ipopema TFI S.A. z siedzibg w Warszawie
(do wrzesnia 2018 r. — byt nim Allianz TFI S.A. z siedzibg w Warszawie), natomiast zarzgdzajgcym
funduszem Agio Wierzytelnosci NSFIZ jest AgioFunds TFI S.A. z siedzibg w Warszawie.
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Strukture zaleznosci pomiedzy poszczegdélnymi podmiotami Grupy Kapitatowej wg stanu na Dzien Prospektu
przedstawia ponizszy diagram:

6.3.2

6.4

6.4.1

KREDYT INKASO SCHEMAT ORGANIZACYJNY

¢
KREDYT INKASO

» Zarzadzanie portfolio » Zarzadzanie korporacyjne
« Inwestowanie w niesekurytyzowane pakiety wierzytelnosci

= = =

= S
kReDVT INKaso porTroLio | ] mffsg ’ ]NVESKTEE;TTS"‘B'EA&% " | | KREDYT INKASO D.0.0. I [ FINSANO SA. l
INVESTMENTS (LUXEMBOURG) | | |\vESTMENTS L
SOCIETE ANONYME RO SA KREDYT INKASO
KREDYT INKASO
RECOVERY EOOD REDVT INKAS
—I \ KREDYT INKASO | NS FIZ I SEAZ0.0
KREDYT INKASO I NS FIZ KANCELARIA
(Z SUBFUNDUSZAMI PRAWNICZA
KI 1 ORAZ K1 2) FORUM RADCA PRAWNY
KRZYSZTOF PILUS
| SPOLKA SPK.
\ AGIO WIERZYTELNOSCI NS FIZ I I-m-
ADVISERS
KREDYT INKASO . oo - [T SP.Z 0.0. HE—
RUS LIMITED LIABILITY M e cartyfiaty Imwestycyjoe
COMPANY (LLG) uiziaty  [ER uoziatw gtosach

Wskazanie uzaleznienia Emitenta od innych Podmiotéw w ramach Grupy Kapitatowej z wyjasnieniem
tej zaleznosci

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

Organy administracyjne, zarzadzajace i nadzorcze
Zarzad
Organem zarzgdzajgcym Emitenta jest Zarzad.

Podstawowym celem dziatania Zarzadu jest realizacja interesu Spotki, rozumianego jako powiekszanie
wartosci powierzonego jej przez akcjonariuszy majatku, z uwzglednieniem praw i intereséw innych niz
akcjonariusze podmiotéw zaangazowanych w funkcjonowanie Spotki, w szczegolnosci wierzycieli Spotki
oraz jej pracownikow.

Zarzad zapewnia przejrzysto$¢ i efektywnos¢ systemu zarzgdzania Spétka, a takze zapewnia prowadzenie
spraw Spotki zgodnie z przepisami prawa i dobrymi praktykami.

Do zakresu dziatania Zarzadu nalezy prowadzenie wszystkich spraw Spoiki, ktére nie sg zastrzezone
Kodeksem Spotek Handlowych lub statutem Spoétki do kompetencji innych organéw Spétki. Wszyscy
cztonkowie Zarzgdu sg zobowigzani i uprawnieni do prowadzenia spraw Spofki.

Zgodnie ze Statutem Spétki, w sklad Zarzgdu wchodzi od jednego do czterech czionkéw, w tym Prezes,
Wiceprezes lub Wiceprezesi oraz Cztonek lub Cztonkowie Zarzgdu. Cztonkéw Zarzgdu powotuje i odwotuje
Rada Nadzorcza Emitenta. Liczbe Cztonkéw Zarzadu Emitenta okresla wraz z wyborem Rada Nadzorcza
Emitenta. Kadencja Zarzadu Emitenta trwa trzy lata i jest kadencjg wspdlng. Prezes, Wiceprezesi i
Cztonkowie Zarzadu Emitenta mogg by¢ odwotani w kazdym czasie przed uptywem kadencji. Prezes,
Wiceprezesi i Cztonkowie Zarzgdu moga by¢ zawieszeni w czynnosciach z waznych powodow przez Rade
Nadzorczg Emitenta.
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Miejscem pracy Cztonkoéw Zarzadu jest siedziba Spotki (ul. Domaniewska 39, 02-672 Warszawa).

Poza powyzej wskazang dziatalnoscig Czionkowie Zarzgdu, zgodnie ze zlozonymi oswiadczeniami, nie
wykonujg poza przedsiebiorstwem Emitenta innej podstawowej dziatalnosci o istotnym znaczeniu dla
Emitenta. Czionkowie Zarzadu sg dodatkowo zaangazowani w wykonywanie dziatalnosci na rzecz
podmiotéw z Grupy Kapitatowej zgodnie z dalszymi informacjami zawartymi w Prospekcie.

Ponizsza tabela przedstawia liste cztonkéw Zarzgdu, petnione przez nich funkcje, daty ich objecia oraz okres
obecnej kadenciji.

Cztonek Zarzadu Emitenta Funkcja Data Powotania Okres kadencji
Maciej Jerzy Szymanski Prezes Zarzgdu 27 lutego 2019 r. 2019-2021
Tomasz Andrzej Kuciel Czionek Zarzadu 6 kwietnia 2020 r 2019-2021
Barbara Anna Rudziks Wiceprezes Zarzadu 6 kwietnia 2020 r 2019-2021

Iwona Stomska Wiceprezes Zarzadu 17 maja 2021 r. 2019-2021

Ponizej przedstawione zostaty informacje dotyczgce kwalifikacji i doswiadczenia zawodowego obecnych
cztonkéw Zarzadu Emitenta.

Maciej Jerzy Szymanski — Prezes Zarzadu

Maciej Jerzy Szymanski jest absolwentem Uniwersytetu tédzkiego, Wydziatu Filologicznego (filologia
romanska). Ukonczyt podyplomowe studia biznesowe IAE de Lyon (Uniwersytet Lyon Il — Jean Moulin,
Instytut Zarzadzania i Administracji) oraz DEES CAAE (Diplome d’Etudes Supérieures Specialisées,
Certificat d’Aptitude a” I’Administration des Entreprises). Ukonczyt rowniez INSEAD, Fontainebleau, Francja
oraz Singapur oraz EMBA (Executive Master of Business Administration).

Maciej Jerzy Szymanski zajmowat stanowisko Principal w Waterland Private Equity Investments BV z
siedzibg w Bussum, Holandia (podmiot posrednio dominujgcy nad wiekszosciowym akcjonariuszem Spéiki),
jak réwniez petni funkcje cztonka Zarzgdu w Waterland Private Equity sp. z 0.0. Doswiadczenie zawodowe
zdobywat m.in. jako Prezes Zarzadu w Empik Media Fashion (EMF) S.A. oraz pracujgc na stanowiskach
kierowniczych w spotkach z grupy Sephora.

Tomasz Andrzej Kuciel — Cztonek Zarzadu

Pan Tomasz Kuciel posiada wyksztatcenie wyzsze, jest absolwentem Uniwersytetu Ekonomicznego w
Katowicach, gdzie uzyskat tytut magistra. Ponadto ukonczyt tam studia podyplomowe z rachunkowo$ci.
Posiada takze certyfikat ACCA oraz tytut FCCA.

Przed objeciem funkcji Cztonka Zarzgdu Emitenta Pan Tomasz Kuciela zdobywat doswiadczenie zawodowe
w strukturach Emitenta jako Zastepca Dyrektora Finansowego Kredyt Inkaso S.A. Wczesniej zdobywat
doswiadczenie zawodowe w Digitree Group S.A. (jako Czionek Zarzadu), w EGB Investments S.A. (jako
Prezes Zarzadu i Wiceprezes Zarzadu), w Cyfrowy Polsat S.A. (jako Kierownik Dziatu Skarbu), w KPMG
Warszawa (jako Menadzer), w PwC Channel Islands (jako Assistant Manager i Senior) oraz w ING Bank
Slagski S.A. (jako ksiegowy).
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Barbara Anna Rudziks — Wiceprezes Zarzadu

Pani Barbara Rudziks posiada wyksztatcenie wyzsze, jest absolwentem Uniwersytetu Morskiego w Gdyni,
gdzie uzyskata tytut magistra w zakresie Zarzgdzania Przedsiebiorstwem.

Przed rozpoczeciem pracy w strukturach Emitenta Pani Barbara Rudziks zdobywata doswiadczenie
zawodowe w Cross Loan S.A. (jako Dyrektor Naczelny/Prezes Zarzadu), w Best S.A. (jako Cztonek Zarzadu,
Dyrektor Generalny i Dyrektor ds. Zarzgdzania i Rozwoju), w GE Money Bank S.A. (jako Dyrektor
Departamentu Sprzedazy i Call Center, Dyrektor Departamentu Telemarketingu, Dyrektor Centrum
Telemarketingu, Kierownik Departamentu Telemarketingu, Kierownik Zespotu Telemarketingu) a takze jako
Specjalista, Menadzer Dziatu, Specjalista ds. Windykacji, oraz Asystent ds. Windykaciji.

lwona Stomska — Wiceprezes Zarzadu

Pani Iwona Stomska posiada wyksztatcenie wyzsze. Ukonczyta studia magisterskie w Instytucie Nauk
Politycznych Uniwersytetu Wroctawskiego. Wyksztatcenie wzbogacata w Polsko-Amerykanskim Studium
Komunikacji Spotecznej w Organizacji i Zarzadzaniu (na Politechnice Wroctawskiej). Uzyskata dyplom MBA
Wyzszej Szkole Bankowej i Franklin University (USA).

W latach 2004-2020 zwigzana byta z Grupg KRUK SA — liderem w branzy zarzgdzania wierzytelnosciami w
Europie Centralnej. Poczatkowo jako dyrektor departamentu marketingu i PR, a od 2009 r. jako czionek
zarzgdu odpowiedzialny za zarzgdzanie zasobami ludzkimi, marketing, PR, obstuge prawng, compliance,
ochrong danych osobowych, zarzgdzanie ryzykiem operacyjnym i bezpieczenstwem. Posiada bogate
doswiadczenie w zakresie doskonalenia proceséw biznesowych oraz rozwoju zawodowego i osobistego
pracownikow i menedzeréw. Do Kredyt Inkaso dotgczyta w maju 2021 roku, obejmujgc stanowisko
wiceprezes Zarzgdu. Odpowiada za zarzgdzanie zasobami ludzkimi, ksztattowanie kultury organizacyjnej w
ramach Grupy Kapitatowej, strategie komunikacji zewnetrznej oraz wewnetrznej, compliance, zarzgdzanie
projektami, procesami oraz zmiana.

Emitent ztozyt do Sadu Rejonowego dla m.st. Warszawy w Warszawie, Xlll Wydziat Gospodarczy KRS
whniosek z dnia 14.06.2021 r. o zmiane danych podmiotu w rejestrze przedsiebiorcow Krajowego Rejestru
Sadowego w sprawie wpisania Pani Iwony Stomskiej jako Wiceprezesa Zarzadu Emitenta oraz Pana
Andrzeja Bak jako prokurenta Emitenta. Wniosek nie zostat jeszcze rozpoznany.

Rada Nadzorcza
Organem nadzorczym Emitenta jest Rada Nadzorcza.

Rada Nadzorcza sprawuje staty nadzér nad dziatalnoscig Spétki we wszystkich dziedzinach jej dziatalnosci,
w szczegolnosci ma kompetencje okredlone w Kodeksie Spotek Handlowych i Statucie Spoétki. Rada
Nadzorcza podejmuje odpowiednie dziatania w celu uzyskiwania od Zarzgdu regularnych i wyczerpujgcych
informacji o wszystkich istotnych sprawach dotyczgcych dziatalnosci Spétki oraz ryzyku zwigzanym z
prowadzong dziatalnoscig i sposobach zarzadzania tym ryzykiem.

Zgodnie ze Statutem Spotki, w sktad Rady Nadzorczej wchodzi od pieciu do dziewigciu cztonkéw, w tym
Przewodniczacy, Wiceprzewodniczacy i Sekretarz. Cztonkéw Rady Nadzorczej powotuje sie na okres
wspélnej kadenciji, ktéra trwa trzy lata. Czionkowie Rady mogg zosta¢ odwotani w kazdym czasie przed
uptywem kadenciji. Przewodniczgcy Rady Nadzorczej, Wiceprzewodniczacy i Sekretarz wybierani sg przez
Rade Nadzorczg z grona cztonkéw Rady Nadzorczej.

Ponizsza tabela przedstawia aktualng liste cztonkéw Rady Nadzorczej Emitenta, petnione przez nich funkcje
w Radzie Nadzorczej oraz daty ich objecia.
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Czionek Rady Okres Kadencji

. Funkcja Data Powotania
Nadzorczej
Przewodniczgcy Rad 2021-2024
Bogdan Dzudzewicz 4 y. y 24 maja 2021 r.
Nadzorczej
Wiceprzewodniczacy Rad 2021-2024
Marcin Okoriski ioeprzewodniczacy Rady 24 maja 2021 1.
Nadzorczej
Daniel Dabrowski Cztonek Rady Nadzorczej 24 maja 2021 r. 2021-2024
Karol Szymanski Cztonek Rady Nadzorczej .24 maja 2021 r. 2021-2024
Cztonek Rady Nadzorczej 2021-2024
Karol Sowa 24 maja 2021 r.
Sekretarz

Powotanie nowych czionkéw Rady Nadzorczej w dniu 24 maja 2021 r. byto konsekwencjg przedterminowego
wygasniecia mandatéw wszystkich dotychczasowych czionkéw Rady Nadzorczej na skutek dokonania
wyboru przez Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie jednego cztonka Rady Nadzorczej w drodze gtosowania
oddzielnymi grupami.

Ponizej przedstawione zostaty informacje dotyczgce kwalifikacji i doswiadczenia zawodowego obecnych
cztonkow Rady Nadzorczej Emitenta.

Bogdan Dzudzewicz — Przewodniczagcy Rady Nadzorczej

Pan Bogdan Dzudzewicz studiowat na Wydziale Prawa Uniwersytetu im. Adama Mickiewicza w Poznaniu
oraz Uniwersytetu Srodkowo — Europejskiego w Budapeszcie. Od 1998r. posiada tytut radcy prawnego. Jest
wspotautorem pierwszych zasad corporate governance przyjetych przez GPW. W Kredyt Inkaso S.A. od
2017 r.

Pan Bogdan Dzudzewicz nie prowadzi dziatalno$ci konkurencyjnej w stosunku do Kredyt Inkaso S.A.
Pan Bogdan Dzudzewicz zostat powotany po raz pierwszy do Rady Nadzorczej Kredyt Inkaso SA w drodze
kooptacji w dniu 30 maja 2017 r. Funkcje Przewodniczgcego Rady Nadzorczej petni od 21 sierpnia 2018 r.

Zasiadat w Radzie Nadzorczej V, VI, VI, VIl oraz zasiada w Radzie Nadzorczej obecnej IX kadenc;ji

Pan Bogdan Dzudzewicz spetnia kryteria niezaleznosci wskazane w Dobrych Praktykach Spotek
Notowanych na GPW.

Marcin Okonski — Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej

Pan Marcin Okonski jest absolwentem Szkoty Gtéwnej Handlowej w Warszawie, gdzie uzyskat tytut magistra
finanséw i bankowosci oraz Wiedenskiego Uniwersytetu Ekonomii i Biznesu. W Kredyt Inkaso S.A. od
2018 r.

Pan Marcin Okonski nie prowadzi dziatalnosci konkurencyjnej w stosunku do Kredyt Inkaso S.A.

Pan Marcin Okonski zostat powotany po raz pierwszy do Rady Nadzorczej Kredyt Inkaso SA w drodze
kooptacji w dniu 21 sierpnia 2018 r. Funkcje Wiceprzewodniczgcego Rady Nadzorczej petni réwniez od 21
sierpnia 2018 r. Zasiadat w Radzie Nadzorczej VI, VII, VIl oraz zasiada w Radzie Nadzorczej obecnej IX

kadencji.

Pan Marcin Okonski spetnia kryteria niezaleznosci wskazane w Dobrych Praktykach Spétek Notowanych na
GPW.
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Karol Szymanski — Cztonek Rady Nadzorczej

Pan Karol Szymanski jest absolwentem Uniwersytetu Warszawskiego, Wydziatu Prawa i Administraciji.
Posiada przyznawany przez GPW tytut Certyfikowanego Doradcy w Alternatywnym Systemie Obrotu (nr
9/2014). W Kredyt Inkaso S.A. od 2016 r. Pan Karol Szymarnski nie prowadzi dziatalnosci konkurencyjnej w
stosunku do Kredyt Inkaso S.A.

Pan Karol Szymanski zostat powotany po raz pierwszy do Rady Nadzorczej Kredyt Inkaso SA w dniu 5
kwietnia 2016 r. Zasiadat w Radzie Nadzorczej w IV, V, VI, VII, VIl oraz zasiada w Radzie Nadzorczej
obecnej IX kadenciji.

Pan Karol Szymanski nie spetnia kryteriow niezaleznosci wskazanych w Dobrych Praktykach Spotek
Notowanych na GPW.

Karol Sowa — Cztonek Rady Nadzorczej

Pan Karol Sowa studiowal na Wydziale Prawa i Administracji Uniwersytetu Warszawskiego na ktérym
ukonczyt réwniez Szkote Prawa Amerykanskiego. Od 2012 r. wpisany na liste adwokatéw Okregowej Izby
Adwokackiej w Warszawie. W Kredyt Inkaso S.A. od 2018 r.

Pan Karol Sowa nie prowadzi dziatalnosci konkurencyjnej w stosunku do Kredyt Inkaso S.A.

Pan Karol Sowa zostat powotany po raz pierwszy do Rady Nadzorczej Kredyt Inkaso SA w drodze kooptacji
w dniu 23 marca 2018 r. Funkcje Sekretarza Rady Nadzorczej petni od 24 kwietnia 2018 r. Zasiadat w Radzie
Nadzorczej V, VI, VI, VIl oraz zasiada w Radzie Nadzorczej obecnej IX kadenciji.

Pan Karol Sowa spetnia kryteria niezaleznosci wskazane w Dobrych Praktykach Spoétek Notowanych na
GPW.

Daniel Dgbrowski — Cztonek Rady Nadzorczej

Pan Daniel Dabrowski jest absolwentem Szkoty Giéwnej Handlowej w Warszawie, gdzie uzyskat tytut
magistra. Ukonczyt Studia Podyplomowe w zakresie Metody Wyceny Spétek Kapitatowych w Szkole Gtéwnej
Handlowej w Warszawie. W Kredyt Inkaso S.A. od 2016 r.

Pan Daniel Dgbrowski nie prowadzi dziatalno$ci konkurencyjnej w stosunku do Kredyt Inkaso S.A.

Pan Daniel Dgbrowski nie spetnia kryteribw niezaleznosci wskazanych w Dobrych Praktykach Spotek
Notowanych na GPW.

Pan Daniel Dgbrowski zostat powotany po raz pierwszy do Rady Nadzorczej Kredyt Inkaso SA w dniu 29
wrzesnia 2016 r. Zasiadat w Radzie Nadzorczej w V, VI, VII, VIl oraz zasiada w Radzie Nadzorczej obecnej
IX kadencji.

Poza powyzej wskazang dziatalnoscig Cztonkowie Rady Nadzorczej, zgodnie ze ztozonymi oswiadczeniami,
nie wykonujg poza przedsiebiorstwem Emitenta innej podstawowej dziatalnosci o istotnym znaczeniu dla
Emitenta.

Postanowienia Sagdu Okregowego w Warszawie z dnia 15 stycznia 2021 r. oraz 27 kwietnia 2021 r.

Postanowieniem z dnia 15 stycznia 2021 r. Sgd Okregowy w Warszawie, XXVI Wydziat Gospodarczy
zadecydowat o udzieleniu, na wniosek akcjonariusza Emitenta — p. Johna Harveya van Kannel,
posiadajgcego 1937 akcji Spotki reprezentujgcych 0,02% ogolnej liczby gtoséw z wszystkich akcji Spotki —
w zwigzku z powddztwem ww. akcjonariusza przeciwko Emitentowi w postepowaniu o uchylenie lub
stwierdzenie niewaznosci niektorych uchwat Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spétki z dnia 27
listopada 2020 r. (,ZWZ"), ktére byly objete sprzeciwami zgtoszonymi przez tego akcjonariusza zgodnie z
informacjg przekazang przez Emitenta w raporcie biezgcym nr 27/2020, skorygowanym w dniu 7 grudnia
2020 r. (,Postepowanie”), zabezpieczenia zgtoszonego przez tego akcjonariusza roszczenia o stwierdzenie
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na podstawie art. 425 §1 Kodeksu spétek handlowych niewaznosci uchwaty nr 38/2020 ZWZ w sprawie
powotania p. Daniela Dgbrowskiego w sktad Rady Nadzorczej Spétki Kredyt Inkaso S.A. na nowg kadencje
— poprzez wstrzymanie jej wykonalnosci.

Wskutek przeprowadzonej analizy prawnej, Emitent stangt na stanowisku, iz:

1) pan Daniel Dgbrowski, od dnia powotania przez Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki z dnia 27
listopada 2020 r., pozostaje nieprzerwanie czionkiem Rady Nadzorczej Spofki, ktéra liczy pieciu czionkdw,
zgodnie z wymogami przepisow Kodeksu spotek handlowych (,KSH”) oraz postanowien Statutu Spoiki i
dlatego nie zachodzg okreslone w KSH przestanki powodujgce konieczno$é podjecia dziatan w celu
uzupetnienia sktadu Rady Nadzorczej;

2) Rada Nadzorca Spoétki moze prawidiowo funkcjonowac i wykonywac¢ swoje kompetencje w Spoétce
zgodnie z przepisami KSH, Statutu Spoétki oraz Regulaminu Rady Nadzorczej i jest uprawniona do
podejmowania uchwat w petnym zakresie, co w zadnym razie nie stoi w sprzecznosci z trescig postanowienia
0 udzieleniu zabezpieczenia.

W okresie od dnia wydania postanowienia o udzieleniu zabezpieczenia z dnia 15 stycznia 2021 r. do dnia
12 lutego 2021 r., czyli do czasu uzyskania opinii prawnych potwierdzajgcych stanowisko Emitenta nie zaszty
okolicznosci ktére wymagatyby podjecia uchwaly przez Rade Nadzorcza, co oznacza, iz brak odbycia
posiedzenia Rady Nadzorczej w tym okresie pozostawat bez wptywu na funkcjonowanie Emitenta.

W dniu 22.02.2021 r. Emitent ztozyt zazalenie na Postanowienie (,Zazalenie”). W postanowieniu Sadu
Okregowego w Warszawie z dnia 27.04.2021 r. sgd uwzglednit Zazalenie i zmienit zaskarzone Zazaleniem
Postanowienie, w ten sposéb, ze oddalit w catosci ww. wniosek Johna Harveya van Kannel o zabezpieczenie
roszczenh, powodujgc upadek Zabezpieczenia. Powyzsze postanowienie jest prawomocne i wywotuje skutki
prawne z chwilg jego wydania. Oznacza to, iz na Dzien Prospektu Zabezpieczenie definitywnie upadto i nie
obowigzuje. W zwigzku z tym, Emitent jednoznacznie wskazuje, iz z faktu wydania postanowienia i upadku
zabezpieczenia wynika, ze:

1) brak jest podstaw do kwestionowania, ze pan Daniel Dgbrowski, od dnia powotania uchwatg ZWZ nr
38/2020 pozostaje nieprzerwanie cztonkiem liczgcej pie¢ oséb Rady Nadzorczej Spoétki;

2) prawidtowe funkcjonowanie Rady Nadzorczej Spdtki nie doznaje zadnych zakitocen i moze ona
wykonywaé wszelkie swoje kompetencje, majgc zdolnos¢ do podejmowania uchwat, zgodnie z przepisami
Kodeksu spotek handlowych, Statutu Spétki oraz Regulaminu Rady Nadzorczej.

Komitet Audytu

Od dnia 16 pazdziernika 2017 r., w Spétce funkcjonuje w ramach Rady Nadzorczej odrebny trzyosobowy
Komitet Audytu (powotany stosowng uchwatg Rady Nadzorczej), zgodnie z wymogami wynikajgcymi z tresci
Ustawy o Bieglych Rewidentach. Od dnia 28 lipca 2021 roku, sktad Komitetu Audytu Spétki obecnej kadenc;ji
jest nastepujacy:

1) Marcin Okonski — Przewodniczgcy Komitetu Audytu,
2) Daniel Dgbrowski — Cztonek Komitetu Audytu,

3) Karol Maciej Szymarnski — Cztonek Komitetu Audytu.
Zasady organizacji Komitetu Audytu

Zgodnie z art. 129 ust. 1 Ustawy o biegtych rewidentach w skfad komitetu audytu wchodzi przynajmniej 3
cztonkéw. Przynajmniej jeden czionek komitetu audytu posiada wiedze i umiejetnosci w zakresie
rachunkowosci lub badania sprawozdan finansowych. Ponadto zgodnie z art. 129 ust. 3 Ustawy o biegtych
rewidentach wiekszos¢ czionkéw komitetu audytu, w tym jego przewodniczacy, jest niezalezna od danej
jednostki zainteresowania publicznego. Jednoczes$nie zgodnie z art. 129 ust. 5 Ustawy o biegtych
rewidentach cztonkowie komitetu audytu posiadajg wiedze i umiejetnosci z zakresu branzy, w ktérej dziata
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jednostka zainteresowania publicznego; warunek ten uznaje sie za spetniony, jezeli przynajmniej jeden
cztonek komitetu audytu posiada wiedze i umiejetnosci z zakresu tej branzy lub poszczegdlni cztonkowie w
okreslonych zakresach posiadajg wiedze i umiejetno$ci z zakresu tej branzy.

Wedtug ustalen dokonanych przez Emitenta, zgodnie ze ztozonymi oswiadczeniami Marcin Okonski i Karol
Maciej Szymanski spetniajg kryteria niezaleznosci wymagane w art. 129 ust. 3 Ustawy o Biegtych
Rewidentach dla celéw zasiadania w Komitecie Audytu. Marcin Okonski od 2008 r. petni funkcje Junior
Partnera w firmie doradztwa strategicznego Kearney biuro w Warszawie, gdzie jest m.in. ekspertem w
dziedzinie zarzadzania wierzytelnosciami. Wspierat najwieksze spodtki z tego sektora wigczajgc Intrum,
Lowell, Kruk jak i Kredyt Inkaso SA. Jednoczeénie posiada on do$wiadczenie w zakresie ustug finansowych,
zdobywane takze m.in. w miedzynarodowe;j firmie doradczej. Posiada zatem wiedze i umiejetnosci z zakresu
branzy, w ktérej dziata Emitent. Karol Maciej Szymanski posiada wiedze i umiejetnosci w zakresie zagadnien
prawnych zwigzanych z branzg, w ktérej dziata Emitent. Z kolei Daniel Dgbrowski zgodnie ze ztozonym
oswiadczeniem posiada wiedze i umiejetnosci zaréwno w zakresie rachunkowosci (w my$l art. 129 ust. 1
Ustawy o biegtych rewidentach), jak i z zakresu branzy, w ktérej dziata Emitent (w mysl art. 129 ust. 5 Ustawy
o biegtych rewidentach),

Wymaog spetnienia przez Daniela Dgbrowskiego kryterium wskazanego w art. art. 129 ust. 1 Ustawy o
bieglych rewidentach Emitent uznaje za spetniony w zwigzku z faktem ukonczenia przez tego czionka
Komitetu Audytu studiéw magisterskich na kierunku finanse i rachunkowos$é prowadzonych przez Szkote
Gltéwng Handlowg w Warszawie.

Wymaog spetnienia przez Daniela Dgbrowskiego kryterium wskazanego w art. art. 129 ust. 5 Ustawy o
biegtych rewidentach Emitent uznaje za spetniony w zwigzku z faktem posiadania przez tego czionka
Komitetu Audytu odpowiedniej wiedzy i umiejetnosci z zakresu branzy, w ktdrej dziata Emitent, tj. branzy
obrotu wierzytelnosciami. Przez ponad trzy lata, podczas pracy w EY Polska w zespole transakcyjnym,
Daniel Dagbrowski realizowat projekty doradztwa dla bankéw i instytucji finansowych w zakresie sprzedazy
portfeli kredytow (zaréwno konsumenckich niezabezpieczonych, jak i korporacyjnych niezabezpieczonych).
W zakresie jego obowigzkow byto przeprowadzanie szeregu analiz dotyczacych mozliwosci optymalizacii
sprzedazy przez banki portfeli hipotecznych. Ponadto Danel Dabrowski brat takze udziat w licznych
projektach sprzedazy portfeli o tacznej wartosci nominalnej ponad 635 min EUR, wliczajgc w to pionierski
projekt tworzenia uméw typu forward flow dla jednego z bankdw i pierwszy znaczacy projekt sprzedazy
wierzytelnosci dla firmy z branzy pozyczkowej, spoza sektora bankowego. Jego praca polegata miedzy
innymi na:

1) pozyskiwaniu inwestorow na zakup portfeli i przygotowywaniu dokumentéw transakcyjnych (teasery,
memoranda informacyjne, asysta przy tworzeniu data tape;

2) prowadzeniu procesow aukcji (od kontaktu z inwestorem, poprzez organizacje procesu sprzedazy,
przygotowania procesu due diligence, wsparciu w kalkulacji efektéw finansowych dla bankéw, po
asyste w tworzeniu komercyjnych warunkéw umow sprzedazy wierzytelnosci);

3) analizie ilosciowej i jako$ciowe sprzedawanych portfeli;
4) wspotpracy z zespotem prawnym i podatkowym w zakresie struktur transakc;ji.

Ponadto jego do$wiadczenie zawodowe obejmuje udziat w projektach doradczych dla firm windykacyjnych i
inwestoréw, gtownie w zakresie analiz rynku obrotu wierzytelnosciami oraz pozyskiwania partneréw
finansowych. Daniel Dabrowski wspotrealizowat takze projekt komercyjnego audytu dziatalnosci firmy
serwisujgcej portfel dla jednego z czotowych inwestoréw na rynku obrotu wierzytelnosciami. Jednoczesnie
przez caty okres swojej zawodowej aktywnosci odpowiadat on za biezgce dokonywanie analiz rynkowych,
finansowych i strategicznych zwigzanych z branzg, w ktérej dziata Emitent.

Odnosnie umiejetnosci w zakresie rachunkowo$ci lub badania sprawozdah finansowych Pan Daniel
Dabrowski posiada ponad 10 — letnie doswiadczenie zawodowe w branzy finansowej, w tym bezposrednio
zwigzane z rachunkowoscig i badaniem sprawozdan finansowych. Pan Daniel Dgbrowski prace zawodowa
zaczynat w roku 2010, w firmie Ernst & Young (obecnie EY), w zespole fuzji i przeje¢, gdzie przygotowywat
analizy finansowe i dokumenty transakcyjne, w oparciu o przeglad i analize sprawozdan finansowych, a
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takze innych dokumentéw ekonomiczno-finansowych. Konstruowanie dokumentéw tego typu, wymaga
szczegotowej wiedzy w zakresie rachunkowosci, ekonomii jak i finanséw przedsiebiorstw. Pan Daniel
Dagbrowski od lipca 2015, pracuje w funduszu private equity Waterland, gdzie wiekszos¢ jego obowigzkdéw
jest réwniez bezposrednio zwigzana z kwestiami, wynikajacymi z zasad rachunkowosci (zaréwno ze
standardéw polskich jak i miedzynarodowych) jak i z kwestiami zwigzanymi z badaniem sprawozdan
finansowych. Jego obowigzki w Waterland mozna podzieli¢ na cztery, ponizsze grupy: analiza celéw
inwestycyjnych, przeprowadzenie procesu inwestycyjnego w wybrane cele, nadzér wiascicielski spotek
portfelowych, proces dezinwestycji (wyjscia z inwestycji). W szczegdlnosci aktywnosé Pana Daniela
Dagbrowskiego w Waterland zwigzana byta z przejeciem do portfela dwdch spotek, ich nadzorze
wiascicielskim w latach 2016-2019, a wreszcie w uczestnictwie w pracach nad efektywng sprzedazg jednej
z nich. Réwnolegle Pan Daniel Dgbrowski z ramienia Waterland uczestniczyt w procesach due-delligence
pieciu spotek, przeprowadzanych przy wsparciu takich firm doradczych jak EY, Deloitte, KPMG i PwC oraz
miedzynarodowych kancelarie prawne, oraz brat udziat w kilkuset analizach finansowych potencjalnych
celéw przejecia.

Kompetencje Komitetu Audytu

Do kompetenciji i obowigzkéw Komitetu Audytu nalezy nadzér nad sprawozdawczoscig finansowg, kontrolg
wewnetrzng, zarzgdzaniem ryzykiem oraz wewnetrznymi i zewnetrznymi audytami w Spotce.

W szczegoélnosci do kompetencji Komitetu nalezy:

1) Monitorowanie procesu sprawozdawczos$ci finansowej, skutecznosci systeméw kontroli wewnetrznej
i systemdéw zarzgdzania ryzykiem oraz audytu wewnetrznego, w tym w zakresie sprawozdawczosci
finansowej oraz wykonywania czynnosci rewizji finansowej, w szczegdlnosci przeprowadzania przez
firme audytorskg badania, z uwzglednieniem wszelkich wnioskéw i ustalen Komisji Nadzoru
Audytowego wynikajgcych z kontroli przeprowadzonej w firmie audytorskiej;

2) kontrolowanie i monitorowanie niezaleznosci biegtego rewidenta i firmy audytorskiej, w szczegdélnosci
w przypadku, gdy na rzecz Spétki $wiadczone sg przez firme audytorskg inne ustugi niz badanie;

3) informowanie Rady Nadzorczej o wynikach badania oraz wyjasnianie, w jaki sposéb badanie to
przyczynito si¢ do rzetelnosci sprawozdawczosci finansowej w Spotce, a takze jaka byta rola Komitetu
w procesie badania,;

4) dokonywanie oceny niezaleznosci biegtego rewidenta oraz wyrazanie zgody na Swiadczenie przez
niego dozwolonych ustug niebedgcych badaniem w Spétce;

5) opracowywanie polityki wyboru firmy audytorskiej do przeprowadzania badania;

6) opracowywanie polityki Swiadczenia przez firme audytorskg przeprowadzajgcg badanie, przez
podmioty powigzane z tg firmg audytorskg oraz przez czionka sieci firmy audytorskiej dozwolonych
ustug niebedgcych badaniem;

7 okreslanie procedury wyboru firmy audytorskiej przez Spotke;

8) przedstawianie Radzie Nadzorczej rekomendaciji, o ktérej mowa w art. 16 ust. 2 Rozporzadzenia
537/2014, zgodnie z politykami, o ktérych mowa w pkt 5) i 6);

9) przedktadanie zalecen majgcych na celu zapewnienie rzetelnosci procesu sprawozdawczosci
finansowej w Spotce.

Tryb i zasady dzialania Komitetu Audytu

Szczegotowy tryb i zasady dziatania Komitetu Audytu okresla Regulamin Komitetu Audytu stanowigcy
zatgcznik do uchwatly Rady Nadzorczej Kredyt Inkaso S.A. nr V/16/2/2017 z dnia 16 pazdziernika 2017 r.
Zgodnie z tym regulaminem, Komitet Audytu liczy co najmniej 3 osoby powotywane przez Rade Nadzorczg
sposrad jej cztonkdw na okres wspdlnej kadenciji zbiezny z kadencjg Rady Nadzorczej; dokonujgc zmiany w
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sktadzie Komitetu, Rada Nadzorcza kazdorazowo okresla liczbe jego czionkéw. Cztonkowie Komitetu
Audytu mogg by¢ w kazdej chwili odwotani przez Rade Nadzorczg. Pracami Komitetu Audytu kieruje jego
Przewodniczacy.

Komitet Audytu obraduje na posiedzeniach, ktére odbywajg sie nie rzadziej niz 4 razy w roku. Posiedzenie
Komitetu jest wazne, jezeli bierze w nim udziat co najmniej potowa cztonkéw. Uchwaty Komitetu zapadajg
zwyktg wiekszoscig gtosow.

Pion Audytu Wewnetrznego raportuje do Rady Nadzorczej. Czionkowie Komitetu Audytu sg réwniez
Cztonkami Rady Nadzorczej. Dyrektor Audytu Wewnetrznego raportuje w cyklach kwartalnych do Rady
Nadzorczej przedstawiajgc wyniki prac w zakresie systemu kontroli wewnetrznej funkcjonalnej oraz audytéw
wewnetrznych. Proces zarzadzania ryzykiem nadzorowany jest przez Zarzad oraz Komitet ds. Ryzyka.
Komitet ds. Ryzyka koordynuje sporzadzenie oraz zarzgdza matrycg ryzyka, petni funkcje opiniodawcze i
doradcze wobec Zarzadu w sprawach dotyczgcych zarzadzania ryzykiem. Matryca ryzyka jest
prezentowana Cztonkom Rady Nadzorcze;j.

Proces sprawozdawczosci finansowej objety jest systemem kontroli wewnetrznej funkcjonalnej oraz audytow
wewnetrznych, jak réwniez matrycg ryzyka i procesem zarzadzania ryzykiem. Komitet Audytu realizuje swoje
obowigzki w zakresie sprawozdawczo$ci finansowej w sposob opisany powyzej. W procesie
sprawozdawczosci finansowej biorg udziat w Spoétce nastepujgce wydzielone jednostki organizacyjne: Pion
Rachunkowosci, Pion Konsolidacji i Raportowania Statutowego oraz Pion Kontrolingu.

Kontrola wewnetrzna w zakresie prawidtowosci i rzetelnosci prowadzenia ksigg rachunkowych i dokumentow
finansowych jest prowadzona przez Pion Rachunkowosci. Wybrane podmioty z Grupy Kapitatowej posiadajg
ksiegi rachunkowe prowadzone przez zewnetrze podmioty wyspecjalizowane w ustugowym prowadzeniu
ksigg rachunkowych. W Pionie Rachunkowosci ksiegi rachunkowe prowadzone sg przez wykwalifikowany
personel w wyspecjalizowanym systemie rachunkowo-ksiegowym ze zdefiniowanymi uprawnieniami dla
kazdego uzytkownika. Ksiegi rachunkowe prowadzone sg w oparciu o grupowy plan kont i grupowe zasady
ewidencji operacji gospodarczych. Kluczowe dane w zakresie obstugi portfeli wierzytelnosci i sptat klientow
pobierane sg w sposob automatyczny do systemu rachunkowo-ksiegowego ze zdefiniowanymi punktami
kontrolnymi w procesie importu danych miedzy systemami. Dane finansowe z ksigg rachunkowych
raportowane sg w cyklu miesiecznym.

W Pionie Konsolidacji i Raportowania Statutowego w cyklu miesiecznym dane finansowe z ksiag
rachunkowych sg pobierane, analizowane i konsolidowane w formie sprawozdan finansowych:
skonsolidowanego bilansu, rachunku wynikéw, rachunku przeptywéw pienieznych. Na tej podstawie
tworzone sg réwniez kwartalne skonsolidowane sprawozdania i raporty finansowe przedstawiane publicznie
inwestorom. W procesie konsolidacji przeprowadzanych jest szereg uzgodnienn miedzy poszczegdlinymi
pozycjami bilansu, rachunku wynikéw i rachunku przeptywow pienieznych oraz szczegotowa weryfikacja
wybranych danych z ksigg rachunkowych, w celu weryfikacji prawidlowosci tych pozyciji. Dodatkowo
sprawdzane sg i omawiane kluczowe zmiany w raportowanych istotnych pozycjach miesiecznych
sprawozdan finansowych.

W Pionie Kontrolingu przeprowadzana jest miesieczna analiza raportowanych wynikéw finansowych w
odniesieniu do przyjetego budzetu i wewnetrznych prognoz finansowych. Wyniki finansowe w odniesieniu
do budzetu sg uzgadniane do sprawozdan finansowych przygotowywanych w Pionie Konsolidacji i
Raportowania Statutowego oraz weryfikowane ze szczegdtowymi zapisami w ksiegach rachunkowych
prowadzonych przez Pion Rachunkowosci. Raporty wynikéw finansowych w odniesieniu do budzetu i
prognoz omawiane sg na miesiecznych spotkaniach zarzadu i kluczowej kadry kierowniczej Grupy.

Rada Nadzorcza i Komitet Audytu monitorujg proces sprawozdawczosci finansowej w Grupie Kapitatowej,
podziat obowigzkéw i kompetencje oséb odpowiedzialnych za organizacje i przeprowadzenie catego
procesu sprawozdawczosci finansowej. Rada Nadzorcza cyklicznie przeglada i analizuje przygotowywane
przez Grupe sprawozdania finansowe oraz omawia na spotkaniach z Zarzad raportowane wyniki finansowe
w odniesieniu do budzetu oraz prognoz.

Funkcja audytu wewnetrznego zostata powotana w ramach struktury organizacyjnej poprzez wyodrebnienie
Pionu Audytu Wewnetrznego. Dyrektor Audytu Wewnetrznego podlega organizacyjnie i funkcjonalnie pod
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Prezesa, raportuje miesiecznie do Zarzgdu oraz kwartalnie do Rady Nadzorczej. Pion Audytu
Wewnetrznego realizuje swoje zadania na podstawie rocznego planu audytu wewnetrznego, opracowanego
przez Dyrektora, zaakceptowanego przez Prezesa, a nastepnie przyjetego Uchwatlg Zarzadu. Plan audytu
przedstawiany jest Radzie Nadzorczej. Pion Audyt Wewnetrznego moze przeprowadza¢ dodatkowe,
nieprzewidziane w planie audytu, zadania audytowe zlecone przez Zarzgd, Rade Nadzorczg badz Dyrektora
Audytu Wewnetrznego. Pion Audytu Wewnetrznego jest komdrkg organizacyjng niezalezng i realizuje
zadania audytowe procesowo.

Rada Nadzorcza nie wptywa na wynagrodzenie i zatrudnienie audytora wewnetrznego. Dyrektor Pionu
Audytu Wewnetrznego raportuje do Rady Nadzorczej kwartalnie oraz na kazdy wniosek Rady Nadzorczej,
a bez udziatu Zarzadu w kazdej sprawie, w ktérej zachodzi taka koniecznos¢. Rada Nadzorcza otrzymuje
od Dyrektora Pionu Audytu Wewnetrznego raport ze statusem wdrozenia oraz realizacji rekomendac;ji
audytowych. Raport omawiany jest na posiedzeniach Rady Nadzorczej, w ktérych uczestniczy Dyrektor
Pionu Audytu Wewnetrznego.

W ramach sprawowanych obowigzkéw w roku obrotowym zakornczonym w dniu 31 marca 2020 Komitet
Audytu odbyt 8 posiedzen, w tym 4 posiedzenia poswiecone na spotkanie z bieglym rewidentem wraz z
zespotem uczestniczgcym w badaniu. W trakcie odbytych posiedzeh Komitetu Audytu monitorowat
wykonywanie czynnosci rewizji finansowej przez biegtego rewidenta w nastepujgcy sposob:

1) Przed rozpoczeciem badania sprawozdan finansowych przez biegtego rewidenta Komitet Audytu
zapoznawat sie z planem rewizji finansowej przedstawianego przez biegtego rewidenta. W trakcie
spotkania z Komitetem Audytu biegly rewident przedstawiat i omawiat, m.in. zakres prac objetych
badaniem, prog istotnosci materialnej badania, istotne ryzyka/obszary badania oraz planowane
procedury badania w kazdym ze wskazanych istotnych ryzyk/obszaréw, sktad zespotu biegtego
rewidenta przeprowadzajgcego badanie, harmonogram prac i planowang komunikacje w trakcie
badania.

2) W trakcie badania sprawozdan finansowych biegly rewident informowat Komitetem Audytu o
postepach i wynikach wykonanych prac rewizji finansowej w kluczowych obszarach badania.

3) Po zakorczeniu badania sprawozdan finansowych, zgodnie z wymogami Rozporzadzenia Parlamentu
Europejskiego i Rady UE nr 537/2014, biegty rewident przedstawit Komitetowi Audytu "Sprawozdanie
dodatkowe dla Komitetu Audytu z Badania rocznego sprawozdania finansowego oraz rocznego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego"”, zawierajgce podsumowan kluczowych kwestii
zwigzanych z przeprowadzonym badaniem sprawozdan finansowych, w tym zakres, termin i
metodyke badania, kryteria wyceny do poszczegdlnych pozycji rocznego sprawozdania finansowego
i inne kwestie.

Emitent wskazuje, iz audytor zewnetrzny badajacy sprawozdania finansowe Emitenta nie wnosit zadnych
uwag do dziatania systemu kontroli wewnetrznej w swoich wystgpieniach do zarzgdu lub rady nadzorczej
Emitenta.

Postanowienia Sagdu Okregowego w Warszawie z dnia 15 stycznia 2021 r. oraz 27 kwietnia 2021 r.

W zwigzku z postepowaniem sgdowym prowadzonym przeciwko Emitentowi z powédztwa Johna Harveya
van Kannel, sad w drodze zabezpieczenia postanowit o wstrzymaniu wykonalnosci uchwaty nr 38/2020 ZWZ
w sprawie powotania p. Daniela Dgbrowskiego w sktad Rady Nadzorczej Spotki Kredyt Inkaso S.A. na nowa
kadencje.

Wskutek przeprowadzonej analizy prawnej, Emitent stangt na stanowisku, iz:

1) pan Daniel Dgbrowski, od dnia powotania przez Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spétki z dnia 27
listopada 2020 r., pozostaje nieprzerwanie czionkiem Rady Nadzorczej Spofki, i tym samym cztonkiem
Komitetu Audytu,

2) Komitet Audytu moze prawidtowo funkcjonowac i wykonywa¢ swoje kompetencje w Spétce zgodnie z
Regulaminem Komitetu Audytu.
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6.4.4

6.4.5

Zatem zdaniem Emitenta postanowienie Sgdu Okregowego w Warszawie z dnia 15 stycznia 2021 r. nie
miato wptywu na funkcjonowanie Komitetu Audytu.

W dniu 22.02.2021 r. Emitent ztozyt zazalenie na Postanowienie (,Zazalenie”). W postanowieniu Sadu
Okregowego w Warszawie z dnia 27.04.2021 r. sgd uwzglednit Zazalenie i zmienit zaskarzone Zazaleniem
Postanowienie, w ten sposdb, ze oddalit w catosci ww. wniosek Johna Harveya van Kannel o zabezpieczenie
roszczen, powodujgc upadek Zabezpieczenia. Powyzsze postanowienie jest prawomocne i wywotuje skutki
prawne z chwilg jego wydania. Oznacza to, iz na Dzien Prospektu Zabezpieczenie definitywnie upadto i nie
obowigzuje. W zwigzku z tym, Emitent jednoznacznie wskazuje, iz z faktu wydania postanowienia i upadku
zabezpieczenia wynika, ze:

1) brak jest rowniez podstaw do kwestionowania, ze Pan Daniel Dgbrowski pozostaje od dnia powotania
nieprzerwanie cztonkiem Komitetu Audytu;

2) Komitet Audytu wykonuje swoje zadania bez zaktécen w wymaganych przepisami prawa skiadzie.

W okresie od momentu wydania postanowienia o udzieleniu zabezpieczenia z dnia 15 stycznia 2021 r. do
dnia wydania postanowienia z dnia 27 kwietnia 2021 r. o uchyleniu zabezpieczenia, posiedzenie Komitetu
Audytu nie odbyto sie, gdyz nie wystgpity okolicznosci tego wymagajgce.

Zgodnie z Regulaminem Komitetu Audytu Kredyt Inkaso S.A. posiedzenia Komitetu Audytu powinny sie
odbywac nie rzadziej niz 4 razy do roku, zatem okres kilku miesigcy bez odbytego posiedzenia nie stanowi
naruszenia regulacji wewnetrznych, czy przepiséw obowigzujgcego prawa, w szczegoélnosci przez wzglad
nato, iz kolejny rok obrotowy Emitenta rozpoczat sie w dniu 1 kwietnia 2021 r. Posiedzenie Komitetu Audytu
odbyto sie w dniu 17 maja 2021 r., a jego przedmiotem byta dyskusja z audytorem spotki na temat przebiegu
oraz harmonogramu badania sprawozdan finansowych Spotki i Grupy Kapitatowej za rok obrotowy
2020/2021, z uwagi na rozpoczynajgce sie¢ woéwczas w Spofce badanie. Komitet Audyt zebrat sie na
posiedzenie takze w dniu 9 lipca 2021 r., celem przyjecia informac;ji dla Rady Nadzorczej o wynikach badania
rocznego jednostkowego i skonsolidowanego sprawozdania finansowego Spotki za rok obrotowy 2020/2021
Komitetu Audytu.

Komitet ds. Wynagrodzen
W Emitencie nie zostat powotany Komitet ds. Wynagrodzen.
Konflikty intereséw

Emitent zwraca uwage na wystepowanie nastepujgcych potencjalnych i faktycznych konfliktéw interesow w
odniesieniu do wskazanych nizej oséb zasiadajgcych w organach zarzgdzajgcych i nadzorczych Emitenta:

1) Daniel Dgbrowski — cztonek Rady Nadzorczej

Daniel Dgbrowski pozostaje w bezposrednim lub posrednim powigzaniu z podmiotami wchodzgcymi
w skfad grupy kapitatowej, do ktérej nalezy akcjonariusz Spétki, WPEF VI Holding 5 B.V. z siedzibg w
Bussum, Holandia, ktory posiada 7.929.983 akcji Spétki, stanowigcych 61,48% kapitatu zakladowego
Spotki oraz reprezentujgcych 61,48% ogdlnej liczby gltoséw na Walnym Zgromadzeniu, bedac
podmiotem posrednio zaleznym od Waterland Private Equity Investments B.V. z siedzibg w Bussum,
Holandia. Daniel Dgbrowski zajmuje stanowisko Investment Associate w Waterland Private Equity sp.
z 0.0. Z danych ogdélnodostepnych wynika, iz 100% udziatéw w Waterland Private Equity sp. z 0.0.
nalezy do Waterland Management Holding IV B.V. — spdfki prawa niderlandzkiego. Emitent nie ma,
innej niz ogdlnodostepna, wiedzy na temat powigzan Waterland Management Holding IV B.V. z grupg
kapitatowg do ktoérej nalezy akcjonariusz Spétki - WPEF VI Holding 5 B.V.

Zgodnie z o$wiadczeniem przekazanym Emitentowi przez Pana Daniela Dgbrowskiego, Pan Daniel
Dabrowski nie jest zaangazowany kapitalowo w Waterland Private Equity sp. z 0.0. Emitent nie ma
takze wiedzy o zaangazowaniu zawodowym badz kapitatowym pana Daniela Dabrowskiego w inne
podmioty powigzane z gldwnym akcjonariuszem Emitenta.
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6.4.6

Emitent wskazuje, iz przypadek Pana Daniela Dgbrowskiego stanowi przykiad potencjalnego konfliktu
intereséw. Jednoczesnie na Dzien Prospektu Emitent nie posiada informacji o jakichkolwiek
okolicznosciach wskazujgcych, iz dziatalnos¢ pana Daniela Dgbrowskiego stanowi przyktad konfliktu
intereséw.

2) Karol Maciej Szymanski — cztonek Rady Nadzorczej

Karol Maciej Szymanski zostat powotany w sktad Rady Nadzorczej w trybie wyboru dokonanego przez
znaczacego akcjonariusza Spotki — BEST S.A. (ktéry posiada aktualnie 4.267.228 akcji Spofki,
stanowigcych 33,09% kapitatu zaktadowego Spoitki oraz reprezentujgcych 33,09% ogodlnej liczby
gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Emitenta), w ramach zainicjowanego przez tego akcjonariusza
gtosowania oddzielnymi grupami zgodnie z art. 385 § 5 KSH. Ponadto, zostat on delegowany przez
BEST do statego indywidualnego wykonywania w Spdétce czynno$ci nadzorczych w trybie art. 390 §
2 KSH. Jednoczenie Karol Maciej Szymanski w aktywny sposéb uczestniczyt w sporze korporacyjnym,
ktory zostat opisany w pkt 6.11 Prospektu, reprezentujgc interesy BEST oraz powigzanych z BEST
os6b i podmiotow. Emitent wskazuje, iz Karol Maciej Szymanski jest czionkiem zarzagdu w RKKW
KWASNICKI, WROBEL & Partnerzy — Radcowie Prawni sp.p., bedacej kancelarig prawng ktérej
prawnicy, na czele z partnerem zarzgdzajgcym tej kancelarii — Radostawem Kwasnickim, byli
zaangazowani po stronie BEST (i podmiotdw powigzanych) w czynnosci podejmowane w ramach
przedmiotowego sporu. Karol Maciej Szymanski uczestniczy takze — wspodlnie z niektérymi
prawnikami z ww. kancelarii prawnej — w spofce pod firmg RKKW Business Advisory sp. z 0.0. z
siedzibg w Warszawie, bedgc wspaolnikiem tej spotki oraz petnigc w niej funkcje Wiceprezesa Zarzadu.
Dodatkowo, w kontekscie powyzszych okolicznos$ci nalezy zauwazy¢, ze BEST, bedac znaczgcym
akcjonariuszem Spodtki, jest podmiotem wobec niej konkurencyjnym, gdyz funkcjonuje podobnie jak
Spotka, w branzy masowego obrotu wierzytelnosciami z tytutu ustug (aktywnos¢ gospodarcza BEST
jest zbiezna z profilem biznesowym Spoétki m.in. w zakresie obrotu wierzytelnosciami bankowymi na
terenie Polski).

Majac na uwadze spory sgdowe opisane w tresci Prospektu oraz fakt, ze znaczgcym akcjonariuszem
Emitenta pozostaje podmiot bedgcy z nim w wieloptaszczyznowym sporze prawnym prowadzgcy
dziatalnos¢ konkurencyjng oraz w przesziosci probujgcy dokonaé przejecia Emitenta, Emitent
wskazuje, iz przypadek Pana Karola Szymanskiego stanowi przyktad faktycznego konfliktu interesow.

Jednoczesnie Emitent wskazuje, iz w przypadku pozostatych cztonkéw Zarzgdu oraz Rady Nadzorczej nie
wystepujg faktyczne ani potencjalne konflikty intereséw miedzy ich interesem osobistym, a obowigzkami lub
zobowigzaniami wobec Emitenta.

Oswiadczenie o stosowaniu zasad tadu korporacyjnego

Emitent podlega Dobrym Praktykom Spotek Notowanych na GPW Dobre Praktyki Spotek Notowanych na
GPW odnoszg sie w szczegolnosci do organow spoétek gietdowych i ich akcjonariuszy. Zgodnie z
Regulaminem GPW, emitenci, ktérych papiery wartosciowe zostaty dopuszczone do obrotu gietdowego,
powinni przestrzega¢ zasad tadu korporacyjnego okreslonych w Dobrych Praktykach Spétek Notowanych
na GPW. Regulamin GPW oraz uchwaty zarzadu i rady GPW okre$lajg sposob przekazywania przez spotki
gietdowe informacji o stosowaniu zasad tadu korporacyjnego oraz zakres przekazywanych informaciji. Jezeli
okreslona zasada nie jest stosowania przez spoétke gieldowg w sposob trwaty lub zostata naruszona
incydentalnie, spdtka gieldowa ma obowigzek przekazania informacji o tym fakcie w formie raportu
biezgcego. Ponadto, spotka gietdowa jest zobowigzana dotgczyé do raportu rocznego raport zawierajgcy
informacje o zakresie stosowania przez nig Dobrych Praktyk Spétek Notowanych na GPW w danym roku
obrotowym.

Emitent dgzy do zapewnienia jak najwiekszej transparentnosci swoich dziatan, nalezytej jakosci komunikac;ji
z inwestorami oraz ochrony praw akcjonariuszy, takze w obszarach nieregulowanych przez prawo. W
zwigzku z tym Emitent podjgt niezbedne dziatania w celu najpetniejszego przestrzegania zasad zawartych
w Dobrych Praktykach Spétek Notowanych na GPW..

Na dzieh sporzagdzenia prospektu Emitent stosuje Dobre Praktyki Spétek Notowanych na GPW, z
zastrzezeniem nastepujgcych zasad:
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1) Zasada 1.3.: W swojej strategii biznesowej spotka uwzglednia rowniez tematyke ESG, w szczegdlnosci
obejmujaca:

1.3.1. zagadnienia $rodowiskowe, zawierajgce mierniki i ryzyka zwigzane ze zmianami klimatu i zagadnienia
zréwnowazonego rozwoju;

Uzasadnienie: Spotka nie uwzglednia w tresci strategii biznesowej zagadnien, o ktérych mowa w pkt. 1.3.1..Z
uwagi na branze w jakiej dziata spdtka jej oddziatywanie na zmiany klimatyczne i zréwnowazony rozwdj jest
znikome.

1.3.2. sprawy spoteczne i pracownicze, dotyczgce m.in. podejmowanych i planowanych dziatarn majgcych na
celu zapewnienie réwnouprawnienia pici, nalezytych warunkéw pracy, poszanowania praw pracownikow,
dialogu ze spotecznosciami lokalnymi, relacji z klientami.

Uzasadnienie: Spotka nie uwzglednia w tresci strategii biznesowej zagadnien, o ktérych mowa w pkt. 1.3.2..

2) Zasada 1.4.: W celu zapewnienia nalezytej komunikacji z interesariuszami, w zakresie przyjetej
strategii biznesowej spétka zamieszcza na swojej stronie internetowej informacje na temat zatozen
posiadanej strategii, mierzalnych celéw, w tym zwtaszcza celéw diugoterminowych, planowanych
dziatan oraz postepéw w jej realizacji, okreslonych za pomocg miernikdw, finansowych i
niefinansowych.

Uzasadnienie: Spétka posiada dokument wewnetrzny, ktéry stanowi strategie jej dziatania. Spotka nie
komunikuje prognoz oraz stanu realizacji strategii w zakresie danych liczbowych.

Informacje na temat strategii w obszarze ESG powinny m.in.:

1.4.1. objasnia¢, w jaki sposdb w procesach decyzyjnych w spoétce i podmiotach z jej grupy uwzgledniane sg
kwestie zwigzane ze zmiang klimatu, wskazujgc na wynikajgce z tego ryzyka;

Uzasadnienie: Spétka posiada dokument wewnetrzny, ktéry stanowi strategie jej dziatania. Spotka nie
komunikuje prognoz oraz stanu realizacji strategii w zakresie danych liczbowych. Zagadnienia z obszaru ESG
sg elementem sprawozdan kwartalnych. Spétka jednak zweryfikuje do kohca roku kalendarzowego czy w
treéci raportow kwartalnych nalezy dokonaé zmian, ktére umozliwig petne uwzglednienie w jego tresci
zagadnien, o ktérych mowa w pkt. 1.4.1..

1.4.2. przedstawia¢ warto$¢ wskaznika réwnosci wynagrodzen wypfacanych jej pracownikom, obliczanego
jako procentowa roznica pomiedzy Srednim miesiecznym wynagrodzeniem (z uwzglednieniem premii, nagrod
i innych dodatkéw) kobiet i mezczyzn za ostatni rok, oraz przedstawia¢ informacje o dziataniach podjetych w
celu likwidacji ewentualnych nieréwnosci w tym zakresie, wraz z prezentacjg ryzyk z tym zwigzanych oraz
horyzontem czasowym, w ktérym planowane jest doprowadzenie do réwno$ci.

Uzasadnienie: Spétka posiada dokument wewnetrzny, ktéry stanowi strategie jej dziatania. Spdtka nie
komunikuje prognoz oraz stanu realizacji strategii w zakresie danych liczbowych. Zagadnienia z obszaru ESG
sg elementem sprawozdan kwartalnych. Spétka jednak zweryfikuje do konca roku kalendarzowego czy w
tresci raportow kwartalnych nalezy dokona¢ zmian, ktére umozliwig petne uwzglednienie w jego tresci
zagadnien, o ktérych mowa w pkt. 1.4.2..

3) Zasada 2.1.: Spotka powinna posiadac polityke réznorodnosci wobec zarzgdu oraz rady nadzorczej,
przyjetg odpowiednio przez rade nadzorczg lub walne zgromadzenie. Polityka réznorodnosci okresla
cele i kryteria réznorodnosci m.in. w takich obszarach jak pte¢, kierunek wyksztatcenia, specjalistyczna
wiedza, wiek oraz doswiadczenie zawodowe, a takze wskazuje termin i sposéb monitorowania
realizacji tych celow. W zakresie zroznicowania pod wzgledem pfci warunkiem zapewnienia
réznorodnosci organéw spofki jest udziat mniejszosci w danym organie na poziomie nie nizszym niz
30%.

Uzasadnienie: Spotka nie posiada regulacji wewnetrznej w zakresie ré6znorodnos$ci wobec zarzgdu i rady
nadzorczej. Sktad zarzadu jest zréznicowany pod wzgledem ptci (parytet pici to 50% kobiet i 50% mezczyzn).
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Regulacja wewnetrzna w zakresie roznorodnosci wobec zarzgdu oraz rady nadzorczej zostanie opracowana
do konca biezgcego roku obrotowego spétki.

4) Zasada 2.2.: Osoby podejmujgce decyzje w sprawie wyboru cztonkéw zarzadu lub rady nadzorczej
spotki powinny zapewni¢ wszechstronno$é tych organdéw poprzez wybér do ich sktadu osdéb
zapewniajgcych réznorodno$¢, umozliwiajgc m.in. osiggniecie docelowego wskaznika minimalnego
udziatu mniejszosci okreslonego na poziomie nie nizszym niz 30%, zgodnie z celami okreslonymi w
przyjetej polityce réoznorodnosci, o ktérej mowa w zasadzie 2.1.

Uzasadnienie: Spotka nie posiada regulacji wewnetrznej w zakresie réznorodnosci wobec zarzgdu i rady
nadzorczej. Sktad zarzadu jest zréznicowany pod wzgledem ptci (parytet pici to 50% kobiet i 50% mezczyzn).
Regulacja wewnetrzna w zakresie roznorodnosci wobec zarzadu oraz rady nadzorczej zostanie opracowana
do konca biezgcego roku obrotowego spofki.

5) Zasada 2.11.6.: Poza czynnosciami wynikajgcymi z przepiséw prawa raz w roku rada nadzorcza
sporzadza i przedstawia zwyczajnemu walnemu zgromadzeniu do zatwierdzenia roczne
sprawozdanie. Sprawozdanie, o ktérym mowa powyzej, zawiera co najmniej informacje na temat
stopnia realizacji polityki r6znorodnosci w odniesieniu do zarzgdu i rady nadzorczej, w tym realizacji
celéw, o ktérych mowa w zasadzie 2.1.

Uzasadnienie: Spotka nie posiada regulacji wewnetrznej w zakresie réoznorodnosci wobec zarzadu i rady
nadzorczej. Skfad zarzadu jest zréznicowany pod wzgledem pici (parytet pici to 50% kobiet i 50% mezczyzn).
Regulacja wewnetrzna w zakresie roznorodnosci wobec zarzgdu oraz rady nadzorczej zostanie opracowana
do konca biezgcego roku obrotowego spétki.

6) Zasada 4.1.: Spoétka powinna umozliwi¢ akcjonariuszom udziat w walnym zgromadzeniu przy
wykorzystaniu srodkéw komunikacji elektronicznej (e-walne), jezeli jest to uzasadnione z uwagi na
zgtaszane spotce oczekiwania akcjonariuszy, o ile jest w stanie zapewnic¢ infrastrukture techniczng
niezbedng dla przeprowadzenia takiego walnego zgromadzenia.

Uzasadnienie: Spotka nie stosuje tej zasady ze wzgledu na strukture akcjonariatu, w ktérej aktualnie ponad
94% akcji nalezy do 2 (dwdch) akcjonariuszy.

7 Zasada 4.3.: Spotka zapewnia powszechnie dostepng transmisje obrad walnego zgromadzenia w
czasie rzeczywistym.

Uzasadnienie: Spotka nie stosuje tej zasady ze wzgledu na strukture akcjonariatu, w ktérej aktualnie ponad
94% akcji nalezy do 2 (dwdch) akcjonariuszy.

8) Zasada 6.2. Programy motywacyjne powinny by¢ tak skonstruowane, by miedzy innymi uzalezniaty
poziom wynagrodzenia cztonkéw zarzadu spodtki i jej kluczowych menedzeréw od rzeczywistej,
dlugoterminowej sytuacji spétki w zakresie wynikéw finansowych i niefinansowych oraz
dlugoterminowego wzrostu wartosci dla akcjonariuszy i zrbwnowazonego rozwoju, a takze stabilnosci
funkcjonowania spofki.

Uzasadnienie: Poziom wynagrodzenia w odniesieniu do cztonkéw Zarzadu nie jest uzalezniony od
rzeczywistej, dtugoterminowej sytuacji finansowej Spoétki oraz dtugoterminowego wzrostu wartosci dla
akcjonariuszy i stabilnosci funkcjonowania przedsiebiorstwa. Wynika to z faktu, ze akcjonariusze spétki nie
doszli w tym zakresie do porozumienia.

W odniesieniu do kluczowych manageréw oraz pracownikéw zasada jest stosowana.

9) Zasada 6.3.: Jezeli w spotce jednym z programow motywacyjnych jest program opcji menedzerskich,
wowczas realizacja programu opcji winna byé uzalezniona od spetnienia przez uprawnionych, w
przeciggu co najmniej 3 lat, z gory wyznaczonych, realnych i odpowiednich dla spétki celéw
finansowych i niefinansowych oraz zréwnowazonego rozwoju, a ustalona cena nabycia przez
uprawnionych akcji lub rozliczenia opcji nie moze odbiega¢ od wartosci akcji z okresu uchwalania
programu.
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6.5

6.5.1

6.5.2

6.6

Uzasadnienie: W Spoétce nie obowigzuje zaden program motywacyjny.

Znaczni akcjonariusze

Wskazanie, w zakresie, w jakim znane jest to Emitentowi, czy bezposrednim lub posrednim
wilascicielem Emitenta jest inny podmiot badz czy Emitent jest bezposrednio lub posrednio
kontrolowany przez inny podmiot, wraz ze wskazaniem tego podmiotu, ktéry jest witascicielem
Emitenta lub ktéry go kontroluje, a takze opisem charakteru tej kontroli i istniejacych mechanizméw,
ktére zapobiegaja jej naduzywaniu

Na Date Prospektu wyrézniono dwéch znaczgcych akcjonariuszy Emitenta:

% posiadanego % posiadanych
Akcjonariusz llos¢ akcji ’ p. I d Liczba gtosow ° pos i v
kapitatu praw gtosow
WPEF VI Holding 5 B.V. 7.929.983 61,48% 7.929.983 61,48%
BEST S.A. 4.267.228 33,09% 4.267.228 33,09%

1) WPEF VI Holding 5 B.V. - spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig utworzona w Niderlandach oraz
podmiot posrednio zaleznym od Waterland Private Equity Investments B.V. bedacego niezaleznym
zarzgdcg funduszy typu private equity, ktéry posrednio zarzgdza szeregiem spotek portfelowych
wchodzacych w sktad Grupy Waterland. Grupa Waterland inwestuje w przedsiebiorstwa dziatajace w
réznych sektorach takich jak przemyst farmaceutyczny, ustugi zwigzane z ochrong zdrowia, ustugi
ubezpieczeniowe, ustugi IT, ustugi wypoczynkowe i luksusowe, branza spozywcza i napojow, branza
gier losowych oraz ustugi zwigzane ze zrownowazonym rozwojem (np. utylizacja odpadéw, utylizacja
popiotu dennego spalarni). WPEF VI Holding 5 B.V. nie prowadzi dziatalnosci konkurencyjnej
wzgledem Emitenta.

2) Best S.A. - spétka akcyjna z siedzibg w Gdyni, bedgca jednym z najwiekszych podmiotéw dziatajgcych
w branzy windykacyjnej w Polsce. Dziatalno$¢ Best S.A. obejmuje réwniez inwestowanie w portfele
wierzytelnosci nieregularnych. Swiadczy réwniez ustugi windykacyjne na zlecenie na rzecz bankéw,
firm pozyczkowych, telekomunikacyjnych, energetycznych oraz innych podmiotéw oferujgcych ustugi
masowe. Best S.A. prowadzi dziatalno$¢é konkurencyjng wzgledem Emitenta.

W zakresie znanym Emitentowi, Emitent bezposrednio lub posrednio nalezy wigc do dwdch podmiotow:
WPEF VI Holding 5 B.V. oraz Pana Krzysztofa Borusowskiego (posiadajgcego 33,14% akcji Spofki - za
posrednictwem Best S.A. oraz Best Capital Funduszu Inwestycyjnego Zamknigetego Aktywow
Niepublicznych) i jest kontrolowany przez te podmioty.

Poza bezwzglednie obowigzujgcymi przepisami prawa w zakresie mechanizméw zapobiegajgcych
ewentualnemu naduzywaniu kontroli nad Emitentem przez znacznych akcjonariuszy, Emitent stosuje
réwniez zasady fadu korporacyjnego, zgodnie z dokumentem Dobre Praktyki Spotek notowanych na GPW.

Opis wszelkich znanych Emitentowi ustalen, ktérych realizacja moze w pébzniejszej dacie
spowodowaé zmiany w sposobie kontroli Emitenta.

Na dzien Prospektu nie ma zadnych znanych Emitentowi ustalen, ktérych realizacja mogtaby w pézniejsze;j
dacie spowodowac zmiany w sposobie kontroli Emitenta.

Kapitat zakladowy

Kapitat zaktadowy wynosi 12.897.364 ziotych (stownie: dwanascie milionéw osiemset dziewiecdziesigt
siedem tysiecy trzysta szescdziesigt cztery ziotych zero groszy) i dzieli sie na 12.897.364 (stownie:
dwanascie milionéw osiemset dziewieédziesigt siedem tysiecy trzysta sze$cdziesigt cztery) akcji zwyklych
na okaziciela, wyemitowanych w seriach od A do H, o wartosci nominalnej 1,00 zt (stownie: jeden zt zero
groszy) kazda akcja.
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6.7

6.8

6.8.1

Wszystkie akcje zostaty w petni optacone. Kazda akcja Emitenta uprawnia do jednego gtosu na Walnym
Zgromadzeniu. Akcje nie sg uprzywilejowane.

Strategia Emitenta

W trakcie wieloletniej obecnosci na rynku zarzgdzania wierzytelnosciami Emitent wypracowat rzetelny i
unikalny model strategii dziatania oraz zdefiniowat postawy i zachowania, dzieki ktérym konsekwentnie
buduje pozytywne i skuteczne relacje z naszymi interesariuszami oraz realizuje zatozone cele.

Gléwnym zatozeniem dziatalnosci Grupy Kapitatowej w kolejnych latach jest zmniejszenie zadluzenia netto
poprzez sptate serii obligacji zapadajgcych w nadchodzacych okresach oraz poprawienie rentownosci netto.
W przypadku mozliwosci pozyskania dodatkowego finansowania dtuznego lub kapitatu Grupa powréci do
strategii osiggania systematycznego wzrostu przychodéw poprzez rozwdj portfela wierzytelnosci, gtéwnie na
rynkach: polskim, rumuriskim i butgarskim.

Grupa zamierza utrzyma¢ marze operacyjng na prowadzonej dziatalnosci wzrostowi rentownosci likwidacji
portfeli na skutek petnej implementacji zaawansowanych statystycznych modeli decyzyjnych sukcesywnie
rozwijanych w okresie ostatnich trzech lat. Roéwnie waznym obszarem jest rozwdj technologii
informatycznych i innowacji technologicznych. Grupa na rynku polskim uruchomita nowy system operacyjny
oraz planuje dokonaé¢ jego implementacji na wybranych rynkach zagranicznych. Précz powyzszych
procesow, Grupa zamierza potozy¢ nacisk na wzrost jakosci zarzgdzania. Wptyw na osiggniete efekty bedzie
miata w szczegodlnosci implementacja modelu operacyjnego proceséw oraz doskonalenie zasad
budzetowania wewnetrznego.

Opis dziatalnosci
Dziatalno$¢ podstawowa

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci operacyjnej Emitenta jest zarzadzanie portfelami wierzytelnosci
sekurytyzowanych, nabywanych przez jednostki zalezne z Grupy Kapitatowej oraz przez zewnetrzne
fundusze inwestycyjne, ktorych portfele wierzytelnosci zostaty powierzone w zarzadzanie. Podmioty z Grupy
Kapitatowej nabywajg portfele wierzytelnosci zaréwno w Polsce jak i za granicg. Grupa dochodzi naleznych
wierzytelnosci gtéwnie od oséb fizycznych, na drodze polubownej lub prawnej, w tym drugim przypadku przy
wspoéipracy z wchodzacg w skiad Grupy Kapitalowej Kancelarig Prawng Forum, ktéra to jest
wyspecjalizowanym podmiotem Swiadczgcym obstuge prawng. Uzupetniajgcym przedmiotem dziatalno$ci
Grupy Kapitatowej jest dziatalnos¢ prawnicza.

Przedmiot i cel dziatalnosci Emitenta zostat wskazany w § 2 ust. 2 statutu Emitenta i obejmuje: (i) pozostatg
finansowa dziatalnos¢ ustugowa, gdzie indziej niesklasyfikowana, z wytgczeniem ubezpieczen i funduszow
emerytalnych, (ii) leasing finansowy, (iii) pozostate formy udzielania kredytow (iv) pozostatg dziatalno$é
wspomagajgcqg ustugi finansowe, z wylgczeniem ubezpieczen i funduszédw emerytalnych, (v) realizacje
projektéw budowlanych zwigzanych ze wznoszeniem budynkow, (vi) kupno i sprzedaz nieruchomosci na
wiasny rachunek, (vii) wynajem i zarzgdzanie nieruchomo$ciami witasnymi lub dzierzawionymi, (viii)
dziatalno$¢ prawniczg, (ix) pozostate doradztwo w zakresie prowadzenia dziatalnosci gospodarcze;j i
zarzgdzania, (x) wykonywanie fotokopii, przygotowywanie dokumentow i pozostatg specjalistyczng
wspomagajgca prowadzenie biura, (xi) dziatalnos¢ swiadczong przez agencje inkasa i biura kredytowe, (xii)
dziatalno$¢ centrow telefonicznych (call center), (xiii) pozostate pozaszkolne formy edukacji, gdzie indziej
niesklasyfikowane, (xiv) dziatalno$¢ maklerskg zwigzang z rynkiem papieréw wartosciowych i towaréw
gietdowych, (xv) dziatalno$¢ zwigzang z zarzgdzaniem funduszami, (xvi) dziatalno$¢ rachunkowo -
ksiegowg; doradztwo podatkowe, (xvii) dziatalnos¢ holdingdw finansowych, (xviii) dziatalno$¢ firm
centralnych (head offices) i holdingdéw z wytgczeniem holdingéw finansowych.

Glowne kategorie sprzedawanych produktow lub swiadczonych ustug

Grupa Kapitatowa nabywa gtéwnie pakiety wierzytelno$ci pochodzgce z sektora bankowego,
pozyczkowego, telekomunikacyjnego, ubezpieczeniowego.

Dziatalnos¢ operacyjna Grupy jest alokowana do:
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1)

2)

3)

segmentu obrotu wierzytelnosciami, ktory obejmuje nabywanie masowych wierzytelnosci z tytutu
ustug powszechnych, czyli windykacje zakupionych pakietow wierzytelnosci

segment zarzadzania wierzytelnosciami, ktory obejmuje zarzgdzanie portfelami wierzytelno$ci i
windykacje wierzytelnosci, zaréwno tzw. windykacje miekka, jak i twarda czyli obstuge prawng na
rzecz podmiotéw zewnetrznych

funkcji korporacyjnych (FK), stanowigcych pozycje uzgodnieniowg i obejmujgcych dziatalno$é
zwigzang z zarzgdzaniem i administracjg i innymi funkcjami wsparcia oraz pozostalg dziatalno$¢
nieprzypisang do wyodrebnionych segmentow.

Dziatalnos¢ Jednostki Dominujgcej oraz spoétek zaleznych prowadzona jest w przyktadowych modelach:

1)

2)

3)

nabywanie przez Grupe na wiasny rachunek portfeli wierzytelnosci oraz zarzgdzanie tymi portfelami.
Dochodzenie wierzytelnosci z nabytych portfeli wierzytelnosci odbywa sie na wiasny rachunek i
wiasne ryzyko podmiotéow z Grupy Kapitatowej;

zarzgdzanie sekurytyzowanymi aktywami niestandaryzowanych sekurytyzacyjnych funduszy
inwestycyjnych zamknietych, stanowi dziatalnos¢ regulowang, wykonywang na podstawie zezwolenia
KNF, wydawanego zgodnie z przepisami ustawy o funduszach inwestycyjnych zamknietych i
zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi;

zarzadzanie na zlecenie (inkaso) — proces zaktada zarzadzanie wierzytelnosciami na kazdym etapie
zaawansowania zalegto$ci, od monitoringu przypominajgcym o nadchodzgcym lub wiasnie zapadiym
terminie ptatnosci, poprzez negocjacje sptaty zadtuzenia na etapie polubownym, konczac na
skierowaniu spraw na droge postepowan sgdowych i egzekucyjnych.

Grupa Kapitatowa tworzac strategie likwidacji konkretnej wierzytelnosci lub grupy podobnych do siebie
wierzytelnosci, ustala segment i strategie dla pakietu wierzytelnosci na podstawie cech dluznika i
wierzytelnosci, przy zatozeniu maksymalizacji zabezpieczenia intereséw funduszu, dgzenia do zapewnienia
maksymalnych wptywoéw z wierzytelnosci, optymalizacji kosztow zarzadzania, z uwzglednieniem
obowigzujgcych uwarunkowan prawnych, technicznych i organizacyjnych.

Przewagg dziatalnosci Grupy jest optymalizacja procesu dochodzenia wierzytelno$ci tak aby byt on
efektywny zaréwno pod wzgledem kosztowym, jak i przychodowym. Optymalizacja dziatah w odniesieniu do
poszczegolnych portfeli, a nawet pojedynczych wierzytelnosci jest mozliwa dzieki zastosowaniu:

1)

2)

zaawansowanych modeli statystycznych definiujgcych najbardziej efektywng Sciezke windykacji;

zaawansowanych systemow informatycznych.

Wskazanie wszelkich znaczacych nowych produktéw lub rodzajéw dziatalnosci

Emitent wskazuje, iz w toku dziatalnosci Grupy Kapitatowej waznym obszarem jest rozwdj technologii
informatycznych i innowacji technologicznych. Grupa na rynku polskim uruchomita nowy system operacyjny
oraz planuje dokonac jego implementacji na wybranych rynkach zagranicznych.

Précz powyzszych proceséw, Grupa Kapitatowa zamierza potozyé nacisk na wzrost jakosci zarzgdzania.
Wptyw na osiggniete efekty bedzie miata w szczegdlnosci implementacja modelu operacyjnego proceséw
oraz doskonalenie zasad budzetowania wewnetrznego.

Gléwne rynki, na ktérych konkuruje Emitent

Grupa wyréznia nastepujgce gtéwne obszary geograficzne:

1)

2)

Polska,

Rumunia,
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3) Rosja,

4) Butgaria,

5) Chorwacja.

Podstawy wszelkich oswiadczen emitenta dotyczacych jego pozycji konkurencyjnej

Dostepne publikacje i opracowania rynkowe nie pozwalajg na uzyskanie kompleksowych i wiarygodnych
informacji na temat udziatu Emitenta w rynku przytoczonych wielko$ci na podstawie szacunkéw sprzedazy
zrealizowanej przez poszczegoélne podmioty dziatajgce na rynku oraz powszechnie dostepnych raportéw lub
materiatéw prasowych o charakterze ogolnym.

Emitent swoje stwierdzenia w odniesieniu do otoczenia rynkowego opiera na informacjach znajdujgcych sie
W ponizszych zrédtach:

Bibliografia:

1) .Gazeta Gieldy Parkiet” z dnia 18 lutego 2013 roku, artykut ,Rynek windykacyjny w Polsce ma sie
dobrze”,

2) Opracowanie Instytut Badania nad Gospodarkg Rynkowa wierzytelnosciami w Polsce oraz
perspektywy jego rozwoju do 2014 roku” z pazdziernika 2010 roku.

Witryny internetowe:

1) http://www/[.]Jnbp[.]Jpl/home.aspx?f=/statystyka/pieniezna_i_bankowa/m3.html

2) http://mww/[.]Jnbp[.]Jpl/home.aspx?f=/statystyka/pieniezna_i_bankowa/nal_zobow.html

3) http://www/[.]Jnbp[.]Jpl/home.aspx?f=/statystyka/pieniezna_i_bankowa/naleznosci.html

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

Informacje o tendencjach

Opis wszelkich istotnych niekorzystnych zmian w perspektywach Emitenta od daty ostatniego
opublikowanego sprawozdania finansowego zbadanego przez biegtego rewidenta

Emitent nie zidentyfikowat Zadnych istotnych niekorzystnych zmian w perspektywach Emitenta, ktére
nastgpity po dacie ostatniego opublikowanego sprawozdania finansowego zbadanego przez biegtego
rewidenta.

Opis wszelkich znaczacych zmian wynikéw finansowych Grupy za okres od konca ostatniego okresu
obrotowego, w odniesieniu do ktérego opublikowano informacje finansowe, do daty dokumentu
rejestracyjnego.

Majgc na uwadze fakt, iz zadne z powyzszych nie ma zastosowania, Emitent odwiadcza, iz Zadne znaczgce
zmiany nie miaty miejsca.

Informacje na temat jakichkolwiek znanych tendencji, niepewnych elementéw, zadan, zobowigzan
lub zdarzen, ktére wedle wszelkiego prawdopodobienstwa moga mieé znaczacy wplyw na
perspektywy Emitenta przynajmniej w ciggu biezgcego roku obrotowego

Czynniki Zewnetrzne

Otoczenie makroekonomiczne
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Emitent realizuje przychody z windykacji posiadanych pakietéw wierzytelnosci oraz z ustugowego
zarzgdzania wierzytelno$ciami zaréwno na rynku polskim, jak i na rynkach zagranicznych. Tym samym
wyniki finansowe Emitenta sg w czesci uzaleznione od sytuacji makroekonomicznej nie tylko w Polsce, ale i
na rynkach zagranicznych - gtéwnie w Rumunii, Bufgarii i Ros;ji.

Wplyw maija tu przede wszystkim stopy wzrostu PKB oraz ogdlna koniunktura gospodarcza, w tym poziom
bezrobocia. Wyniki finansowe sg réwniez czesciowo uzaleznione od kursu wymiany ztotego do innych walut
obcych, w ktérych realizowany jest zakup portfeli wierzytelnosci, jak réwniez ponoszona jest cze$¢ kosztow
operacyjnych. Emitent analizuje na biezgco sytuacje makroekonomiczng w Polsce i na rynkach
zagranicznych. Nie jest jednak mozliwe w petni precyzyjne przewidzenie ewolucji tej sytuacji w przysztych
okresach, ani doktadna ocena wptywu tej ewolucji na poziom sptacalnosci posiadanych przez Emitenta
pakietéw wierzytelnosci i na koszty operacyjne Emitenta.

Tabela ponizej prezentuje podziat terytorialny przychodéw z tytutu wptat dtuznikéw dla roku obrotowego
rozpoczynajgcego sie w dniu 1 kwietnia 2020 r. i kohczgcego sie 31 marca 2021 r. oraz w okresie
poréwnywalnym.

04/2020-03/2021 04/2019-03/2020

tys. zt % tys. zt %

Polska 141.686 64% 142.169 57%
Rumunia 38.672 17% 50.823 21%
Rosja 24.138 11% 31.346 13%
Butgaria 17.710 8% 23.205 9%
Chorwacja 412 0% 602 0%
Razem 222.618 100% 248.145 100%

Zrédto: Emitent
Regulacje prawne dotyczace windykacji i przepisy podatkowe

Elementem, ktéry wptywa na kazdy rodzaj dziatalno$ci, sg ewentualne zmiany w prawodawstwie oraz w
systemie podatkowym, ktérych w chwili obecnej nie da sie przewidzie¢. Perspektywy Emitenta uzaleznione
sg w duzym stopniu od uregulowan prawnych w zakresie obrotu i windykacji naleznosci zaréwno na rynku
polskim, jak i na rynkach zagranicznych. Wptyw na dziatalnos¢ Grupy w kazdej jurysdykcji, w ktorej Grupa
jest obecna i zaangazowana na rynku obrotu oraz zarzgdzania wierzytelnosciami, majg zmiany prawa z
obszaru:

1) prawa cywilnego,
2) postepowania cywilnego,

3) dotyczace uczestnikow obrotu gospodarczego i konsumenckiego oraz podmiotéw zaangazowanych
zawodowo w dochodzenie i egzekwowanie praw majgtkowych,

4) z zakresu prawa bankowego oraz regulacji dotyczgcych rynku kapitatowego.

Emitent monitoruje na biezgco procesy legislacyjne dotyczgce proponowanych zmian w przepisach w
powyzszych obszarach, ktére mogg w znaczacy sposéb wptyngé na dziatalnosé i wyniki finansowe Grupy
Kapitatowej. Emitent wskazuje, iz jednym z nastepstw pandemii COVID-19 byty zmiany regulacyjne, ktére
mogg mie¢ wptyw na Emitenta i jego dziatalnos¢, szczegétowo opisane ponizej.

Istotny wptyw na wyniki Grupy majg tez w kazdej jurysdykcji regulacje podatkowe dotyczace obrotu
wierzytelnosciami a takze VAT i CIT.
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Na Dzien Prospektu Emitent nie moze okresli¢ precyzyjnie skali zmian powyzej wymienionych regulacji, ani
wptywu tych zmian na dziatalno$¢ Emitenta bgdz pozostatych podmiotéw z Grupy Kapitatowe;.

Podaz pakietéw i regulacje dotyczace zbywcéw pakietow

Perspektywy rozwoju Emitenta uzaleznione sg od wielkosci i dynamiki rozwoju poszczegdinych rynkéw
obrotu wierzytelnosciami, na ktérych dziata Emitent. Szczegdlnie istotna jest wielkos¢ podazy pakietow
wierzytelnoéci dostepnych na rynku, jak réwniez sktonnos¢ podmiotdow gospodarczych do korzystania z
ustug outsourcingu w zakresie zarzgdzania wierzytelnosciami. Wedtug danych prezentowanych przez ZPF,
na koniec | kwartatu 2020 r. tgczna warto$¢ nominalna obstugiwanych wierzytelnosci zarzgdzanych przez
Cztonkéw ZPF na rynku polskim wynosita 110,2 mid zt. Obecnie wiekszos¢ transakcji nabycia pakietow
wierzytelnosci przeprowadzajg wyspecjalizowane fundusze, ktére sg nadzorowane przez KNF. Na rynku
wierzytelnosci konsumenckich w pierwszej potowie roku 2020 zauwazalny byt spadek podazy ze strony
bankéw spowodowany pandemig COVID-19. Spodziewany negatywny wptyw pandemii COVID-19 na
otoczenie makroekonomiczne gospodarstw domowych i przedsiebiorstw powinien jednak spowodowac
zwiekszenie poziomu kredytéw nieregularnych w bilansach instytucji finansowych krajéow, w ktérych dziata
Emitent, co z kolei powinno spowodowac¢ wzrost podazy pakietow wierzytelnosci. Istotny wptyw na tg podaz
bedg miaty zmiany kontekstu regulacyjnego dotyczgcego instytucji finansowych, a szczegdélnie bankéw. Na
dzien publikacji prospektu znane sg jedynie zmiany regulacyjne ktére powinny mie¢ pozytywny wptyw na
podaz pakietéw ze strony instytucji finansowych [Wytyczne Europejskiego Urzedu Nadzoru Bankowego,
EBA/GL/2018/06, 31.10.2018]. Nie mozna jednak wykluczy¢, ze na skutek pandemii COVID-19 regulacje te
moga ulec czasowej lub trwatej zmianie.

Konkurencja

Tempo rozwoju Emitenta jest po czesci uzaleznione od dziatan podmiotow konkurencyjnych,
funkcjonujgcych na tych samych rynkach co Emitent. Emitent obecnie operuje w otoczeniu konkurencyjnym,
w ktérym funkcjonujg zaréwno podmioty krajowe, jak i zagraniczne. Podmioty te podejmujg dziatania majgce
na celu poprawe swoich wynikéw i pozycji rynkowej. Emitent nie moze wykluczy¢, ze dziatania te moga
wzmaoc sie w przysztosci.

COVID-19

W marcu 2020 roku Swiatowa Organizacja Zdrowia ogfosita stan pandemii wirusa COVID-19, ktéra
spowodowata istotne perturbacje w gospodarce globalnej. Rzady krajéw, w ktérych dziata Grupa Kapitatowa,
uchwality szereg ztozonych aktéw prawnych, ktérych celem byto wsparcie przedsiebiorcéw i konsumentéw,
a ktére miaty istotny wptyw na sposéb dziatania infrastruktury (rowniez prawnej) w tych krajach, a takze na
mozliwos¢é prowadzenia dziatalno$ci przez spétki z Grupy Kapitatowej. Do najwazniejszych z nich nalezy
zaliczy¢:

1) W Polsce — Ustawe z dnia 2 marca 2020 r. o szczegolnych rozwigzaniach zwigzanych z
zapobieganiem, przeciwdziataniem i zwalczaniem COVID-19, innych choréb zakaznych oraz
wywotanych nimi sytuacji kryzysowych, ustawe z 31 marca 2020 r. o zmianie ustawy o szczegdlnych
rozwigzaniach zwigzanym z zapobieganiem, przeciwdziataniem i zwalczaniem COVID-19, innych
chordb zakaznych oraz wywotanych nimi sytuacji kryzysowych oraz niektérych innych ustaw, ustawe
z dnia 14 maja 2020 r. o zmianie niektérych ustaw w zakresie dziatan ostonowych w zwigzku z
rozprzestrzenianiem sie wirusa SARS-CoV-2, a ktéra spowodowata:

a) Zawieszenie lub wstrzymanie do 06/05/2020 rozpoczecia biegu terminéw procesowych oraz
sgdowych,

b) Zmiany w organizacji sgdéw, w tym ograniczenie posiedzen jawnych tylko do spraw pilnych,
c) Wstrzymanie eksmisji przez czas trwania stanu zagrozenia epidemicznego,
d) Ograniczenie mozliwosci prowadzenia egzekucji, w tym egzekucji z nieruchomosci.
2) W Rumunii — rozporzgdzenia nadzwyczajne nr 32/2020 — weszto w zycie 30/03/2020 i rozporzadzenie

nadzwyczajne 53/2020 weszto w zycie 21/04/2020 a ktére spowodowaty:
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a) Zakaz egzekucji z emerytur do czasu zniesienia stanu nadzwyczajnego,

b) Zakaz zajmowania komorniczego $rodkéw z postojowego do czasu zniesienia stanu
nadzwyczajnego i 2 miesigce po tym terminie.

3) W Butgarii - Ustawe o Srodkach i dziataniach podejmowanych w czasie stanu wyjatkowego, ogtoszong
decyzjg Zgromadzenia Narodowego z dnia 13 marca 2020 r., ktéra spowodowata:

a) Zaokres 13.03.2020 - 13.07.2020 zakaz zajmowania rachunkéw bankowych oséb fizycznych, ich
wynagrodzen i emerytur,

b) W tym samym okresie zakaz inwentaryzacji majgtku ruchomego i nieruchomego,

c) W tym samym okresie zawieszenie wszystkich zapowiedzianych publicznych sprzedazy mienia
przeciwko osobom fizycznym, ogtaszanych przez komornikéw panstwowych i prywatnych,

d) Zmiany w organizacji sgdéw, w tym ograniczenie rozpraw jawnych.

Na Dzien Prospektu nie sg znane inne akty prawne, ktére mogtyby mie¢ istotny wptyw na wyniki Grupy
Kapitatowej. Nie mozna jednak wykluczy¢, ze takowe zostang podjete przez rzady krajéw, w ktérych dziata
Grupa, szczegolnie w przypadku przedtuzania sie pandemii COVID-19.

Zarzad Spotki wzigt pod uwage spodziewane efekty makroekonomiczne pandemii i dokonat analiz
mozliwosci  dalszego prowadzenia dziatalno$ci przy zatozeniu negatywnych  scenariuszy
makroekonomicznych. Przedmiotem analiz byta w szczegdlnosci ocena zdolnosci do prowadzania dziatan
operacyjnych, ocena zdolnosci do wywigzywania sie ze zobowigzan finansowych oraz oszacowanie
ewentualnego negatywnego wptywu zaistniatej sytuacji na przyszte odzyski gotdwkowe w perspektywie
najblizszych 33 miesiecy od dnia bilansowego. W wyniku przeprowadzonej analizy:

1) nie stwierdzono istotnych zagrozen dla ciggtosci dziatania proceséw biznesowych (w Grupie
wdrozono narzedzia umozliwiajgce utrzymanie efektywnosci proceséw w systemie pracy zdalnej);

2) nie stwierdzono istotnych zagrozen utraty ptynnosci finansowej, ani przekroczenia dopuszczalnej
wartosci wskaznikéw finansowych zawartych w warunkach emisji obligaciji;

3) dla roku obrotowego zakonczonego 31 marca 2020 r., po wzieciu pod uwage najbardziej
prawdopodobnych scenariuszy makroekonomicznych oraz znanej na dzien sprawozdania ewolucji
otoczenia prawnego, w ktérym dziata Grupa, stwierdzono istotne prawdopodobienstwo przesuniecia
czesci odzyskoéw zaréwno z portfeli zabezpieczonych, jak i niezabezpieczonych na okresy pdzniejsze,
niz przewidywane w obowigzujgcych prognozach lub utraty odzyskéw. Wskutek tego dokonano
modyfikacji prognoz odzyskéw, ktére spowodowaty negatywng aktualizacje wartosci portfeli o kwote
55.006 tys. zt w roku obrotowym zakonczonym 31 marca 2020 r.

4) W kolejnym roku obrotowym, zakonczonym 31 marca 2021 r., Emitent zrewidowat swoje wczesniejsze
oceny wptywu pandemii COVID-19 i ujgt swoje najbardziej aktualne prognozy w wycenie aktywow
finansowych aktywéw finansowych Grupy, w tym w szczegdlnosci w wycenie portfeli wierzytelno$ci.
W zwigzku z tym, w roku obrotowym 31 marca 2021 r. Emitent zanotowat weryfikacje prognozy w
kwocie 35,5 min zl, kiéra obejmuje w szczegdlnosci podniesienie prognoz przysztych wplat
zwigzanych ze znaczgco mniejszym, niz oczekiwano, wplywem pandemii COVID-19 na wptaty
dtuznikow.

Zarzad uwzglednit w wynikach rocznych najlepszg wiedze, jakg posiada na moment ich sporzgdzenia.
Jednoczes$nie zastrzega, ze sytuacja zwigzana z pandemig COVID-19 oraz jej skutki niosg wiele ryzyk oraz
niepewnosci, ktérych na moment sporzadzania wynikéw Zarzgd moze nie by¢é w stanie przewidzie¢. Na
moment sporzadzenia sprawozdania rocznego odzyski gotowkowe z portfeli przewyzszaty zmodyfikowane
na skutek pandemii prognozy.

Czynniki Wewnetrzne
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Sytuacja w akcjonariacie

Od roku 2015 znaczacym akcjonariuszem Emitenta jest BEST S.A., spétka w petni kontrolowana przez jej
Prezesa, Pana Krzysztofa Borusowskiego. Na Dzieh Prospektu Pan Krzysztof Borusowski posiada
bezposrednio oraz poprzez podmioty zalezne 33,14% akcji Spotki. BEST S.A. zainwestowat w akcje Kredyt
Inkaso w celu doprowadzenia do potgczenia obu spétek, do czego jednak nie zdotat doprowadzié, ani przed
objeciem udziatu wiekszosciowego (61,48%) przez WPEF VI Holding V BV w roku 2016, ani w pézniejszym
okresie. Zarzad BEST S.A. nadal deklaruje publicznie ze jego celem jest doprowadzenie do potgczenia obu
firm, ale od czasu wezwania ogtoszonego przez BEST S.A. na 66% akcji w roku 2017 Spoétce nie sg znane
zadne okolicznosci, ktére mogtyby swiadczy¢é o prébach realizacji tych deklaracji. BEST S.A. pozostaje
konkurentem Kredyt Inkaso. W okresie od objecia udziatu dajgcego kontrole przez WPEF VI Holding V BV,
BEST S.A. ztozyt w sgdach powszechnych liczne pozwy przeciwko Spétce (szczegoétowy opis postepowan
sgdowych i arbitrazowych zostat zawarty w pkt 6.11). Zarzgd Spétki, na dzien publikacji prospektu, nie potrafi
przewidzie¢ czy, i w jaki sposéb BEST S.A. bedzie prébowat realizowa¢ swoje zamiary potaczenia z Kredyt
Inkaso i czy bedzie eskalowat, deeskalowat czy utrzymywat na niezmienionym poziomie intensywnosé
sporow ze Spotkg. Zarzgd Spotki nie posiada rowniez zadnych informacji dotyczgcych zamiaréw sprzedazy
akcji przez obecnego akcjonariusza, tj. WPEF VI Holding 5 BV.

Kontynuacja zatozen strategicznych Grupy Kapitalowej w kolejnych latach

Gléwnym zatozeniem dziatalnosci Grupy Kapitatowej w kolejnych latach jest zmniejszenie zadluzenia netto
poprzez sptate serii obligacji zapadajgcych w nadchodzacych okresach, poprawienie rentownosci netto oraz
pozyskanie dodatkowego finansowania dtuznego w celu powrotu do strategii osiggania systematycznego
wzrostu przychoddw poprzez inwestycje w portfele wierzytelnosci gtéwnie na rynkach: polskim, rumunskim
i butgarskim.

Grupa zamierza utrzyma¢ marze operacyjng na prowadzonej dziatalnosci dzieki wzrostowi rentownosci
portfeli wobec petnej implementacji zaawansowanych statystycznych modeli decyzyjnych sukcesywnie
rozwijanych w okresie ostatnich trzech lat.

Réwnie waznym obszarem jest rozwoj technologii informatycznych i innowaciji technologicznych. Grupa na
rynku polskim uruchomita nowy system operacyjny oraz planuje dokonac jego implementacji na wybranych
rynkach zagranicznych.

Précz powyzszych proceséw, Grupa zamierza potozy¢ nacisk na wzrost jakosci zarzgdzania. Wptyw na
osiggniete efekty bedzie miata w szczegdlnoéci implementacja modelu operacyjnego proceséw oraz

doskonalenie zasad budzetowania wewnetrznego.

Sposérdd pozostatych czynnikow wewnetrznych majgcych znaczenie dla rozwoju Grupy Kapitatowej nalezy
wskazac:

1) utrzymanie zdolnosci obstugi spraw — sprawnos¢ i bezpieczenstwo funkcjonowania systemow
teleinformatycznych,

2) stabilng sytuacje finansowg Grupy Kapitatowej - umozliwiajgca dalsze pozyskiwanie Srodkéw
finansowych na rozwdj dziatalnosci w postaci dtugu lub kapitatu,

3) rozwoj kompetencji zasobow ludzkich dla zapewnienia sprawnego dziatania Kredyt Inkaso S.A. jako
centrum decyzyjnego,

4) zatrzymanie kluczowych pracownikow w Grupie Kapitatowej,
5) wdrazanie metodologii Lean Six Sigma.
Poza informacjami wymienionymi powyzej Emitent nie posiada wiedzy odnosnie innych czynnikéw

mogacych miec istotny wptyw na Emitenta ani na branze, w ktérej Emitent i jego Grupa Kapitatowa prowadzi
dziatalnosé.
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6.10

6.10.1

Istotne umowy
Emitent wskazuje nastepujgce umowy jako umowy istotne w rozumieniu Rozporzgdzenia 2019/980:
1) Umowy z ING Bank Slgski S.A. o ustanowienie linii kredytowej;

2) Umowa ramowa z ING Bank Slgski S.A. dotyczgca zawierania i wykonywania transakcji dotyczgcych
terminowych operacji finansowych oraz sprzedazy papierow wartosciowych ze zobowigzaniem do ich
odkupu;

3) rozwigzanie umow subpartycypacji przez jednostki zalezne Emitenta wchodzgce w skfad Grupy
Kapitatowej;

4) Umowa przelewu wierzytelnosci z Kredyt Inkaso | NSFIZ;

Kryterium wyodrebnienia powyzszych uméw stanowi ich strategiczne znaczenie z perspektywy dziatalnosci
Emitenta i jego Grupy Kapitalowej w obszarze: zapewnienia finansowania, wykonywania terminowych
operacji finansowych, sprzedazy papieréw warto$ciowych oraz posiadania aktywéw, a takze moggce mie¢
istotne znaczenie dla zdolnosci emitenta do wypetniania zobowigzan z Obligacji.

Umowy z ING Bankiem Slaskim S.A. o ustanowienie linii kredytowej

W dniu 30 grudnia 2020 r. jednostki zalezne Grupy tj. Kredyt Inkaso | NSFIZ oraz Kredyt Inkaso || NSFIZ
zawarly z ING Bankiem Slgskim S.A. umowy uzupetniajgce do uprzednio ustanowionych linii kredytowych.

W wyniku zawarcia umowy uzupetniajgcej Kredyt Inkaso | NSFIZ sptacit cate swoje dotychczasowe
zobowigzanie w wysokosci 77.778 tys. zt oraz zaciggnat nowe w wysokosci 90.000 tys. zt. Okres sptaty
wykorzystanego kredytowania zostat wydtuzony z 3 do 5 lat i jego sptata realizowana jest przez sptate 19
kwartalnych rat kapitatowych, zaczynajgc od konca drugiego kwartatu przypadajgcego po dacie ciggnienia.

W wyniku zawarcia umowy uzupetniajgcej Kredyt Inkaso Il NSFIZ spfacit cate swoje dotychczasowe
zobowigzanie w wysokosci 31.478 tys. zt oraz zaciggnagt nowe w wysokosci 44.530 tys. zi. Okres sptaty
wykorzystanego kredytowania zostat wydtuzony z 3 do 5 lat i jego sptata realizowana jest przez sptate 19
kwartalnych rat kapitatowych, zaczynajgc od konca drugiego kwartatu przypadajgcego po dacie ciggnienia.

Kredyt Inkaso | NSFIZ oraz Kredyt Inkaso Il NSFIZ zgodnie z nowymi umowami uzupetniajgcymi moze
wykorzysta¢ pozyskane srodki z kredytu na finansowanie zakupu portfeli wierzytelnosci.

Zgodnie z umowg zawartg z Kredyt Inkaso | NSFIZ bank udostepni $rodki do wysokosci 90.000 tys. zi,
natomiast zgodnie z umowg zawartg z Kredyt Inkaso Il NSFIZ udostepni $rodki do wysokosci 50.000 tys. zt.

Dostepnosé srodkéw do wykorzystania w ramach powyzszego limitu kredytowego jest zapewniana w
okresach rocznych konczacych sie 31 sierpnia, ktére sg automatycznie przedtuzane na kolejne roczne
okresy, jezeli ani bank, ani fundusze, nie ztozg na co najmniej 35 dni przed uptywem terminu oswiadczenia,
ze nie chcag kontynuowac dostepnosci linii kredytowej. Maksymalng datg, do jakiej moze by¢ przediuzany
termin koncowy dostepnosci srodkéw do wykorzystania w ramach limitu kredytowego, to data wygasniecia
umowy kredytowej okredlona na 31 sierpnia 2031 r.

Kredyty sg nieprzyrzeczone i bank nie ma zadnych zobowigzan wynikajacych z zawartych umoéw
kredytowych, a wniosek o wykorzystanie przyznanych limitow kredytowych wymaga uprzedniej zgody
banku.

Wskaznik Pokrycia Obstugi Zadtuzenia - definiowany jako stosunek EBITDA Gotéwkowej powigkszonej o
stan srodkéw pienieznych na koniec poprzedniego okresu do Obstugi Catkowitego Zadtuzenia Netto w tym
okresie przekroczyt poziom zdefiniowany w wyzej wymienionych umowach kredytowych zawartych z
bankiem ING Bank Slgski S.A., jako przynajmniej 1,2x - w funduszu Kredyt Inkaso | NSFIZ przekroczenie
nastgpito na dzien 31 marca 2020 r. (warto$¢ wskaznika 1,13) oraz 30 czerwca 2021 r. (warto$¢ wskaznika
1,15), a w funduszu Kredyt Inkaso Il NSFIZ przekroczenie nastgpito na dzien 31 marca 2020 r. (wartos$¢

wskaznika 0,93), na dzien 30 czerwca 2020 r. (warto$¢ wskaznika 1,07) oraz na 30 wrzesnia 2020 r. (wartos¢
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wskaznika 0,09) co stanowito Przypadek Naruszenia zdefiniowany w tych umowach kredytowych. Poza
Przypadkami Naruszenia wskazanymi powyzej nie byto innych przypadkéw naruszenia przedmiotowych
umow kredytowych.

W zwigzku z powyzszym, zgodnie z brzmieniem umowy kredytowej, w okresie trwania Przypadku
Naruszenia Bank moégt, poprzez zawiadomienie Kredytobiorcy:

1) anulowac limit w catosci lub w czesci;

2) stwierdzié, ze wszelkie lub jakakolwiek z wykorzystanych kwot zgodnie z dokumentami finansowania
jest (sg) natychmiast, lub, jesli dluzszy okres jest wymagany przez prawo, w najkrotszym terminie
przewidzianym przez prawo (bez koniecznoéci uprzedniego zawiadomienia o naruszeniu), nalezne i
wymagalne (w wyniku czego zaciggniete kredytowania, w tym naliczone odsetki i wszelkie inne kwoty
nalezne od kredytobiorcy na podstawie dokumentéw finansowania sg natychmiast lub w ciggu tego
minimalnego okresu wymagalne i ptatne, i/lub

3) wymagac, aby zostaty wystawione gwarancje i/lub ustanowione zabezpieczenie przez Kredytobiorce,
jego spotke dominujgcy i/lub jego Podmioty Powigzane w kwotach wskazanych przeze Bank w celu
petnego zabezpieczenia wszelkich wierzytelnosci wynikajgcych z Dokumentéw Finansowania, w
ktérym to przypadku takie Osoby muszg dostarczy¢ takie gwarancje i/lub ustanowi¢ Zabezpieczenia
niezwtocznie.

Biorgc pod uwage opisane powyzej Przypadki Naruszenia umowy kredytowej, na dzien 31 marca 2020 r.
catos¢ zobowigzan kredytowych zawartej przez fundusze Kredyt Inkaso | NSFIZ oraz Kredyt Inkaso Il NSFIZ
wobec banku ING Bank Slaski S.A. zostata zaprezentowana jako zobowigzania krétkoterminowe. Z kolei na
dzien 30 wrzesnia 2020 r. cato$¢ zobowigzan kredytowych zawartej przez fundusz Kredyt Inkaso Il NSFIZ
wobec banku ING Bank Slgski S.A. zostata zaprezentowana jako zobowigzania krétkoterminowe.

Bank ING Bank Slaski S.A. zostat zawiadomiony o wystepujgcym Przypadku Naruszenia umowy kredytowej
w funduszach Kredyt Inkaso | NSFIZ oraz Kredyt Inkaso Il NSFIZ. W okresach trwania przypadku naruszenia
ING Bank Slgski S.A. nie dokonat anulowania limitu kredytowego, nie wymagat zwrotu kwot wykorzystanych
przez fundusz w ramach przyznanego limitu kredytowego, jak réwniez nie wymagat dodatkowych gwarancji
lub zabezpieczen z tego tytulu, oraz potwierdzit, ze zrzeka sie swoich uprawnieh w zwigzku z
niedotrzymaniem wskaznika finansowego dla funduszu na dzien 31 marca 2020 r. oraz 30 wrze$nia 2020 r.

Z kolei na dzien 31 grudnia 2020 r. oraz 31 marca 2021 r. Wskaznik Pokrycia Obstugi Zadtuzenia przestat
juz przekraczac¢ poziom zdefiniowany w wyzej wymienionych umowach kredytowych zawartych z bankiem.
Przypadek Naruszenia umoéw kredytowych po jego naprawieniu traktowany jest jako niebyty i nie wywotuje
zadnych negatywnych skutkéw dla wskazanych funduszy inwestycyjnych oraz Grupy Kapitatowej. Podkresla
sie takze, ze opisany Przypadek Naruszenia nie miat wptywu na sptate zobowigzan wynikajgcych z umow
kredytowych.

Definicje wskaznikéw kredytowych zdefiniowanych w umowach kredytowych z ING Bankiem Slgskim S.A.
pozostaty w tym samym brzmieniu i nie zostaty zmienione w umowach uzupetniajgcych zawartych z bankiem
w dniu 31 grudnia 2020 r., lecz na poziom kalkulacji wskaznikéw korzystnie wptyneto przedtuzenie okresu
sptat kredytu z 3 do 5 lat zgodnie z brzmieniem tychze umoéw uzupetniajagcych.

Wskazane wyzej umowy stanowig miedzy innymi, ze Kredyt Inkaso | NSFIZ oraz Kredyt Inkaso Il NSFIZ
dokonaty na rzecz banku zabezpieczenia udzielonego kredytu w drodze przelewu wierzytelnosci, na
podstawie i zgodnie z warunkowymi umowami przelewy wierzytelnosci z tytutu uméw handlowych w taki
sposob, aby fgczna wartosé wierzytelnosci stanowigcych zabezpieczenie stanowita nie mniej niz 150%
wysokos$ci wykorzystanego limitu kredytu tj. dla Kredyt Inkaso | NSFIZ: 135.000 tys. zt, za$ dla Kredyt Inkaso
II NS FIZ: 66.795 tys. zlotych oraz Kredyt Inkaso Il NS FIZ zobowigzany byt dostarczy¢ w ramach
ustanawianego zabezpieczenia portfele wierzytelnosci o wartosci nie nizszej niz 80.000 tys. ztotych.

Za sptate naleznosci wynikajgcych z zawartej umowy kredytowej odpowiedzialno$¢ ponoszg odpowiednio
Kredyt Inkaso | NS FIZ oraz Kredyt Inkaso Il NS FIZ. Emitent lub pozostate spétki z Grupy Kapitatowej nie
sg zobowigzani ani nie ponoszg osobiscie odpowiedzialnosci w zwigzku z niewykonaniem lub nienalezytym
wykonaniem zobowigzah wynikajgcych z umowy kredytowej przez ww. fundusze inwestycyjne.
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6.10.2

Umowa ramowa z ING Bank Slaski S.A dotyczaca zawierania i wykonywania transakcji dotyczacych
terminowych operacji finansowych oraz sprzedazy papieréw wartosciowych ze zobowigzaniem do
ich odkupu

Dnia 17 maja 2018 r. Emitent zawart z ING Bank Slgski S.A. umowe ramowa zawierania i wykonywania
transakcji dotyczacych terminowych operacji finansowych oraz sprzedazy papierow wartosciowych ze
zobowigzaniem do ich odkupu (,Umowa swapu”). Celem zawartej umowy byto umozliwienie Emitentowi
dostepu do rynku instrumentéw finansowych umozliwiajgcych zabezpieczenie wystepujgcych ryzyk
finansowych prowadzonej dziatalnosci gospodarczej, w tym ryzyka zmiennej stopy procentowej
zaciggnietych zobowigzanh.

W wyniku przeprowadzonych analiz finansowych oraz biorgc pod uwage otrzymane wewnetrzne
rekomendacje zgodne z dwczesng strategig zabezpieczenia stopy procentowej dtugu Emitent zawart trzy
transakcje na instrumentach pochodnych tzw. interest rate swap (IRS) w wykonaniu Umowy swapu
odpowiednio w dniach:

1) 3 lipca 2018 roku, na kwote 200.000.000 ztotych, uzyskujgc state (fixed rate) oprocentowanie dtugu
na poziomie 2,4125%, w miejsce dwczesnego oprocentowania wynoszgcego WIBOR 6M (,SWAP 17),
z terminem zapadalnosci SWAP 1 ustalonym na dzien 5 lipca 2022 roku;

2) 21 sierpnia 2018 roku, na kwote 200.000.000 ztotych, uzyskujac state (fixed rate) oprocentowania na
poziomie 2,2825%, w miejsce dwczesnego oprocentowania wynoszgcego WIBOR 6M (,SWAP 2”), z
terminem zapadalnosci SWAP 2 ustalonym na dzien 5 lipca 2022 roku;

3) 14 lutego 2019 roku, na kwote 200.000.000 ztotych, uzyskujgc state (fixed rate) oprocentowania na
poziomie 1,9625%, w miejsce 6wczesnego oprocentowania wynoszgacego WIBOR 6M (,SWAP 37), z
terminem zapadalno$ci SWAP 3 ustalonym na dzien 5 stycznia 2023 roku.

Zawarcie transakcji SWAP 1, SWAP 2 oraz SWAP 3 (,Transakcje SWAP”) motywowane byto jedynie
zabezpieczeniem ryzyka stopy procentowej (tzw. hedging), na ktére Emitent byt wczesniej narazony w
zwigzku z emisjg obligacji opartych na zmiennej stopy procentowej, nie zas dokonywaniem jakichkolwiek
transakcji o charakterze spekulacyjnym.

taczna wartosé wszystkich Transakcji SWAP osiggneta na przestrzeni 7 miesiecy ostateczng wysokosé
600.000.000 ztotych, przy czym wartos¢ zaangazowania Emitenta w instrumenty pochodne rosta w czasie
proporcjonalnie do przewidywanego poziomu pozyskania finansowania dtuznego, ktérego oprocentowanie
zmienne byto oparte o WIBOR 6M. W okresie pomigedzy marcem 2018 r. a wrzesniem 2018 r. zadtuzenie
Emitenta brutto wzrosto z kwoty 534,852 min ziotych do wysokosci 627,656 min ztotych aby w grudniu
2018 r. finalnie osiggna¢ poziom 574,48 min, przy jednoczesnej dostepnosci wolnych srodkéw finansowania
bankowego w ramach udzielonej linii kredytowej przez ING Banku Slgski S.A. w kwocie 20 min ztotych, ktére
Emitent zamierzat zainwestowac, co powiekszytoby dtug brutto do kwoty bliskiej 600 min. Ponadto, na
poczatku roku 2019 Emitent toczyt rozmowy z inwestorami instytucjonalnymi w celu uplasowania obligacji o
tacznej wartosci nominalnej 300 min ztotych w celu refinansowania wykupu czesci lub cato$ci obligacji serii
Al, C1, D1, E1, Y, co miato spowodowac¢ utrzymanie dtugu brutto na poziomie nie mniejszym niz 600 min
ztotych. 27 marca 2019 r. Rada Nadzorcza podjeta uchwate w sprawie emisji obligacji serii F1 o fgcznej
wartosci nominalnej 300 min ztotych. Ostatecznie wysokos$é pozyskanego finansowania dtuznego w ramach
emisji obligacji serii F1 w kwietniu 2019 roku wyniosta 210 min ztotych, a wysoko$¢ zadtuzenia brutto
Emitenta nie osiggneta prognozowanej wysokosci na skutek koniecznosci dokonania wykupu czesci
zapadajgcych w tym okresie obligacji serii A1, C1, D1, E1, Y.

Wplyw zawartych transakcji zabezpieczajgcych SWAP na wyniki finansowe Emitenta zostat przedstawiony
W ponizszych tabelach.

12 miesiecy 12 miesiecy

Przychody finansowe zakonczone zakonczone
(dane w tys. zi)

31/03/2021 31/03/2020
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Przychody z tytutu odsetek od aktywdw finansowych

. 264 1267
wycenianych wg zamortyzowanego kosztu
Nieefektywna czes¢ zabezpieczenia ryzyka finansowego 130 -
Dodatnie réznice kursowe - 847
Inne przychody finansowe 1626 498
Razem 2020 2612
12 miesiecy 12 miesiecy
Koszty finansowe zakonczone zakonczone
(dane w tys. zi)
31/03/2021 31/03/2020
Koszt¥ odsetkowe dotyczgce zobowigzan finansowych 23265 33.789
wycenianych wediug zamortyzowanego kosztu
Odsetki pozostate 810 1.824
- w tym z tytutu zobowigzan leasingowych 638 714
Koszty .odset'kowe od pochodnych instrumentéw 8.379 3.081
zabezpieczajgcych
Nieefektywna czes$¢ zabezpieczenia ryzyka finansowego - 4.830
Pozostate koszty finansowe 197 752
Ujemne réznice kursowe 137 -
Razem 32.788 44.276

Zrédfo: Roczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres 12 miesiecy zakoriczony dnia 31.03.2021 r.

W okresie 12 miesiecy zakonczonym 31 marca 2021 r. zostaty poniesione nastepujgce koszty finansowe
zwigzane z zawartymi transakcjami zabezpieczajgcymi SWAP:

o Koszty odsetkowe od pochodnych instrumentow zabezpieczajgcych wyniosty 8.379 tys. zt i wzrosty o
5.298 tys. zt w poréwnaniu do analogicznego okresu roku poprzedniego. Koszty odsetkowe od
pochodnych instrumentéw zabezpieczajgcych wynikajg z réznicy miedzy biezgcg (zmienng) wartoscig
rynkowej stopy procentowej WIBOR, a staltym oprocentowaniem (fixed rate) zdefiniowanym w kazdym
zawartym kontrakcie SWAP. Wzrost kosztow odsetkowych od pochodnych instrumentow
zabezpieczajgcych w roku obrotowym zakonczonym 31 marca 2021 r. zwigzany jest z obnizkg poziomu
rynkowej stopy procentowej WIBOR, ktéra nastgpita w okresie od marca do czerwca 2020 roku.

¢ Wynik na nieefektywnej czesci zabezpieczenia ryzyka finansowego byt dodatni i wynidst 130 tys. zt w
poréwnaniu do ujemnego wyniku 4.830 tys. zt w analogicznym okresie roku poprzedniego. Spadek
kosztéw nieefektywnej czesci zabezpieczenia ryzyka finansowego w roku obrotowym zakonczonym 31
marca 2021 r. zwigzany jest z obnizkg poziomu rynkowej stopy procentowej WIBOR, ktéra nastgpita
w okresie od marca do czerwca 2020 roku.

Jednoczesnie, w okresie 12 miesiecy zakonczonym 31 marca 2021 r. koszty odsetkowe dotyczgce
zobowigzan finansowych wycenianych wedlug zamortyzowanego kosztu (zobowigzan z tyt. kredytow
i obligacji) wyniosty 23.265 tys. zt i spadlty o kwote 10.524 tys. zt w poréwnaniu do analogicznego okresu
roku poprzedniego. Spadek kosztéw odsetkowych w tej pozycji zwigzany jest rowniez w duzej mierze
z obnizkg poziomu rynkowej stopy procentowej WIBOR, ktéra nastgpita w okresie od marca do czerwca
2020 roku. Nalezy zauwazy¢, ze na spadek kosztéw odsetkowych miat rowniez wptyw spadek sredniego
poziomu salda zadtuzenia w analizowanym okresie.

Co do zasady, zawarte przez Emitenta zabezpieczajgce transakcje IRS zamiany zmiennej stopy procentowej

na stope statg bedg niwelowaly skutki wptywu zmiany rynkowych stép procentowych na koszty
oprocentowania zobowigzah Emitenta z tyt. kredytéw i obligac;ji:
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6.10.3

6.10.4

6.11

e w przypadku wzrostu rynkowych stop procentowych WIBOR Emitent bedzie obserwowat wzrost kosztéw
odsetkowych od zaciggnietych kredytow i wyemitowanych obligacji wraz z jednoczesnym spadkiem
kosztow zwigzanych z zawartymi transakcjami IRS; oraz

o w przypadku spadku rynkowych stop procentowych WIBOR Emitent bedzie obserwowat spadek kosztow
odsetkowych od zaciggnietych kredytow i wyemitowanych obligacji, wraz z jednoczesnym wzrostem
kosztéw zwigzanych z zawartymi transakcjami IRS.

taczne koszty finansowe w skonsolidowanym rachunku zyskow lub strat z tytutu zawartych transakc;ji
zabezpieczajgcych na instrumentach pochodnych IRS poniesione od momentu zawarcia tych umoéw byly
nastepujgce:

Koszty

finansowe

(dane w tys.

zt) 4/2018-3/2019 4/2019-3/2020 4/2020-3/2021 Razem

Koszty odsetkowe od pochodnych

. ) . . 1.573 3.081 8.379 13.033
instrumentéw zabezpieczajgcych

Nieefektywna czes¢
zabezpieczenia ryzyka 1.581 4.830 (130) 6.281
finansowego

Rozwigzanie umow o subpartycypacje przez jednostki zalezne Emitenta wchodzace w sktad Grupy
Kapitatowej

29 stycznia 2020 r., jednostki zalezne Spotki wchodzace w sktad Grupy Kapitatowej, tj.: Kredyt Inkaso
Portfolio Investments (Luxembourg) S.A., Kredyt Inkaso | NSFIZ, oraz Finsano S.A. zawarty porozumienia
0 rozwigzaniu wszystkich uméw o subpartycypacje fgczacych te podmioty z funduszami Lumen 6 NSFIZ,
Lumen 7 NSFIZ, Lumen 8 NSFIZ, Lumen 9 NSFIZ, Lumen 10 NSFIZ oraz Lumen 12 NSFIZ. Zawarcie
porozumien byto pierwszym z etapow procesu zmierzajgcego do likwidacji Funduszy. Do Dnia Prospektu
zakonczono likwidacje funduszy Lumen, ktérych zarzadzajgcym byta IPOPEMA TFI S.A. (za$ przed
przejeciem zarzadzania przez IPOPEMA TF| S.A. zarzadzanych przez Lartiq TFI S.A. - dawniej Trigon TFI
S.A)) tj.: Lumen Profit 6 NSFIZ, Lumen Profit 7 NSFIZ, Lumen Profit 8 NSFIZ, Lumen Profit 9 NSFIZ, Lumen
Profit 10 NSFIZ, Lumen Profit 12 NSFIZ.

Umowa przelewu wierzytelnosci z Kredyt Inkaso | NSFIZ

W dniu 14 kwietnia 2020 r. Spétka zawarta z funduszem Kredyt Inkaso | NSFIZ umowe przelewu
wierzytelnosci, na mocy ktérej Spotka nabyta od Kredyt Inkaso | NSFIZ istniejgce i wymagane wierzytelnosci
pieniezne za cene w wysokosci 30.285.925,58 zt.

Postepowania sadowe i arbitrazowe

Model biznesu Grupy zaktada zakupy pakietow wierzytelnosci z ustug (po kilka lub kilkanascie tysiecy
wierzytelnosci w pakiecie) oraz dochodzenie ich zapfaty na drodze sgdowej. Stad tez naturalnym dla
dziatalnosci Grupy jest prowadzenie znaczacej liczby spraw sadowych i przed organami egzekucyjnymi.
Jednakze ze wzgledu na stosunkowo niewielkie wielkosci dtugdw nie istnieje ryzyko koncentracji (jednego
lub kilku ztych dlugéw, tj. o charakterystyce znaczgaco gorszej od kalkulowanej). Poza tego rodzaju
postepowaniami sgdowymi (prowadzonymi w celu dochodzenia wierzytelnosci nabytych przez Grupe w
ramach normalnego toku dziatalnosci), zbiorcze zestawienie dotyczgce postepowan sgdowych z udziatem
Spotki i podmiotéw z Grupy przedstawiono ponizej:

Sprawy z powoddztwa Spétki: 5
Sprawy przeciwko Spoétce: 8
Sprawy z powoddztwa (tacznie ujetych) podmiotéw z Grupy: 0
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Sprawy przeciwko (lacznie ujetym) podmiotom z Grupy: 0

Uwzgledniajgc powyzsze uwarunkowania, na Date Prospektu Emitent nie posiada informacji na temat
jakichkolwiek postepowan, ktére moga mie¢, mogty mie¢ lub miaty istotny wplyw na sytuacje finansowg lub
rentownos¢ Spétki oraz Grupy, w tym postepowan przed organami rzgdowymi, postepowan sgdowych lub
arbitrazowych (fgcznie z wszelkimi postepowaniami w toku lub ktére wedtug wiedzy Emitenta mogg wystgpic)
za okres obejmujgcy co najmniej 12 miesiecy poprzedzajgcych Date Prospektu, z wyjgtkiem pojedynczych
spraw opisanych ponizej, przy czym kryterium istotnosci tych postepowan zostato odniesione do: (i) progu
jednostkowej wartosci przedmiotu sporu wynoszgcego co najmniej 10% wartosci skonsolidowanych
kapitatéw wiasnych Grupy Kapitalowej Emitenta okreslonych w ostatnim skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym, lub (ii) wagi spornych relacji ze znaczgcym akcjonariuszem Spétki w aspekcie mozliwych
negatywnych skutkéw dla Spotki, w tym w szczegdlnosci wizerunkowych.

Na Dzieh Prospektu Emitent identyfikuje postepowania sgdowe w nastepujgcych sprawach:

Z powddztwa Emitenta przeciwko pozwanym solidarnie BEST S.A. oraz Krzysztofowi
Borusowskiemu

Na Date Prospektu toczy sie postepowanie z powddztwa Emitenta przeciwko pozwanym solidarnie: BEST
S.A. z siedzibg w Gdyni oraz Panu Krzysztofowi Borusowskiemu. W ramach pozwu Emitent domaga sie: (i)
zasgdzenia pod pozwanych solidarnie na rzecz Emitenta kwoty w wysokosci 60.734.500 zt wraz z
ustawowymi odsetkami za opdznienie liczonymi od dnia wniesienia powddztwa do dnia zaptaty, oraz (ii)
zasgdzenia od pozwanych solidarnie na rzecz Emitenta zwrotu kosztéw procesu wedtug norm przepisanych,
o ile na ostatniej rozprawie nie zostanie ztozone zestawienie kosztéw.

Zadana kwota wynika z roszczenia Emitenta wobec pozwanych o naprawienie szkody wyrzgdzonej
Emitentowi na skutek rozpowszechniania przez pozwanych nieprawdziwych i pomawiajgcych informaciji
dotyczgcych Zarzadu Spdétki, rzekomych nieprawidtowosci w Spoétce, rzekomego fatszowania sprawozdan
finansowych i braku umocowania Zarzadu Spétki do dziatania w jej imieniu, co zdaniem Spotki stanowito
bezposrednig przyczyne wypowiedzenia przez Lumen Profit 14 Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny
Fundusz Inwestycyjny Zamkniety (,Lumen Profit 14 NS FIZ”), Lumen Profit 15 Niestandaryzowany
Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety(,Lumen Profit 15 NS FIZ"), Lumen Profit 16
Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety(,Lumen Profit 16 NS FIZ"), AGIO
Wierzytelnosci Plus Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety (,LAWP NS FIZ”)
oraz AGIO Wierzytelnosci Plus 2 Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety
(LAWP 2 NS FIZ”) zawartych ze Spoétkg umow zlecenia zarzgdzania portfelami wierzytelno$ci oraz uméw o
obstuge prawna.

Kwota roszczenia stanowi sume rzeczywistych strat poniesionych przez Spétke oraz szacowanych
utraconych przez nig korzysci w latach przysztych, o czym Spétka informowata w raporcie biezgcym nr
57/2016 z dnia 10 sierpnia 2016 r. oraz dodatkowo szacowanych utraconych korzysci na skutek m.in.
wypowiedzenia uméw o zarzgdzanie przez Lumen Profit 14 NS FIZ, Lumen Profit 15 NS FIZ, Lumen Profit
16 NS FIZ.

Na dzien Prospektu postepowanie jest w toku w | instancji.

Z powoédztwa Piotra Urbanczyka o ustalenie nieistnienia ewentualnie stwierdzenie niewaznosci
niektérych uchwat Rady Nadzorczej

Na Date Prospektu toczy sie postepowanie w sprawie z powoddztwa Piotra Urbanczyka o ustalenie
nieistnienia ewentualnie stwierdzenia niewaznosci niektérych uchwat Rady Nadzorczej podjetych na
posiedzeniu w dniu 3 marca 2016 r.tj.:

1) uchwaty w sprawie odwotania z funkcji Wiceprzewodniczgcego Rady Nadzorczej Pana Mirostawa
Gronickiego,
2) uchwaty w sprawie powierzenia funkcji Wiceprzewodniczacego Rady Nadzorczej Pana Andrzeja

Soczka, oraz
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3)

uchwat w sprawie powotania w sktad Zarzgdu na nowg kadencje dwdch dotychczasowych cztonkéw
Zarzadu w osobach Pana Pawta Roberta Szewczyka — na funkcje Prezesa Zarzgdu oraz Pana Jana
Pawta Lisickiego — na funkcje Wiceprezesa Zarzadu.

W dniu 5.03.2021 r. Sgd Okregowy w Warszawie oddalit w catosci powddztwo bylego cztonka Rady
Nadzorczej Emitenta. Przedmiotowe orzeczenie jest nieprawomocne.

Z powoddztwa BEST S.A. o uchylenie uchwat ZWZ

Na Date Prospektu toczy sie postepowanie w sprawie z powddztwa BEST S.A. o uchylenie uchwat
Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spofki, do ktorych to powdd ztozyt sprzeciwy tj.:

1)

2)

3)

4)

5)

6)

7

8)

9)

10)

11)
12)
13)

14)

15)

uchwaty Nr 12/2016 w sprawie zatwierdzenia sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Kredyt Inkaso S.A.
i jednostkowego sprawozdania finansowego Kredyt Inkaso S.A. za rok obrotowy rozpoczynajacy sie
1 kwietnia 2015 r. i konczacy sie 31 marca 2016 r.,

uchwaty Nr 13/2016 w sprawie zatwierdzenia sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowe;j
oraz skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitalowej za rok obrotowy
rozpoczynajacy sie 1 kwietnia 2015 r. i konczacy sie 31 marca 2016 r.,

uchwaty Nr 15/2016 w sprawie udzielenia cztonkowi Zarzadu absolutorium z wykonania obowigzkéw
za rok obrotowy rozpoczynajacy sie 1 kwietnia 2015 r. i konczacy sie 31 marca 2016 r.,

uchwaty Nr 16/2016 w sprawie udzielenia cztonkowi Zarzadu absolutorium z wykonania obowigzkow
za rok obrotowy rozpoczynajacy sie 1 kwietnia 2015 r. i konczgcy sie 31 marca 2016 r.,

uchwatly Nr 17/2016 w sprawie udzielenia cztonkowi Rady Nadzorczej absolutorium z wykonania
obowigzkéw za rok obrotowy rozpoczynajacy sie 1 kwietnia 2015 r. i konczacy sie 31 marca 2016 r.,

uchwaty Nr 18/2016 w sprawie udzielenia czionkowi Rady Nadzorczej absolutorium z wykonania
obowigzkdéw za rok obrotowy rozpoczynajgcy sie 1 kwietnia 2015r. i konczacy sie 31 marca 2016 r.,

uchwaty Nr 19/2016 w sprawie udzielenia cztonkowi Rady Nadzorczej absolutorium z wykonania
obowigzkéw za rok obrotowy rozpoczynajacy sie 1 kwietnia 2015 r. i konczacy sie 31 marca 2016 r.,

uchwatly Nr 20/2016 w sprawie udzielenia cztonkowi Rady Nadzorczej absolutorium z wykonania
obowigzkéw za rok obrotowy rozpoczynajacy sie 1 kwietnia 2015 r. i kohczgcy sie 31 marca 2016 r.,

uchwaty Nr 21/2016 w sprawie udzielenia czionkowi Rady Nadzorczej absolutorium z wykonania
obowigzkdéw za rok obrotowy rozpoczynajacy sie 1 kwietnia 2015 r. i kohczacy sie 31 marca 2016 r.,

uchwaty Nr 22/2016 w sprawie udzielenia czionkowi Rady Nadzorczej absolutorium z wykonania
obowigzkéw za rok obrotowy rozpoczynajacy sie 1 kwietnia 2015 r. i konczacy sie 31 marca 2016 r.,

uchwaly nr 7/2017 w sprawie udzielenia cztonkowi Zarzadu absolutorium z wykonania obowigzkéw,
uchwaly nr 8/2017 w sprawie udzielenia cztonkowi Zarzgdu absolutorium z wykonania obowigzkéw,
uchwaty nr 9/2017 w sprawie udzielenia cztonkowi Zarzadu absolutorium z wykonania obowigzkow,

uchwaty nr 14/2017 w sprawie udzielenia cztonkowi Rady Nadzorczej absolutorium z wykonania
obowigzkéw za rok obrotowy rozpoczynajacy sie 1 kwietnia 2016 r. i kohczacy sie 31 marca 2017 r.,

uchwaly nr 15/2017 w sprawie udzielenia cztonkowi Rady Nadzorczej absolutorium z wykonania
obowigzkéw za rok obrotowy rozpoczynajacy sie 1 kwietnia 2016 r. i konczacy sie 31 marca 2017 r.

W ocenie Emitenta powddztwo jest bezzasadne. Ponadto, Emitent dokonat czynnosci procesowych zgodnie
z wytycznymi Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy i oczekuje decyzji Sgdu, ktoéry rozpoznaje sprawe w |
instancji. W dniu 14 maja 2021 r. Sad Okregowy w Warszawie, XX Wydziat Gospodarczy wydat
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postanowienie o umorzeniu postepowania w zakresie uchwaty 15/2016 oraz 7/2017 ze wzgledu na
bezprzedmiotowos$¢ dalszego prowadzenia Postepowania w sprawie tych uchwat, wobec faktu podjecia
przez Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki Uchwaty nr 17/2020 z dnia 27 listopada 2020 r. w sprawie
zmiany uchwat o udzieleniu absolutorium bytemu ww. Cztonkowi Zarzadu, z mocy ktdrej to uchwatly
absolutoria udzielone mu za wskazane wyzej okresy zostaty cofniete.

Z powddztwa Karola Szymanskiego o uchylenie uchwaly ZwWz

Na Date Prospektu toczy sie postepowanie w sprawie z powodztwa czionka Rady Nadzorczej — Pana Karola
Szymanskiego o uchylenie uchwaty Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spétki z dnia 27 wrzesnia 2017
r. {j. uchwaty nr 10/2017 w sprawie udzielenia cztonkowi Rady Nadzorczej absolutorium z wykonania
obowigzkéw za rok obrotowy rozpoczynajacy sie 1 kwietnia 2016 r. i konczacy sie 31 marca 2017 r. Na dzien
Prospektu postepowanie jest w toku w | instanciji.

Z powddztwa BEST S.A. o uchylenie uchwat ZWzZ

Na Date Prospektu toczy sie postepowanie w sprawie z powddztwa BEST S.A. o uchylenie uchwat
Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spotki, do ktérych to powdd ztozyt sprzeciwy tj.:

1) uchwaty nr 4/2018 w sprawie zatwierdzenia jednostkowego sprawozdania finansowego Kredyt Inkaso
S.A. za rok obrotowy rozpoczynajacy sie 1 kwietnia 2017 r. i konczacy sie 31 marca 2018 r.,

2) uchwaty nr 5/2018 w sprawie zatwierdzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy
Kapitatowej za rok obrotowy rozpoczynajgcy sie 1 kwietnia 2017 r. i konczacy sie 31 marca 2018 r.,

3) uchwaty nr 6/2018 w sprawie zatwierdzenia sprawozdania Zarzgdu z dziatalnosci Spotki i Grupy
Kapitatowej za rok obrotowy rozpoczynajgcy sie 1 kwietnia 2017 r. i konczacy sie 31 marca 2018 r.

W ocenie Emitenta powddztwa jest bezzasadne. Na dzien Prospektu postepowanie jest w toku w | instanc;ji
- sprawa zostata potgczona do wspodlnego rozpoznania z wyzej wskazanym powddztwem BEST S.A. o
uchylenie uchwat ZWZ Emitenta.

Z powddztwa BEST S.A. przeciwko Emitentowi o zaptate

Na Date Prospektu toczy sie postepowanie w sprawie z powédztwa BEST S.A. z dnia 9 stycznia 2019 r. o
zaptate solidarnie przez Emitenta, Pawta Szewczyka, Jana Pawta Lisickiego oraz Grant Thornton
Frackowiak spoétka z ograniczong odpowiedzialnosciag sp.k. kwoty 51.847.764 zi, przy czym w stosunku do
Grant Thornton Frackowiak spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k. powéd ogranicza zgdanie do
kwoty 2.250.000 zt oraz kosztéw postepowania sgdowego wigcznie z kosztami zastepstwa procesowego
wedtug norm przepisanych. Powédztwo to wynika z rzekomej szkody spowodowanej spotce BEST S.A.
przez pozwanych, na skutek nabycia akcji Emitenta po zawyZonej cenie, ustalonej na podstawie sprawozdan
finansowych Emitenta za rok obrotowy 2014/2015, ktére byty korygowane w kolejnych latach podatkowych.
Emitent uznaje powddztwo BEST S.A. za bezzasadne, o czym poinformowat w raporcie biezgcym nr 8/2019.

Na dzien Prospektu postepowanie jest w toku w | instanciji.

Z powodztwa BEST S.A. o stwierdzenie niewaznosci ewentualnie uchylenie uchwaty NWz

Na Date Prospektu toczy sie postepowanie w sprawie z powddztwa BEST S.A. z dnia 28 czerwca 2019 r. 0
stwierdzenie niewaznosci ewentualnie uchylenie uchwaty nr 4/2019 Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia Spétki podjetej 30 maja 2019 r. w sprawie wyrazenia zgody na transakcje powodujgce
obcigzenie aktywow spotki lub innych podmiotéw z Grupy, w zwigzku z emisjg przez Spoétke obligacji serii
F1. Spoétka uznaje zadanie zawarte w pozwie za bezzasadne i zamierza przeciwstawi¢ sie im w

postepowaniu sgdowym.

Na dzien Prospektu postepowanie jest w toku w | instanciji.
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Z powddztwa Emitenta przeciwko Pawlowi Szewczykowi, lonowi Melnic oraz Kl Servcollect SRL o
zaplate

Na Date Prospektu toczy sie postepowanie w sprawie z powddztwa Emitenta przeciwko Pawtowi
Szewczykowi, lonowi Melnic i spdtce Kl Servcollect SRL o zasgdzenie solidarnie od pozwanych zaptaty
kwoty 21.320.000 zt tytutem odszkodowania za szkody posrednie jakie Spoétka poniosta w zwigzku z
dziataniami pozwanych wraz z odsetkami ustawowymi za opdznienie liczonymi od dnia 26 maja 2020 r. do
dnia zapfaty, 30.000 zi, tytutem zwrotu kosztéw poniesionych przez Spoétke na przygotowanie prywatnej
opinii biegtego z zakresu wyceny przedsiebiorstw w wraz z odsetkami ustawowymi za opdznienie liczonymi
od dnia doreczenia odpisu pozwu ostatniemu z pozwanych do dnia zaptaty, a takze 44.000 zt tytutem zwrotu
kosztow wykonania ttumaczeh przysiegtych pozwu oraz czesci zatgcznikéw do pozwu wraz z odsetkami
ustawowymi za opdznienie liczonymi od dnia doreczenia odpisu pozwu ostatniemu z pozwanych do dnia
zaptaty. Spétka wraz z pozwem zilozyla wniosek o zabezpieczenie powyzszych roszczen. Wniosek o
zabezpieczenie zostat oddalony. Emitent ztozyt zazalenie na postanowienie w tym zakresie, ktére zostato
oddalone.

Na dzien Prospektu postepowanie jest w toku w | instancji
Z powoddztwa Karola Szymanskiego przeciwko Emitentowi o ochrone débr osobistych

Na Date Prospektu toczy sie postepowanie w sprawie z powoddztwa Karola Szymanskiego z dnia 27
pazdziernika 2017 r. o naruszenie jego dobr osobistych w zwigzku z nieudzieleniem absolutorium przez
Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spoiki, ktére odbyto sie w dniu 27 wrzesnia 2017 r. Postepowanie
zakonczone wyrokiem Sadu | instancji z dnia 13 czerwca 2019 r., w ktérym Sad: (i) oddalit powédztwo; (ii)
zasadzit od powoda na rzecz Spétki koszty postepowania. Wyrok zostat zaskarzony apelacjg powoda z dnia
16 sierpnia 2019 r.

W dniu 23 wrzesnia 2020 r. Sad Apelacyjny uchylit wyrok z dnia 13 czerwca 2019 r. i przekazat sprawe
Sadowi Okregowemu do ponownego rozpoznania.

Z powddztwa Johna Harveya van Kannel przeciwko Emitentowi o ustalenie istnienia uchwaty ZWZ w
sprawie odwotania Macieja Jerzego Szymanskiego z Zarzagdu Spétki oraz stwierdzenie niewaznosci
uchwaty nr 38/2020 ZWZ

W dniu 21 stycznia 2021 r., Emitentowi doreczono postanowienie Sgdu Okregowego w Warszawie, XXVI
Wydziat Gospodarczy, z dnia 15 stycznia 2021 r. (,Postanowienie”), wydane w sprawie z powddztwa Johna
Harveya van Kannel - akcjonariusza Emitenta, o ustalenie istnienia uchwaly Zwyczajnego Walnego
Zgromadzenia Spoétki z dnia 27 listopada 2020 r. (,ZWZ”) w sprawie odwotania Macieja Jerzego
Szymanhskiego z Zarzadu Spétki oraz o stwierdzenie niewaznosci uchwaty nr 38/2020 ZWZ, ktéra zostata
objeta sprzeciwem zgtoszonym przez akcjonariusza, zgodnie z informacjg przekazang przez Spotke w
raporcie biezgcym nr 27/2020, skorygowanym w dniu 7 grudnia 2020 r. We wskazanym wyzej Postanowieniu
sagd zadecydowato zabezpieczeniu roszczen zgtoszonych przez akcjonariusza w przedmiotowym
postepowaniu poprzez:

1) zakazanie Prezesowi Zarzadu Spoétki w osobie p. Macieja Jerzego Szymanskiego (,Prezes Zarzadu”)
podejmowania jakichkolwiek dziatan i czynnosci w ramach reprezentacji Spotki oraz prowadzenia jej
spraw — w zakresie przekraczajgcym zwykly zarzad, do czasu prawomocnego zakonczenia
postepowania;

2) zakazanie, do czasu prawomocnego zakonczenia Postepowania, rozporzgadzania prawami oraz
zaciggania zobowigzan w imieniu Spotki przekraczajgcych kwote 500.000 zt: (i) Zarzadowi Spotki, o
ile dziala z udziatem Prezesa Zarzadu, oraz, (ii) Prezesowi Zarzadu dziatajgcemu tgcznie z
prokurentem Spotki;

3) wstrzymanie wykonalnosci uchwaty nr 38/2020 ZWZ w sprawie powotania p. Daniela Dgbrowskiego
w sktad Rady Nadzorczej Spotki Kredyt Inkaso S.A. na nowg kadencje.

W dniu 22.02.2021 r. Emitent zlozyt zazalenie na Postanowienie (,Zazalenie”). W postanowieniu Sgdu
Okregowego w Warszawie z dnia 27.04.2021 r. sad uwzglednit Zazalenie i zmienit zaskarzone Zazaleniem
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Postanowienie, w ten sposdb, ze oddalit w catosci ww. wniosek Johna Harveya van Kannel o zabezpieczenie
roszczen, powodujgc upadek Zabezpieczenia. Powyzsze postanowienie jest prawomocne i wywotuje skutki
prawne z chwilg jego wydania. Oznacza to, iz na Dzien Prospektu Zabezpieczenie definitywnie upadto i nie
obowigzuje. W zwigzku z tym, Emitent jednoznacznie wskazuje, iz z faktu wydania postanowienia i upadku
zabezpieczenia wynika, ze:

1) Prezes Zarzgdu moze wykonywac swoje kompetencje w petnym wymiarze;

2) brak jest podstaw do kwestionowania, ze pan Daniel Dgbrowski, od dnia powotania uchwatg ZWZ nr
38/2020 pozostaje nieprzerwanie cztonkiem liczgcej pie¢ oséb Rady Nadzorczej Spoétki;

3) prawidtowe funkcjonowanie Rady Nadzorczej Spétki nie doznaje zadnych zakiécen i moze ona
wykonywaé wszelkie swoje kompetencje, majgc zdolno$¢ do podejmowania uchwat, zgodnie z
przepisami Kodeksu spoétek handlowych, Statutu Spoétki oraz Regulaminu Rady Nadzorczej.

4) brak jest rowniez podstaw do kwestionowania, ze Pan Daniel Dgbrowski pozostawat od dnia
powofania nieprzerwanie cztonkiem Komitetu Audytu

5) Komitet Audytu wykonuje swoje zadania bez zakiécen w wymaganych przepisami prawa sktadzie.

Emitent wskazuje, iz zgtoszone przez Akcjonariusza sprzeciwy nie zostalty umotywowane na ZWZ. W dniu
25.06.2021 r. Emitentowi zostat doreczony pozew w przedmiotowej sprawie (,Pozew”). Akcjonariusz
mniejszosciowy John Harvey van Kannel zgda na jego podstawie (i) ustalenia na postawie art. 189 KPC, ze
uchwata Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Kredyt Inkaso S.A. z dnia 27.11.2020 r. w sprawie odwotania
Macieja Jerzego Szymanskiego z Zarzadu Kredyt Inkaso S.A. zostata podjeta (istnieje) — wobec tego, ze
akcjonariusz wiekszosciowy Emitenta, tj. WPEF VI Holding V B.V. z siedzibg w Bussum w Holandii, na skutek
rzekomego naruszenia przepisow Ustawy o Ofercie nie mogt wykonywac prawa glosu z 7.929.983 akg;ji
Spoétki ZWZ w dniu 27.11.2020 r. i z tej przyczyny gltosy z ww. akcji oddane ,przeciw” nie powinny zostac
uwzglednione przy obliczaniu wynikéw gtosowania nad ww. uchwatg, oraz (ii) stwierdzenia, na podstawie
art. 425 § 1 KSH, niewaznos$ci uchwaty nr 38/2020 ZWZ z dnia 27.11.2020 r. w sprawie powotania Pana
Daniela Dagbrowskiego w sktad Rady Nadzorczej Emitenta na nowg kadencje. Emitent uznaje zadania
zawarte w Pozwie za catkowicie bezzasadne i zamierza przeciwstawia¢ sie im, czynnie uczestniczac w
postepowaniu sgdowym. Szczegdtowe odniesienie sie Emitenta do twierdzen powoda nastgpito w
odpowiedzi na Pozew, Emitent oczekuje dalszych etapéw postepowania.

Z powoédztwa Johna Harveya van Kannel przeciwko Emitentowi o stwierdzenie niewaznosci uchwaty
NWZ w sprawie powotania Daniela Dgbrowskiego na cztonka Rady Nadzorczej

W dniu 23 sierpnia 2021 r. Emitentowi zostat doreczony pozew wniesiony przez akcjonariusza Spotki —
Johna van Kannela (,Pow6d”) w dniu 22 czerwca 2021 r. do Sadu Okregowego w Warszawie, Wydziatu
Gospodarczego (,Pozew”). Pozew zawiera zgdanie stwierdzenia niewaznosci uchwaly nr 12/2021
(,Uchwata”) Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spétki z dnia 24 maja 2021 r. w sprawie powotania
Daniela Dabrowskiego na cztonka Rady Nadzorczej Spotki. Podstawa Pozwu jest tozsama z powyzej
opisanym postepowaniem zainicjowanym przez Powoda, tj. rzekomy brak prawa do gtosu wiekszosciowego
akcjonariusza Spotki, WPEF VI Holding 5 B.V., wskutek naruszenia przepiséw ustawy o ofercie publicznej i
warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu prawnego oraz o
spoétkach publicznych. Emitent uznaje zgdanie zawarte w Pozwie za catkowicie bezzasadne i zamierza
przeciwstawia¢ sie mu, czynnie uczestniczagc w postepowaniu sgdowym. Szczegotowe odniesienie sie
Emitenta do twierdzen Powoda nastgpi w odpowiedzi na Pozew, do ktorej wniesienia Emitent zostat
zobowigzana przez Sad.

Podsumowanie dokonanych ujawnien

Emitent, jako spotka gietdowa, w ciggu ostatnich 12 miesiecy przekazat na mocy Rozporzadzenia MAR, w
drodze raportéw biezgcych, istotne w ocenie Emitenta, informacje dotyczgce Grupy. Wszystkie raporty
biezgce, opublikowane przez Emitenta na mocy Rozporzadzenia MAR, dostepne sg na jego stronie
internetowej pod adresem: http://relacjeinwestorskie[.]kredytinkasol[.]pl/raporty/raporty-biezace/
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6.13

6.14

Na Date Prospektu, Emitent zwraca uwage na raport biezacy nr 3/2020: ,Informacja o potencjalnym wplywie
pandemii koronawirusa COVID-19 na dziatalno$¢ grupy kapitatowej Kredyt Inkaso”, opublikowany w dniu 20
marca 2020 r. W tredci raportu Emitent poinformowat, iz majgc na uwadze ograniczenia wynikajgce z
zaktoceh dziatalnosci saddw, komornikéw, a takze dziatalnosci windykacji terenowej, Emitent miat
Swiadomos¢, iz okolicznosci te mogty mie¢ wptyw na przychody w przysztych okresach. Rozprzestrzenianie
sie koronawirusa wptywato rowniez na rynek pracy i mogto ogranicza¢ mozliwosci finansowe dtuznikéw, co
mogto przetozy¢ sie na zmniejszenie spfat. Skutki tych zdarzen sg widoczne dopiero w momencie
faktycznego zmniejszenia sie wptat dtuznikow w dtuzszym okresie czasu oraz po dokonaniu oceny wptywu
programéw pomocy wprowadzanych przez rzady poszczegolnych jurysdykcji, w ktérych Grupa prowadzi
dziatalno$é, a takze zalezne od czasu trwania pandemii oraz ograniczeh administracyjnych z nig
zwigzanych.

W kolejnym roku obrotowym, zakonczonym 31 marca 2021 r., Emitent zrewidowat swoje wczesniejsze oceny
wptywu pandemii COVID-19 i ujgt swoje najbardziej aktualne prognozy w wycenie aktywéw finansowych
aktywow finansowych Grupy, w tym w szczegolnosci w wycenie portfeli wierzytelnosci.

Prognozy finansowe i wyniki szacunkowe

Emitent oswiadcza, iz nie publikuje prognoz ani wynikow szacunkowych. Z tego wzgledu Emitent postanowit
nie przedstawia¢ w tresci Prospektu prognoz ani wynikéw szacunkowych.

Emisje obligacji

Do Daty Prospektu Emitent dokonat emisji obligacji serii: PAOL, PA02, E1, F1, B1, G1, AA, AD, AF, AG, AH,
Al oraz AJ, ktérych termin wykupu jeszcze nie nastgpit.

Obligacje serii PA01, PAO2, E1, F1, wyemitowane przez Emitenta, sg notowane na Catalyst, w
alternatywnych systemach obrotu prowadzonych przez GPW i BondSpot. Na Date Prospektu obligacje serii
PAO1, PAO2 sg notowane na Rynku Regulowanym Catalyst. Z kolei obligacje serii E1 i F1 sg notowane
zarébwno w Alternatywnym Systemie Obrotu Catalyst prowadzonym przez BondSpot S.A. jak i w
Alternatywnym Systemie Obrotu Catalyst prowadzonym przez GPW.

Ponizej znajduje sie krétki opis tych obligacji wyemitowanych przez Emitenta, ktérych termin zapadalnosci
przypada po Dacie Prospektu. Ponadto, obligacje sg réwniez emitowane przez podmioty zalezne Emitenta.

Obligacje emitowane przez Emitenta:

1) Obligacje serii PAO1 - obligacje o fgcznej warto$ci nominalnej 14.293.700 zt (stownie: czternascie
milionéw dwiescie dziewiecdziesigt trzy tysigce siedemset ztotych), wyemitowane na podstawie
uchwaty Zarzadu Emitenta z dnia 18 grudnia 2017 r. Obligacje serii PAO1 zostaty wyemitowane jako
obligacje niezabezpieczone. Termin ich zapadalnosci ustalono na dzien 18 grudnia 2021 r.
Oprocentowanie obligacji PAO1 jest zmienne i jest réwne sumie stopy procentowej WIBOR dla
szesciomiesiecznych depozytow miedzybankowych oraz marzy 3,5%. Oprocentowanie jest ptatne w
okresach potrocznych. Obligacje sg przedmiotem obrotu na rynku Catalyst. Obligacje zostaty
zarejestrowane w KDPW. W zwigzku z emisjg obligacji serii F1 z dnia 26 kwietnia 2019 r., na ktorych
to ustanowiono =zabezpieczenie, emitent jednoczesnie ustanowit na rzecz Obligatariuszy
zabezpieczenie tego samego rodzaju.

2) Obligacje serii PA02 - obligacje o tgcznej wartosci nominalnej 30.000.000 zt (stownie: trzydziesci
milionéw ztotych), wyemitowane na podstawie uchwaty Zarzgdu Emitenta z dnia 28 marca 2018 r.
Obligacje serii PA02 zostaty wyemitowane jako obligacje niezabezpieczone. Termin ich zapadalnosci
ustalono na dzien 28 marca 2022 r. Oprocentowanie obligacji PA02 jest zmienne i jest rowne sumie
stopy procentowej WIBOR dla szesciomiesiecznych depozytéw miedzybankowych oraz marzy 3,7%.
Oprocentowanie jest ptatne w okresach poétrocznych. Obligacje sg przedmiotem obrotu na rynku
Catalyst. Obligacje zostaty zarejestrowane w KDPW. W zwigzku z emisjg obligacji serii F1 z dnia 26
kwietnia 2019 r., na ktérych to ustanowiono zabezpieczenie, emitent jednocze$nie ustanowit na rzecz
Obligatariuszy zabezpieczenie tego samego rodzaju.
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3) Obligacje serii E1 - obligacje o tgcznej wartosci nominalnej 6.190.000 zt (stownie: sze$¢ miliondéw sto
dziewiecdziesiat tysiecy ztotych), wyemitowanych na podstawie uchwaty Zarzgdu Emitenta z dnia 16
sierpnia 2018 r. Obligacje serii E1 zostaty wyemitowane jako obligacje niezabezpieczone. Termin ich
zapadalnosci ustalono na dzien 16 sierpnia 2022 r. Oprocentowanie obligacji serii E1 jest zmienne i
jest robwne sumie stopy procentowej WIBOR dla szesciomiesiecznych depozytéw miedzybankowych
oraz marzy 4,9%. Oprocentowanie jest ptatne w okresach pétrocznych. Obligacje sg przedmiotem
obrotu w Alternatywnym Systemie Obrotu Catalyst prowadzonym przez BondSpot S.A. oraz w
Alternatywnym Systemie Obrotu Catalyst prowadzonym przez GPW. Obligacje zostaty
zarejestrowane w KDPW. W zwigzku z emisjg obligacji serii F1 z dnia 26 kwietnia 2019 r., na ktérych
to ustanowiono =zabezpieczenie, emitent jednoczesnie ustanowit na rzecz Obligatariuszy
zabezpieczenie tego samego rodzaju.

4) Obligacje serii F1 - obligacje o tgcznej wartosci nominalnej 210.000.000 zt (stownie: dwiescie dziesie¢
milionéw ztotych), wyemitowanych na podstawie uchwaty Zarzadu Emitenta z dnia 26 kwietnia 2019
r. Obligacje serii F1 sg zabezpieczone. Termin ich zapadalnosci ustalono na dzien 26 kwietnia 2023
r. Oprocentowanie obligacji serii F1 jest zmienne i jest réwne sumie stopy procentowej WIBOR dla
szesciomiesiecznych depozytow miedzybankowych oraz marzy 4,9%. Oprocentowanie jest ptatne w
okresach pétrocznych. Obligacje sg przedmiotem obrotu w Alternatywnym Systemie Obrotu Catalyst
prowadzonym przez BondSpot S.A. oraz w Alternatywnym Systemie Obrotu Catalyst prowadzonym
przez GPW. Obligacje zostaly zarejestrowane w KDPW. W dniu 26 kwietnia 2021 r. zostata
zmniejszona wartos¢ nominalna obligacji z 1000 PLN do 850 PLN zgodnie z Warunkami Emisji
Obligacii.

5) Obligacje serii B1 - obligacje o tgcznej wartosci nominalnej 25.763.000 zt (stownie: dwadziescia pie¢
milionéw siedemset szescdziesigt trzy tysigce), wyemitowanych na podstawie uchwaly Zarzgdu
Emitenta z dnia 8 marca 2017 r. Obligacje serii B1 zostaly wyemitowane jako obligacje
zabezpieczone. Termin ich zapadalnosci ustalono na dzien 13 grudnia 2024 r. Oprocentowanie
obligacji serii B1 jest zmienne i jest rowne sumie stopy procentowej WIBOR dla trzymiesiecznych
depozytéw miedzybankowych oraz marzy 4,9%. Oprocentowanie jest ptatne w okresach
trzymiesiecznych. Obligacje zostaty zarejestrowane w KDPW. W dniu 15 marca 2021 r. oraz 14
czerwca 2021 r. zostata zmniejszona warto$¢ nominalna obligacji z 1000 PLN do 875 PLN zgodnie z
Warunkami Emisji Obligaciji.

6) Obligacje serii G1 obligacje o tgcznej wartosci nominalnej 31.566.000 zt (stownie: trzydziesci jeden
milionéw pieéset szesédziesigt szesc¢ tysiecy ztotych), wyemitowanych na podstawie uchwaty Zarzadu
Emitenta z dnia 13 grudnia 2019 r. Obligacje serii G1 zostaly wyemitowane jako obligacje
niezabezpieczone. Termin ich zapadalnosci ustalono na dzien 13 grudnia 2024 r. Oprocentowanie
obligacji serii G1 jest zmienne i jest rowne sumie stopy procentowej WIBOR dla trzymiesiecznych
depozytéw miedzybankowych oraz marzy 4,9%. Oprocentowanie jest ptatne w okresach
trzymiesiecznych. Obligacje zostaty zarejestrowane w KDPW. W dniu 15 marca 2021 r. oraz 14
czerwca 2021 r. zostata zmniejszona warto$¢ nominalna obligacji z 1000 PLN do 875 PLN zgodnie z
Warunkami Emisji Obligaciji.

W dniu 16 kwietnia 2020 roku zgromadzenie obligatariuszy obligacji serii F1 podjeto uchwate w sprawie
doprecyzowania definicji ,Zadtuzenia Finansowego” zawartej w warunkach emisji tej serii obligacji. W dniu
28 grudnia 2020 roku zgromadzenie obligatariuszy obligacji serii F1 podjeto uchwate w sprawie (i) dodania
do warunkéw emisji definicji ,Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego”, (ii) zmiany definicji
»~okonsolidowanego Zadiuzenia Finansowego Netto” oraz (iii) zmiany definicji ,Zadtuzenia Finansowego”. W
tym samym dniu zgromadzenie obligatariuszy obligacji serii G1 dokonato analogicznych zmian w warunkach
emisji w sposob wskazany w punktach (i), (i) i (iii), a zgromadzenie obligatariuszy obligacji serii B1 podjeto
uchwate w sprawie wprowadzenia zmian do warunkéw emisji jak wskazano w punktach (ii) oraz (iii).
Powyzsze zmiany definicji miaty na celu wyeliminowanie: (a) btednego podwdjnego ujmowania w tych
definicjach tego samego zadtuzenia finansowego Emitenta oraz (b) btednego ujmowania w tych definicjach
wartosci zawartych przez Emitenta transakcji zabezpieczajgcych ryzyko zmiany stép procentowych, ktére
bedac jednoczesnie ujete w definicji terminu "Skonsolidowane Kapitaty Wtasne" zaburzaty obraz Wskaznika
Finansowego. Wprowadzone do warunkéw emisji zmiany nie obejmowaty kwestii majgcych istotne
znaczenie dla oceny Emitenta i jego Grupy m.in. zmiany przypadkow naruszenia.



Emitent ma zdolno$¢ do dalszego emitowania obligacji do wysokos$ci zadtuzenia netto wielkosci nizszej z:
2,5-krotnosci skonsolidowanych kapitatow wtasnych oraz 3,75-krotnosci EBITDA skorygowanej. Majgc to na
uwadze Emitent wskakuje, ze generowanie przez niego dodatnich przeptywoéw gotéwkowych pozwala na
zwiekszenie zadiuzenia netto w sposdb pozwalajacy na przeprowadzenie dalszych emisji obligacji w
wysokosci zgodnej z Programem emisiji.

W dniu 2 lipca 2021 r. odbylo sie Zgromadzenie Obligatariuszy obligacji serii F1, ktérego celem byto
wyrazenie zgody przez Obligatariuszy na zmiany istotnych postanowien emisji odnoszgcych sie, w
szczegolnosci, do wprowadzenia nowych definicji Nowego Diugu, Faktycznej Stopy IRR Diugu,
Maksymalnego Dopuszczalnego Kosztu Dtugu, Stopy IRS, zmiany wartosci Wskaznika Finansowego 2,
wprowadzenie dopuszczalnosci zaciggniecia zobowigzania z tytuty kredytu przez fundusze Kredyt Inkaso |
Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety oraz Kredyt Inkaso Il
Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycyjny Zamkniety. Powyzsze propozycje miaty na celu
m.in. dopasowanie kowenantéw do aktualnych potrzeb Spétki, ktéra obecnie obserwuje dobrg koniunkture i
wzrost ilosci pakietéw wierzytelnosci na rynku, co stanowi istotng mozliwo$¢ dalszego rozwoju dziatalnosci
Emitenta. Obligatariusze w ramach podjetej uchwaty wyrazili zgode na zmiang kowenantéw zgodnie z
propozycjami Zarzgdu.

Obligacje emitowane przez Emitenta, a objete przez Spoétki zalezne:

1) Obligacje serii AA — obligacje o tgcznej wartosci nominalnej 3.200.000 zt (stownie: trzy miliony
dwiescie tysiecy ztotych), wyemitowanych na podstawie uchwaty Zarzadu Emitenta z dnia 25 wrzes$nia
2017 r. Obligacje serii AA nie sg zabezpieczone. Termin ich zapadalnosci ustalono na dzien 31
grudnia 2022. Oprocentowanie obligacji serii AA jest state i wynosi 4,9%. Obligacje zostaly
zarejestrowane w KDPW.

2) Obligacje serii AD — obligacje o tgcznej wartosci nominalnej 9.000.000 zt (stownie: dziewie¢ milionéw
ztotych), wyemitowanych na podstawie uchwaty Zarzadu Emitenta z dnia 19 pazdziernika 2018 r.
Obligacje serii AD nie sg zabezpieczone. Termin ich zapadalnosci ustalono na dzien 22 pazdziernika
2021. Oprocentowanie obligacji serii AD jest zmienne i jest rowne sumie stopy procentowej WIBOR
dla szesciomiesiecznych depozytéw miedzybankowych oraz marzy 4,85%. Obligacje zostaty
zarejestrowane w KDPW.

3) Obligacje serii AF — obligacje o tgcznej wartosci nominalnej 7.800.000 zt (stownie: siedem milionéw
osiemset tysiecy ztotych), wyemitowanych na podstawie uchwaty Zarzgdu Emitenta z dnia 22 marca
2019 r. Obligacje serii AF nie sg zabezpieczone. Termin ich zapadalnosci pierwotnie ustalono na dzien
25 marca 2021 r. Na podstawie porozumienia w sprawie zmiany warunkéw emisji obligacji serii AF z
dnia 24 marca 2021 roku termin wykupu obligacji zostat przedtuzony do 25 marca 2023 roku oraz
podniesiona zostata marza do poziomu 4,9% Oprocentowanie obligacji serii AF jest zmienne i jest
réwne sumie stopy procentowej WIBOR dla szesciomiesiecznych depozytdw miedzybankowych oraz
marzy 4,9%. Obligacje zostaty zarejestrowane w KDPW.

4) Obligacje serii AH — obligacje o tgcznej warto$ci nominalnej 3.500.000 zt (stownie: trzy miliony piecset
tysiecy ztotych), wyemitowanych na podstawie uchwaty Zarzgdu Emitenta z dnia 14 czerwca 2019 r.
Obligacje serii AH nie sg zabezpieczone. Termin ich zapadalnosci ustalono na dzieh 14 czerwca 2022.
Oprocentowanie obligacji serii AH jest zmienne i jest réwne sumie stopy procentowej WIBOR dla
szes$ciomiesiecznych depozytdéw miedzybankowych oraz marzy 4,9%. Obligacje zostaly
zarejestrowane w KDPW.

5) Obligacje serii Al — obligacje o tacznej wartosci nominalnej 1.500.000 zt (stownie: milion pieéset tysiecy
ztotych), wyemitowanych na podstawie uchwaty Zarzgdu Emitenta z dnia 24 czerwca 2019 r. Obligacje
serii Al nie sg zabezpieczone. Termin ich zapadalnosci ustalono na dzien 24 czerwca 2022.
Oprocentowanie obligacji serii Al jest zmienne i jest rowne sumie stopy procentowej WIBOR dla
szes$ciomiesiecznych depozytéw miedzybankowych oraz marzy 4,9%. Obligacje zostaly
zarejestrowane w KDPW.

6) Obligacje serii AJ — obligacje o fgcznej wartosci nominalnej 30.286.000 zt (stownie: trzydziesci
milionéw dwiescie osiemdziesigt sze$¢ tysiecy ztotych), wyemitowanych na podstawie uchwaty
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Zarzadu Emitenta z dnia 29 maja 2020 r. Termin ich zapadalnosci ustalono na dzieh 29 maja 2025.
Oprocentowanie obligacji serii AJ jest zmienne i jest rowne sumie stopy procentowej WIBOR dla
rocznych depozytéw miedzybankowych oraz marzy 4,9%. Obligacje zostaty zarejestrowane w KDPW.

Emitent zaznacza, iz wszystkie obligacje zapadajgce w 2021 roku zostang wykupione przez Emitenta ze
srodkow wiasnych. Na dzien 31 marca 2021 roku Grupa posiadata ponad 74,0 min srodkéw wtasnych w formie
gotowki. Wartosci wszystkich obligacji Grupy zapadajacych w wartosci nominalnej wraz odsetkami w ciggu 12
miesiecy od daty bilansowej wynosi 105,1 min. Grupa regularnie generuje réwniez nadwyzki finansowe
zwiekszajgc sukcesywnie srodki wtasne.

Obligacje emitowane przez Spoétki zalezne w ramach Grupy:

Legal Process Administration Sp. z 0.0.

1)

2)

3)

4)

5)

Obligacje serii F — obligacje o tgcznej wartosci nominalnej 1.500.000 zt (stownie: milion piec¢set tysiecy
ziotych), wyemitowanych na podstawie uchwaty Zarzgdu Emitenta z dnia 28 listopada 2017 r. Obligacje
serii F nie sg zabezpieczone. Termin ich zapadalnosci ustalono na dzien 28 listopada 2022.
Oprocentowanie obligacji serii F jest zmienne i jest rowne sumie stopy procentowej WIBOR dla
szes$ciomiesiecznych depozytdw miedzybankowych oraz marzy 4,65%. Obligacije zostaty
zarejestrowane w KDPW.

Obligacje serii G — obligacje o tgcznej wartosci nominalnej 2.000.000 zt (stownie: dwa miliony ztotych),
wyemitowanych na podstawie uchwaty Zarzagdu Emitenta z dnia 24 kwietnia 2018 r. Obligacje serii G
nie sg zabezpieczone. Termin ich zapadalnoéci pierwotnie ustalono na dzien 24 kwietnia 2021. Na
podstawie porozumienia w sprawie zmiany warunkow emisji obligacji serii G z dnia 21 kwietnia 2021
roku termin wykupu obligacji zostat przedtuzony do 24 kwietnia 2023 roku oraz podniesiona zostata
marza do poziomu 4,9%. Oprocentowanie obligacji serii G jest zmienne i jest réwne sumie stopy
procentowej WIBOR dla szesciomiesiecznych depozytdw miedzybankowych oraz marzy 4,9%.
Obligacje zostaty zarejestrowane w KDPW.

Obligacje serii H — obligacje o tacznej warto$ci nominalnej 1.500.000 zt (stownie: milion piecset tysiecy
ztotych), wyemitowanych na podstawie uchwaty Zarzadu Emitenta z dnia 26 czerwca 2018 r. Obligacje
serii H nie sg zabezpieczone. Termin ich zapadalnosci pierwotnie ustalono na dzien 26 czerwca 2021.
Na podstawie porozumienia w sprawie zmiany warunkéw emisji obligacji serii H z dnia 11 czerwca
2021 roku termin wykupu obligacji zostat przedtuzony do 26 czerwca 2023 roku oraz podniesiona
zostata marza do poziomu 4,9%. Oprocentowanie obligacji serii H jest zmienne i jest rbwne sumie
stopy procentowej WIBOR dla szeSciomiesiecznych depozytéw miedzybankowych oraz marzy 4,9%.
Obligacje zostaty zarejestrowane w KDPW.

Obligacje serii | — obligacje o tacznej wartosci nominalnej 1.500.000 zt (stownie: milion piec¢set tysiecy
ztotych), wyemitowanych na podstawie uchwaty Zarzgdu Emitenta z dnia 29 sierpnia 2018 r. Obligacje
serii | nie sg zabezpieczone. Termin ich zapadalnosci ustalono na dzien 1 wrzesnia 2021.
Oprocentowanie obligacji serii | jest zmienne i jest rowne sumie stopy procentowej WIBOR dla
szesciomiesiecznych depozytow miedzybankowych oraz marzy 4,85%. Obligacje zostaly
zarejestrowane w KDPW.

Obligacje serii J — obligacje o tgcznej wartosci nominalnej 1.300.000 zt (stownie: milion trzysta tysiecy
ztotych), wyemitowanych na podstawie uchwaty Zarzadu Emitenta z dnia 29 stycznia 2019 r. Obligacje
serii J nie sg zabezpieczone. Termin ich zapadalnosci ustalono na dzien 29 stycznia 2022.
Oprocentowanie obligacji serii J jest zmienne i jest rowne sumie stopy procentowej WIBOR dla
szesciomiesiecznych depozytdw miedzybankowych oraz marzy 4,85%. Obligacje zostaly
zarejestrowane w KDPW.

Kredyt Inkaso Portfolio Investments (Luxembourg) S.A.
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8)

Obligacje serii U — obligacje o fgcznej wartosci nominalnej 71.000.000 zt (stownie: siedemdziesigt jeden
milionéw ztotych), wyemitowanych na podstawie uchwaty Zarzgdu Emitenta z dnia 12 czerwca 2014 r.
Obligacje serii U nie sg zabezpieczone. Termin ich zapadalnosci ustalono na dzieh 13 czerwca 2023.
Oprocentowanie obligacji serii U jest zmienne i jest rowne sumie stopy procentowej WIBOR dla
szesciomiesiecznych depozytéw miedzybankowych oraz marzy 7,4%, a od 13 grudnia 2020 r. marzy
4,9%..

Obligacje serii CO1 — obligacje o tgcznej wartosci nominalnej 12.800.000 zt (stownie: dwanascie
milionéw osiemset tysiecy ztotych), wyemitowanych na podstawie uchwaly Zarzgdu Emitenta z dnia
28 listopada 2016 r. Obligacje serii CO1 nie sg zabezpieczone. Termin ich zapadalnosci ustalono na
dzieh 30 listopada 2022 r. Oprocentowanie obligacji serii CO1 jest zmienne i jest rowne sumie stopy
procentowej WIBOR dla szesciomiesigcznych depozytéw miedzybankowych oraz marzy 4,9%.

Obligacje serii EO1 — obligacje o fgcznej wartosci nominalnej 15.000.000 zt (stownie: pietnascie
milionéw ztotych), wyemitowanych na podstawie uchwaty Zarzadu Emitenta z dnia 28 listopada 2016 r.
Obligacje serii E0O1 nie sg zabezpieczone. Termin ich zapadalnosci ustalono na dzien 12 grudnia
2022 r. Oprocentowanie obligacji serii EO1 jest zmienne i jest rowne sumie stopy procentowej WIBOR
dla szesciomiesiecznych depozytdw miedzybankowych oraz marzy 4%, a od 12 grudnia 2020 r. marzy
4,9%

Obligacje serii FO1 — obligacje o tgcznej wartosci nominalnej 26.000.000 zt (stownie: dwadziescia szes$¢
milionéw ztotych), wyemitowanych na podstawie uchwaty Zarzadu Emitenta z dnia 14 grudnia 2016 r.
Obligacje serii FO1 nie sg zabezpieczone. Termin ich zapadalnosci ustalono na dzien 16 grudnia 2022
r. Oprocentowanie obligacji serii FO1 jest zmienne i jest rowne sumie stopy procentowej WIBOR dla
szesciomiesiecznych depozytéw miedzybankowych oraz marzy 4%, a od 16 grudnia 2020 r. marzy
4,9%.

Obligacje serii GO1 — obligacje o tacznej wartosci nominalnej 16.500.000 zt (stownie: szesnascie
milionéw piecset tysiecy ztotych), wyemitowanych na podstawie uchwaly Zarzgdu Emitenta z dnia 18
kwietnia 2017 r. Obligacje serii GO1 nie sg zabezpieczone. Termin ich zapadalnosci ustalono na dzien
20 kwietnia 2023 r. Oprocentowanie obligacji serii GO1 jest zmienne i jest rowne sumie stopy
procentowej WIBOR dla szesciomiesigcznych depozytéw miedzybankowych oraz marzy 4,9%.

Obligacje serii HO1 — obligacje o tgcznej wartosci nominalnej 100.000.000 zt (stownie: sto milionéw
Ziotych), wyemitowanych na podstawie uchwaty Zarzgdu Emitenta z dnia 26 maja 2017 r. Obligacje
serii HO1 nie sg zabezpieczone. Termin ich zapadalno$ci pierwotnie ustalono na dzien 26 maja 2021
r. Na podstawie aneksu nr 1 w sprawie zmiany warunkéw emisji obligacji serii HO1 z dnia 19 lutego
2021 roku termin wykupu obligacji zostat przedtuzony do 26 maja 2023 roku oraz podniesiona zostata
marza do poziomu 4,9%. Oprocentowanie obligacji serii HO1 jest zmienne i jest rowne sumie stopy
procentowej WIBOR dla szesciomiesigcznych depozytéw miedzybankowych oraz marzy 4,9%.

Obligacje serii 101 — obligacje o fgcznej warto$ci nominalnej 19.400.000 zt (stownie: dziewietnascie
milionéw czterysta tysiecy ztotych), wyemitowanych na podstawie uchwaty Zarzgdu Emitenta z dnia
20 grudnia 2017 r. Obligacje serii 101 nie sg zabezpieczone. Termin ich zapadalno$ci ustalono na dzien
20 grudnia 2022 r. Oprocentowanie obligacji serii 101 jest zmienne i jest rowne sumie stopy procentowej
WIBOR dla szesciomiesiecznych depozytdw miedzybankowych oraz marzy 4,3%, a od 20 grudnia
2020 r. marzy 4,9%.

Obligacje serii JO1 — obligacje o tacznej wartosci nominalnej 31.300.000 zt (stownie: trzydziesci jeden
milionéw trzysta tysiecy ztotych). Obligacje serii JO1 nie sg zabezpieczone. Termin ich zapadalnosci
ustalono na dzien 13 czerwca 2022. Oprocentowanie obligacji serii JO1 jest zmienne i jest réwne sumie
stopy procentowej WIBOR dla szesciomiesiecznych depozytéw miedzybankowych oraz marzy 4,9%.

6.15 Zobowigzania warunkowe, gwarancje, poreczenia oraz zabezpieczenia na majatku Grupy Kapitatowej
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Zabezpieczenia umowy kredytowej z ING Bank Slaski S.A.

Na podstawie (i) umowy kredytowej z dnia 23 listopada 2017 r., wraz z umowg uzupetniajgca nr 1 z dnia 21
maja 2018 r. podpisanej przez jednostke zalezng Kl Il NSFIZ z ING Bank Slgski S.A., oraz (ii) umowy
kredytowej z dnia 21 maja 2018 r. podpisanej przez jednostke zalezng Kl | NSFIZ z ING Bank Slgski S.A., Kl
I NSFIZ oraz Kl Il NSFIZ dokonuje na rzecz Banku zabezpieczenia w drodze przelewu wierzytelnosci
stanowigcych zabezpieczenie, na podstawie warunkowej umowy przelewu wierzytelnosci z tytutu uméw
handlowych, tak aby fgczna wartos¢ wierzytelnosci stanowigcych zabezpieczenie stanowita nie mniej niz
150% wysokosci wykorzystanego limitu kredytowego.

Powyzsze umowy kredytowe zostaly tgcznie zastgpione trescig Umowy Uzupetniajgcej nr 3 z dnia 31 grudnia
2020 roku, ktéra stanowi, miedzy innymi ze Kl | NSFIZ oraz Kl Il NSFIZ dokonaty na rzecz Banku
zabezpieczenia udzielonego kredytu w drodze przelewu wierzytelnosci, na podstawie i zgodnie z
warunkowymi umowami przelewy wierzytelnosci z tytutu uméw handlowych w taki sposéb aby tgczna wartosé
wierzytelnosci stanowigcych zabezpieczenie stanowita nie mniej niz 150% wysokosci wykorzystanego limitu
kredytu tj. dla KI I NS FIZ: 135.000.000 ztotych, dla Kl Il NS FIZ: 66 795 052,73 ziotych, oraz Kl Il NS FIZ
zobowigzany byt dostarczy¢ w ramach ustanawianego zabezpieczenia portfele wierzytelnosci o wartosci nie
nizszej niz 80 min ztotych.

Zabezpieczenia emisji obligacji serii F1

W dniu 26 kwietnia 2019 roku Spotka dokonata emisji obligacji serii F1 o tgcznej wartosci nominalnej 210 min
zt. Zgodnie z warunkami emisji obligacji roszczenia obligatariuszy z tytutu Obligacji zostang zabezpieczone
poprzez ustanowienie standardowych zabezpieczen w tym m.in. zastawéw na portfelach wierzytelnosci oraz
certyfikatach inwestycyjnych bedacych elementami bilansu Emitenta lub jego podmiotéw zaleznych oraz
innych skfadnikach majatku Emitenta suma zabezpieczenia na portfelach wierzytelnosci bedzie sukcesywnie
rosna¢ az do osiggniecia maksymalnej wartosci 200 min zt poczawszy od 26 kwietnia 2021 r., a nastepnie
wartosci 150% pozostatej wartosci nominalnej Obligacji poczawszy od 26 kwietnia 2022 r. Minimalna suma
zabezpieczenia na certyfikatach inwestycyjnych i innych sktadnikach majgtku Emitenta bedzie sukcesywnie
rosng¢ az do osiggniecia maksymalnej wartosci 150 min zt. Ustanawiane zabezpieczenia bedg zabezpieczaty
réwniez obligatariuszy pozostatych serii, dla ktérych warunki emisji zawierajg klauzule réwnego traktowania
wierzycieli (pari passu).

Zgodnie z warunkami emisji obligacji serii F1 Emitent zobowigzat sie do ztozenia w dniu emisji obligaciji serii
F1 tj. w dniu 26 kwietnia 2019 r. wnioskéw o wpis do Rejestru Zastawdw zastawdw rejestrowych na portfelach
wierzytelnosci o tgcznej wartosci godziwej wynoszacej co najmniej 50 min zt i nalezgcych do przez Emitenta
lub jego podmiotéw zaleznych, w celu zabezpieczenia wierzytelnosci (i) obligatariuszy obligacji serii F1 oraz
(ii) obligatariuszy obligacji serii A1, A2, B1, C1, D1, E1, PAO1, PAO2, Y oraz Z wyemitowanych przez Spétke
przed datg emisji obligacji F1, ktérych warunki emisji zawierajg klauzule réwnego traktowania wierzycieli (pari
passu).

Zastawy rejestrowe zostaty ustanowione na portfelach wierzytelnosci Emitenta oraz Kredyt Inkaso Portfolio
Investments (Luxembourg) Société Anonyme. W dniu 10 czerwca 2019 r. Emitent otrzymat od petnomocnika
procesowego wszystkie postanowienia sadu rejestrowego dotyczace wpisu zastawow rejestrowych do
Rejestru Zastawéw (tgcznie 22 postanowienia).

W czerwcu 2019 r. zostat ustanowiony drugi pakiet zabezpieczen obligacji serii F1 miedzy innymi poprzez:

1) ustanowienie zastawu rzgdzonego prawem luksemburskim na obligacjach o wartosci 50 min zt
posiadanych przez Kredyt Inkaso S.A.,

2) ustanowienie zastawéw rzgdzonych prawem rumunskim przez Kredyt Inkaso Portfolio Investments
(Luxembourg) Société Anonyme oraz Kredyt Inkaso Investments RO S.A. oraz ustanowienie zastawu
rzgdzonego prawem butgarskim przez Kredyt Inkaso Investments BG EAD na portfelach wierzytelnosci
nalezacych do tych spotek o wartosci godziwej wynoszgcej 100 min zt.

Powyzsze zabezpieczenia stanowig pierwszy pakiet zabezpieczen zabezpieczajgcych roszczenia
obligatariuszy z tytutu obligacji, ustanawianego zgodnie z warunkami emisji obligacji F1.
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W kwietniu 2020 r. o ustanowiono kolejg transze zabezpieczenh na rzecz obligatariuszy obligacji serii F1, w
konsekwencji czego udziat wartosci pakietéw wierzytelnosci polskich zostat zwiekszony z 50 min ztotych do
75 min ztotych. W kolejnych okresach bedg ustanawiane kolejne zabezpieczenia zgodnie z warunkami emisji
obligacji F1.

We wrzesniu 2020 roku ustanowiono kolejna transze zabezpieczen na rzecz obligatariuszy obligacji serii F1,
poprzez ustanowienie zastawu rejestrowego na pakietach wierzytelnosci polskich o wartosci godziwej
wynoszgcej 6 min ztotych w celu utrzymania wysokosci zabezpieczenia wymaganego postanowieniami
warunkéw emisji obligacji serii F1.

W dniu 26 lutego 2021 r. Emitent oraz jego podmiot zalezny Kredyt Inkaso Portfolio Investments
(Luxembourg) Société Anonyme, w wyniku wykonania zobowigzan wynikajgcych z warunkéw emisji obligacji
serii F1, zawarly umowy (1) zastawu rejestrowego rzadzonych prawem rumunskim na portfelach
wierzytelnosci o tgcznej wartosci godziwej wynoszacej 19,6 min zt, (2) zastawu rzadzonego prawem
luksemburskim na obligacjach o wartosci 100 min zt posiadanych przez Kredyt Inkaso S.A. oraz (3) zastawu
rejestrowego rzadzonych prawem polskim na portfelach wierzytelnosci o tgcznej wartosci godziwej
wynoszacej 39,2 min zt. Powyzsze umowy zostaty zarejestrowane w stosownych rejestrach zastawdéw
wihasciwych dla jurysdykcji wierzytelnosci.

Szczegobtowe informacje dotyczace wszelkich zdarzen z ostatniego okresu odnoszacych sie do
Emitenta, ktére maja istotne znaczenie dla oceny wyptacalnosci Emitenta

Emitent wskazuje, iz w jego ocenie zdarzeniami z tego okresu mogacymi mie¢ istotne znaczenie dla oceny
wyptacalnosci Emitenta sg wszelkie znaczace zmiany w sytuacji finansowej Grupy Kapitatowej, ktére miaty
miejsce od daty zakonczenia ostatniego okresu obrotowego, za ktéry opublikowano informacje finansowe
zbadane przez biegtego rewidenta lub $rédroczne informacje finansowe, ktére zostaty szczegdétowo opisane
w pkt 5.4. Prospektu.

Informacje na temat istotnych zmian w strukturze zadtuzenia kredytowego i finansowania Emitenta
od ostatniego roku obrotowego

Struktura zadtuzenia kredytowego i finansowania Emitenta na dzien 31.03.2021 r. zmienita sie w stosunku
do 31.03.2020 r. poprzez sptate 149,7 min zt kapitatu oraz zaciggniecie 145,8 min zt nowej transzy kredytu
ING oraz spfaty pozyczki od podmiotu powigzanego WPEF VI Finance Limited w kwocie 14,6 min zi, co
spowodowato spadek udziatu kredytéw i pozyczek w ogdélnym poziomie zadtuzenia z 30,4% na dzien
31.03.2020 do 28,3% na dzien 31.03.2021. Ruch ten spowodowat zwigkszenie udziatu finansowania
obligacjami w ogélnym poziomie zadtuzenia z 67,3% na dzien 31.03.2020 do 69,9% na dzien 31.03.2021.

udzial w ogéinym udziat w ogoinym
31.03.2020 oziomie oziomie
. P L. 31.03.2021 (tys. z}) A P .
(tys. zt) zadluzenia na dzien zadtuzenia na dzien
31.03.2020 (%) 31.03.2021 (%)
Kredyty 132.929 27,4 128.845 28,3
Pozyczki 14.646 3,0 - -
Obligacje 326.090 67,3 317.886 69,9
Leasing 11.028 2,3 7.813 1,8

Zadtuzenie
484.693 100,0 454.544 100,0

razem

Opis przewidywanego finansowania dziatalnosci Emitenta
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Emitent przewiduje finansowanie swojej dziatalnosci zaréwno z wypracowanych kapitatdbw wiasnych, jak
réwniez z zaciggnietego finansowania dtuznego.
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7.1

7.1.1

INFORMACJE O WARUNKACH OFERTY
Warunki i wielko$¢ oferty

Niniejszy Prospekt zostat sporzadzony w zwigzku z zamiarem Spétki przeprowadzenia ofert publicznych
Obligacji emitowanych w seriach. Poszczegdlne serie Obligacji sg oferowane w drodze oferty publicznej
przeprowadzonej wytgcznie na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, na podstawie Prospektu
zatwierdzonego przez KNF.

Obligacje kazdej serii oferowane bedg z zachowaniem przepiséw prawa, w tym w szczegoélnosci Ustawy o
Obligacjach, Rozporzgdzenia Prospektowego, Ustawy o Obrocie, Ustawy o Ofercie, a takze zgodnie z
wytycznymi KNF. Firma Inwestycyjna oferujgc Obligacje bedzie przestrzegac¢ i stosowaé sie do postanowien
przepisdw prawa dotyczgcych oferowania instrumentéw finansowych, w tym w szczegdélnosci wiasciwych
przepisdw wynikajgcych z implementacji do polskiego porzadku prawnego postanowien Dyrektywy
Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE z dnia 15 maja 2014 r. w sprawie rynkow instrumentow
finansowych oraz zmieniajgcej dyrektywe 2002/92/WE i dyrektywe 2011/61/UE, w szczegolnosci Ustawy o
Obrocie oraz Rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia 30 maja 2018 r. w sprawie trybu i warunkow
postepowania firm inwestycyjnych, bankéw o ktérych mowa w art. 70 ust. 2 Ustawy o Obrocie, oraz bankéw
powierniczych a takze do zaleceh KNF zamieszczonych w ,Komunikacie KNF w sprawie oferowania obligacji”
z dnia 29 maja 2018 r. Zgodnie z wymogami przepisow prawa, o ktérych mowa powyzej:

1) Firma Inwestycyjna dokonuje oceny odpowiedniosci i adekwatnoséci instrumentéw oferowanych swoim
klientom oraz, ze dokonujgc takiej oceny, bierze pod uwage indywidualng sytuacje klientow, ich wiedze
i doswiadczenie na rynku finansowym;

2) na podstawie informacji o kliencie Firma Inwestycyjna dokonuje przypisania klientowi wtasciwej dla
niego grupy docelowej;

3) jesli w stosunku do danego klienta Obligacje znajdg sie poza grupg docelowa, do ktoérej zostat
przypisany, pracownicy Firmy Inwestycyjnej nie bedg oferowa¢ mu nabycia Obligaciji.

4) w przypadku gdy Obligacje znajdg sie w negatywnej grupie docelowej konkretnego klienta, oferowanie
obligacji temu klientowi bedzie niedozwolone, z wyjatkiem sytuacji w ktérej nabycie lub objecie nastgpi
wytgcznie z inicjatywy klienta.

Inwestorzy przed ztozeniem Zapisu na Obligacje powinni zapoznac sie i przeanalizowac wszystkie informacje
zawarte w niniejszym Prospekcie, fgcznie z dokumentami wtgczonymi przez odniesienie, suplementami do
Prospektu, a takze Ostatecznymi Warunkami Emisji. Inwestorzy powinni zwrdci¢ szczegd6lng uwage na
czynniki ryzyka opisane w Prospekcie.

Warunki Oferty

Szczegotowe warunki oferty Obligacji danej serii okreslone zostang w Ostatecznych Warunkach Emisiji,
ktérych wzor zostat umieszczony w Prospekcie.

Ostateczne Warunki Emisji bedg kazdorazowo dla Obligacji danej serii podawane do
publicznej wiadomosci w analogiczny sposob w jaki zostat opublikowany Prospekt tj. na stronie internetowej
Spoiki oraz dodatkowo, w celach informacyjnych na stronie internetowej Firmy Inwestycyjnej, bgdz innego
podmiotu przyjmujgcego Zapisy na Obligacje danej serii, w terminie umozliwiajgcym Inwestorom zapoznanie
sie z ich trescia, nie pdzniej jednak niz przed rozpoczeciem przyjmowania Zapisdéw na Obligacje danej serii.

Informacje zawarte w Ostatecznych Warunkach Emisji w odniesieniu do poszczegdlnych serii Obligacii
powinny by¢ analizowane tgcznie z informacjami zawartymi w niniejszym Prospekcie oraz tgcznie z
suplementami i komunikatami aktualizujgcymi do Prospektu.

Emitent przekaze w Ostatecznych Warunkach Emisji, m.in. nastepujgce parametry danej serii Obligaciji:

1) oznaczenie serii,
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7.1.2

2) liczba oferowanych Obligaciji,

3) Warto$¢ Nominalna,

4) taczng wartos¢ nominalna Obligaciji,

5) minimalng wielko$¢ Zapisu,

6) miejsca przyjmowania Zapisow,

7 wskazanie podmiotu dokonujgcego technicznego przydziatu Obligaciji,
8) termin rozpoczecia przyjmowania Zapiséw,

9) termin zakonczenia przyjmowania Zapisow,

10) przewidywany termin przydziatu,

11) przewidywany Dzien Emisji,

12) przewidywany termin podania wynikéw Oferty do publicznej wiadomosci,
13) przewidywany termin dopuszczenia Obligacji do obrotu.

Niektore informacje o warunkach oferty objete niniejszym rozdziatem stanowig informacje oznaczone jako
kategoria C w zatgczniku nr 16 do Rozporzgdzenia Delegowanego i nie sg mozliwe do uwzglednienia w
Prospekcie. Informacje te bedg uzupetnione w Ostatecznych Warunkach Emisji udostepnionych do publicznej
wiadomosci przed rozpoczeciem subskrypcji danej serii Obligac;i.

Spotka oraz osoby odpowiedzialne za sporzgdzenie Prospektu nie przewidujg mozliwosci wykorzystania
niniejszego Prospektu do celow pozniejszej odsprzedazy Obligacii lub ich ostatecznego plasowania przez
posrednikow finansowych.

Dane serie Obligacji mogg by¢ kierowane do Inwestoréw Instytucjonalnych oraz Inwestoréw Indywidualnych
albo wytgcznie do jednej z tych grup Inwestoréw.

Firma Inwestycyjna bedzie przestrzegac i stosowaé sie do postanowien przepisow prawa dotyczgcych
oferowania instrumentéw finansowych, w tym w szczegdlnosci wiasciwych przepiséw wynikajgcych z
implementacji do polskiego porzgdku prawnego postanowien Dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady
2014/65/UE z dnia 15 maja 2014 r. w sprawie rynkéw instrumentéw finansowych oraz zmieniajgcej dyrektywe
2002/92/WE i dyrektywe 2011/61/UE, przepisdéw Ustawy o Obrocie oraz Rozporzgdzenia Ministra Finanséw
z dnia 30 maja 2018 r. w sprawie trybu i warunkéw postepowania firm inwestycyjnych, bankéw o ktérych
mowa w art. 70 ust. 2 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, oraz bankéw powierniczych, a takze
uwzgledni, w odpowiednim zakresie, zalecenia KNF zamieszczone w ,Komunikacie KNF w sprawie
oferowania obligacji” z dnia 29 maja 2018 r.

Firma Inwestycyjna moze utworzy¢ konsorcjum dystrybucyjne.

Inwestorzy, do ktérych skierowana jest Oferta Obligacji

Oferta Obligacji skierowana jest do (i) osdb fizycznych (ii) osdéb prawnych oraz do (iii) jednostek
nieposiadajgcych osobowosci prawnej wpisanych do rejestru sgdowego, a w przypadku nierezydentéw,
réwniez wpisanych do innego rejestru urzedowego.

Poszczegolne serie Obligacji mogg by¢ kierowane do Inwestoréw Instytucjonalnych oraz Inwestoréw

Indywidualnych jednoczesnie albo wytgcznie do jednej z tych grup Inwestoréw. Ostateczne Warunki Emisji
wskazywac bedg na kategorie Inwestoréw, ktérym oferowane beda Obligacji danej serii.
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Obligacje nie mogg by¢ nabywane przez podmioty amerykanskie (US Persons) w rozumieniu Regulacji S
(Regulation S) bedacej przepisem wykonawczym do amerykanskiej ustawy o papierach wartosciowych z
1933 roku (I+US securities Act 1933).

Do sktadania Zapisow na Obligacje uprawnieni sg zaréwno rezydenci, jaki i nierezydenci w rozumieniu
przepisbw Prawa Dewizowego. Nierezydenci zamierzajgcy ztozyé Zapis powinni zapoznal sie z
odpowiednimi przepisami kraju pochodzenia oraz Prawa Dewizowego.

Oferty publiczne bedg przeprowadzane wylgcznie na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej.
Wielkos$¢ emisji

tgczna warto$¢ nominalna Obligacji oferowana na podstawie i w okresie waznosci niniejszego Prospektu
wynosi¢ bedzie nie wigcej niz 150.000.000 ztotych. Walutg emitowanych Obligacji bedzie polski ztoty lub
euro.

Ostateczna liczba Obligacji oferowanych w ramach poszczegdlnej serii podana zostanie do wiadomosci w
Ostatecznych Warunkach Emisiji.

Terminy oferty oraz opis procedury sktadania zapiséw wraz z podaniem daty emisji nowych papieréw
wartosciowych

Terminy Oferty

Spotka ma mozliwos¢ oferowania Obligacji w catym okresie waznosci Prospektu. Termin waznosci Prospektu
to okres 12 miesiecy od dnia jego zatwierdzenia przez KNF, pod warunkiem ze zostat uzupetniony
stosownymi suplementami wymaganymi art. 23 Rozporzgdzenia Prospektowego.

Waznos¢ Prospektu wygasa w dniu dopuszczenia do obrotu na Rynku Regulowanym, bgdz w sytuacji w
ktérej nie zostang spetnione warunki dopuszczenia Obligacji do obrotu na Rynku Regulowanym, a Zarzad
podejmie decyzje o zmianie rynku notowania Obligacji na Alternatywny System Obrotu prowadzony przez
GPW w ramach systemu Catalyst rowniez i na tych rynkach, wszystkich Obligacji objetych Prospektem albo
w dniu przydziatu Obligacji w ostatniej serii przewidzianych przez Spétke do wprowadzenia na podstawie
Prospektu. Ponadto waznos¢ Prospektu wygasa z dniem (i) przekazania przez Spétke do KNF oswiadczenia
0 rezygnacji odpowiednio z dokonania wszystkich ofert publicznych bedacych przedmiotem Prospektu oraz
Z rezygnaciji z ubiegania sie o dopuszczenie wszystkich Obligacji do obrotu na Rynku Regulowanym na
podstawie Prospektu, ktoéry nie zostat jeszcze udostepniony do publicznej wiadomosci, albo (ii) ogtoszenia
przez Spoétke, na stronie internetowej Spéiki, informacji odpowiednio o odwotaniu wszystkich ofert
publicznych bedgcych przedmiotem Prospektu oraz o rezygnacji z ubiegania sie o dopuszczenie wszystkich
Obligacji do obrotu na Rynku Regulowanym, na podstawie Prospektu, ktéry juz zostat udostepniony do
publicznej wiadomosci. Ogtoszenie takiej informacji moze nastgpi¢ wytgcznie w okresie, w ktérym nie trwa
Oferta zadnej serii Obligaciji.

Obligacje beda oferowane wytgczenie na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej.

Termin rozpoczecia i zakohczenia przyjmowania ZapisOw na Obligacje poszczegdlnych serii bedzie
wskazany w Ostatecznych Warunkach Emisji.

Ostateczne Warunki Emisji zawierajgce terminy przyjmowania Zapiséw na Obligacje danej serii beda
kazdorazowo podawane przez Spotke do publicznej wiadomosci w sposob, w jaki zostat opublikowany
Prospekt tj. na stronie internetowej, w terminie umozliwiajgcym Inwestorom zapoznanie sie z trescig, nie
pdzniej jednak niz przed rozpoczeciem przyjmowania Zapisdw na Obligacje danej serii.

Okres przyjmowania Zapiséw dla Obligacji danej serii moze zosta¢ skrécony w przypadku, gdy Inwestorzy
ztozg Zapisy na liczbe Obligacji wiekszg od tgcznej liczby Obligacji oferowanej w ramach danej serii. W takiej
sytuacji informacja o skréceniu okresu przyjmowania Zapiséw zostanie podana do publicznej wiadomosci, w
analogiczny sposob w jaki zostat opublikowany Prospekt tj. na stronie internetowej Spotki oraz dodatkowo, w
celach informacyjnych na stronie internetowej Firmy Inwestycyjnej, badz innego podmiotu przyjmujgcego

Zapisy na Obligacje danej serii.
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Spotka moze przediuzy¢ okres przyjmowania Zapiséw na Obligacje. Maksymalny okres przyjmowania
Zapiséw na Obligacje danej serii nie przekroczy 3 miesiecy. Decyzja o przedtuzeniu okresu zostanie podana
do publicznej wiadomos$ci przed zakonczeniem pierwotnego terminu przyjmowania Zapisoéw. Informacja
zostanie podana do publicznej wiadomos$ci w analogiczny sposdb w jaki zostat opublikowany Prospekt tj. na
stronie internetowej Emitent oraz dodatkowo, w celach informacyjnych na stronie internetowej Firmy
Inwestycyjnej, badz innego podmiotu przyjmujgcego Zapisy na Obligacje danej serii.

Przydziat Obligacji danej serii dokonywany bedzie nie po6zniej niz dwa tygodnie od dnia zamkniecia
subskrypcji Obligacji danej serii. Spotka moze zmieni¢ termin przydziatu Obligacji. Informacja ta zostanie
podana do publicznej wiadomosci w analogiczny sposdb w jaki zostat opublikowany Prospekt tj. na stronie
internetowej Spotki oraz dodatkowo, w celach informacyjnych na stronie internetowej Firmy Inwestycyjnej,
badz innego podmiotu przyjmujgcego Zapisy na Obligacje danej serii.

Informacje o odstgpieniu od Oferty Obligacji

Spotka, w porozumieniu z Firmg Inwestycyjng moze po publikacji Ostatecznych Warunkéw Emisji, ale przed
rozpoczeciem przyjmowania Zapisow na Obligacje odstgpi¢ od przeprowadzenia Oferty z dowolnego
powodu.

Natomiast, po publikacji Ostatecznych Warunkdéw Emisji oraz po rozpoczeciu przyjmowania Zapisow na
Obligacje, w porozumieniu z Firmg Inwestycyjng, Spotka moze odstgpi¢ od przeprowadzenia Oferty jedynie
z waznych powoddéw. Do waznych powodow nalezy zaliczy¢ m.in.:

1) nagte zmiany w sytuacji gospodarczej, politycznej kraju, regionu lub swiata, ktére mogg mie¢ istotny
negatywny wplyw na rynki finansowe, polskg gospodarke, Oferte danej serii Obligacji lub na
dziatalno$¢ Spétki,

2) nagte zmiany w sytuacji Spétki, ktére mogg mie¢ istotny negatywny wplyw na jej dziatalnosc,
3) nagte zmiany w otoczeniu Spétki majgce bezposredni wptyw na dziatalno$¢ operacyjng Spotki,

4) wystgpienie innych nieprzewidzianych okoliczno$ci powodujgcych, iz przeprowadzenie Oferty i
przydzielenie Obligacji danej serii bytoby niemozliwe lub szkodliwe dla interesu Spétki.

W przypadku odstgpienie od przeprowadzenia Oferty wszystkie ztozone Zapisy zostang uznane za niewazne,
a wptaty dokonane przez Inwestoréw zostang zwrdcone bez jakichkolwiek odsetek i odszkodowanh, nie
pozniej jednak niz w terminie 7 Dni Roboczych od ogtoszenia o odstgpieniu od przeprowadzenia Oferty.

Odstgpienie od przeprowadzenia Oferty danej serii Obligacji nie moze nastgpi¢ po wystawieniu zlecenia
rozrachunku przez Firme Inwestycyjng lub rejestracji tych Obligacji w depozycie.

Informacja zostanie podana do publicznej wiadomosci w analogiczny sposdéb w jaki zostat opublikowany
Prospekt tj. na stronie internetowej Spotki oraz dodatkowo, w celach informacyjnych na stronie internetowej
Firmy Inwestycyjnej, bgdZ innego podmiotu przyjmujgcego Zapisy na Obligacje danej serii.

Informacje o zawieszeniu Oferty Obligacji

Spotka, w porozumieniu z Firmg Inwestycyjng, moze podja¢ decyzje o zawieszeniu Oferty w trakcie jej trwania
lub przed rozpoczeciem przyjmowania Zapisow na Obligacje, w przypadku gdy wystgpig zdarzenia lub
zjawiska, ktére mogtyby w negatywny sposéb wptyng¢ na powodzenie uplasowania Obligacji lub powodowac
podwyzszone ryzyko inwestycyjne dla inwestoréw ze ziozonym Zapisem na Obligacje. Informacja o
zawieszeniu Oferty zostanie podana do publicznej wiadomosci w formie suplementu. Zawieszenie oferowania
danej serii Obligacji nie moze nastgpi¢ po wystawieniu zlecenia rozrachunku przez Firme Inwestycyjng lub
rejestracji tych obligacji w depozycie.

Podjecie decyzji o zawieszeniu Oferty moze zostaé dokonane bez jednoczesnego wskazania nowych
terminow Oferty, ktére moga zostac ustalone i przekazane do publicznej wiadomosci w terminie pozniejszym
w formie suplementu do Prospektu w sposéb analogiczny w jaki zostat opublikowany Prospekt tj. na stronie
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internetowej Spotki oraz dodatkowo, w celach informacyjnych na stronie internetowej Firmy Inwestycyjnej,
badz innego podmiotu przyjmujgcego Zapisy na Obligacje danej serii.

Jezeli decyzja o zawieszeniu Oferty zostanie podjeta w trakcie trwania subskrypcji Obligacji, ztozone przez
Inwestoréw Zapisy na Obligacje oraz dokonane przez Inwestoréow wptaty uwazane bedg za wazne jednakze
po publikacji suplementu dotyczgcego zawieszenia Oferty danej serii Obligacji Inwestorzy beda uprawnieni
do uchylenia sie od skutkéw prawnych ztozonych Zapiséw poprzez ztozenie stosownego oswiadczenia na
pismie w jednym z POK-6w firmy inwestycyjnej, ktoéra przyjeta Zapis na Obligacje, w terminie 3 Dni Roboczych
od dnia udostepnienia do publicznej wiadomosci suplementu dotyczacego zawieszenia Oferty danej serii
Obligacji, o ile Spdtka nie wyznaczy terminu dtuzszego. Informacja zostanie przekazana do publicznej
wiadomos$ci analogiczny w jaki zostat opublikowany Prospekt tj. na stronie internetowej Spétki oraz
dodatkowo, w celach informacyjnych na stronie internetowej Firmy Inwestycyjnej, badz innego podmiotu
przyjmujacego Zapisy na Obligacje danej serii.

Niedojscie Oferty do skutku
Niedojscie Oferty Obligacji danej serii do skutku moze wystgpi¢, miedzy innymi, w przypadku gdy:

1) nie zostanie osiggniety prog emisji okreslony w Ostatecznych Warunkach Emisiji (jezeli taki prog emisji
zostat ustanowiony),

2) Emitent odstgpi od Oferty danej serii Obligac;ji,
3) KDPW odmowi zarejestrowania danej serii Obligac;i.

Jesli Ostateczne Warunki Emisji danej serii Obligacji nie bedg okreslaé progu dojscia emisji do skutku,
wowczas emisja Obligacji tej serii moze nie doj$¢ do skutku w przypadku, przyjmowania zapiséw nie zostanie
poprawnie ztozony i prawidlowo optacony przynajmniej jeden zapis na przynajmniej jedng Obligacje danej
serii.

Natomiast, jesli Ostateczne Warunki Emisji danej serii Obligacji zawierac¢ beda okreslenie progu dojscia emisji
do skutku, wéwczas emisja moze nie dojs¢ do skutku w przypadku, gdy do dnia zakonczenia terminéw
przyjmowania zapisow nie zostanie poprawnie ztozony i prawidtowo opftacony co najmniej jeden zapis na
liczbe Obligacji odpowiadajacag co najmniej progowi dojscia emisji do skutku.

W przypadku niedojscia Oferty Obligacji danej serii do skutku wszystkie ztozone Zapisy zostang uznane za
niewazne, a wptaty dokonane przez Inwestoréw zostang zwrécone bez jakichkolwiek odsetek i odszkodowan,
nie pézniej jednak niz w terminie 7 Dni Roboczych od ogtoszenia o niedojsciu do skutku Oferty Obligacji danej
serii.

Informacja zostanie podana do publicznej wiadomosci w analogiczny sposéb w jaki zostat opublikowany
Prospekt tj. na stronie internetowej Spotki oraz dodatkowo, w celach informacyjnych na stronie internetowej
Firmy Inwestycyjnej, bgdZ innego podmiotu przyjmujgcego Zapisy na Obligacje danej serii.

Procedura sktadania Zapisow

Oferta kierowana jest do oséb fizycznych, osdb prawnych i jednostek organizacyjnych nieposiadajgcych
osobowosci prawnej, bedacych zaréwno rezydentami, jak i nierezydentami w rozumieniu przepisow Prawa
Dewizowego.

Oferta obowigzuje jedynie na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej.

Zapisy na Obligacje sktadane za posrednictwem podmiotéw biorgcych udziat w Ofercie bedg przyjmowane
w formie i zgodnie z wewnetrznymi regulacjami podmiotu biorgcego udziat w Ofercie, za posrednictwem
ktérego sktadany jest Zapis w terminach subskrypcji poszczegoélnych serii Obligacji. Dopuszcza sie skladanie
Zapisow osobiscie, korespondencyijnie, za posrednictwem faksu oraz za pomocg elektronicznych nosnikow
informacji, w tym sieci Internet, o ile jest to zgodne z zasadami stosowanymi przez podmiot biorgcy udziat w
Ofercie, za posrednictwem ktorego sktadany jest Zapis. Zapisy muszg by¢ sktadane na formularzach Zapisu
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udostepnianych w miejscach przyjmowania Zapiséw. Zapisy mogg zostac ztozone w formie pisemnej, a takze
w postaci elektronicznej. Zapisy na Obligacje nie mogg by¢ dokonywane pod warunkiem lub z zastrzezeniem
terminu. Zapis na Obligacje jest nieodwotalny i wigze osobe sktadajgcag od dnia dokonania Zapisu przez okres
do zapisania tych Obligacji na Rachunku Papieréw Wartosciowych lub na Rachunku Zbiorczym, z
zastrzezeniem przypadkoéw wskazanych ponizej ,Uchylenie sie od skutkéw ztozonego Zapisu”.

Inwestor ma prawo ztozy¢ wiecej niz jeden Zapis, ale liczba Obligacji danej serii, na jakie Inwestor zlozy
pojedynczy Zapis, nie moze by¢ wieksza niz maksymalna liczba Obligacji oferowanych w ramach danej serii.

Po uptywie terminu przyjmowania Zapiséw na Obligacje danej serii, okreslonego w Ostatecznych Warunkach
Emisji, z zastrzezeniem mozliwosci skrocenia lub przedtuzenia okresu przyjmowania Zapiséw, Spotka
dokona przydziatu Obligacji danej serii. Po dokonaniu przydziatu Obligacji danej serii zostang one w pierwsze;j
kolejnosci zapisane w ewidencji agenta emisji a nastepnie zarejestrowane w KDPW, z zastrzezeniem art. 43
ust. 2 Ustawy o Obligacjach. Obligacje danej serii, po rejestracji Obligaciji danej serii w KDPW, zostang
zapisane na Rachunkach Papierow Wartosciowych lub na Rachunkach Zbiorczych, zgodnie z Regulacjami
KDPW.

Zapisy sktadane osobiscie przez Inwestoréw Indywidualnych bedg przyjmowane przez Firme Inwestycyjna,
a w przypadku powotania konsorcjum dystrybucyjnego, réwniez w punktach obstugi klienta podmiotéw
wchodzgcych w skiad takiego konsorcjum (,POK”). Informacja o ewentualnym utworzeniu konsorcjum
dystrybucyjnego oraz informacja o POK przyjmujgcym Zapisy na Obligacje danej serii zostanie podana w
Ostatecznych Warunkach Emisji, a takze na stronie internetowej Spotki oraz dodatkowo, w celach
informacyjnych na stronie internetowej Firmy Inwestycyjnej, badz innych podmiotéw biorgcych udziat w
Ofercie, zostanie podana lista punktéw obstugi klienta ze szczegotowymi danymi.

Zapisy na Obligacje sktadane przez Inwestora Instytucjonalnego bedg przyjmowane wytgcznie przez Firme
Inwestycyjng. Zapisy sktadane przez Inwestoréw Instytucjonalnych mogg by¢ przyjmowane réwniez przez
inne podmioty jesli przewidujg to Ostateczne Warunki Emisji. W sytuacji, gdy Inwestorzy Instytucjonalni
skladajgcy Zapisy na Obligacje, sg cztonkami konsorcjum dystrybucyjnego, bgdz podmiotami z tej samej
grupy kapitatowej, do ktorej nalezy dany cztonek konsorcjum, takie Zapisy moga by¢ przyjmowane réwniez
przez okreslonego cztonka konsorcjum dystrybucyjnego jesli Ostateczne Warunki Emisji nie mowig inaczej.

Zapis na Obligacje danej serii moze zosta¢ ztozony przez Inwestora lub w imieniu Inwestora przez wiasciwie
umocowanego petnomocnika tego Inwestora. Podmiot wystepujgcy w roli petnomocnika powinien
przedstawi¢, podmiotowi przyjmujgcemu Zapis na Obligacje, wystawione przez Inwestora petnomocnictwo,
ktére powinno wyraznie zawiera¢ umocowanie do dokonywania czynno$ci zwigzanej ze ztozeniem Zapisu na
Obligacje.

W celu uzyskania szczegotowych informacji dotyczgcych sktadania Zapiséw na Obligacje danej serii, tj. w
szczegodlnosci na temat: (i) warunkdw wymaganych przy sktadaniu Zapiséw przez przedstawicieli
ustawowych, petnomocnikéw lub inne osoby dziatajgce w imieniu Inwestoréw oraz (ii) mozliwosci sktadania
Zapiséw w innej formie niz pisemna, potencjalni Inwestorzy powinni skontaktowac sie z Firmg Inwestycyjna,
lub innym podmiotem biorgcym udziat w Ofercie, odpowiedzialnym za przyjmowanie Zapiséw.

Dyspozycja deponowania

Inwestor powinien w Zapisie wskaza¢ numer prowadzonego na jego rzecz Rachunku Papieréow
Wartosciowych oraz doktadng nazwe podmiotu prowadzacego ten Rachunek Papieréw Wartosciowych, na
ktérym zostang zapisane przydzielone Inwestorowi Obligacje. W przypadku gdy Inwestor nie posiada
Rachunku Papieréw Wartosciowych, powinien wskaza¢ w Zapisie numer prowadzonego na jego rzecz
rachunku bankowego oraz doktadng nazwe podmiotu prowadzgcego ten rachunek, na ktéry majg byé
przekazywane swiadczenia wynikajgce z przydzielonych Inwestorowi Obligacji. Obligacje zostang zapisane
na jego rzecz w rejestrze Sponsora Emisji. W przypadku gdy Inwestor poda w Zapisie niepetny bgdz btedny
numer Rachunku Papieréw Wartosciowych, powinien skontaktowaé sie z podmiotem za posrednictwem
ktérego zostat ztozony Zapis celem ztozenia prawidtowej dyspozycji deponowania, do tego czasu
przydzielone temu Inwestorowi Obligacje zostang zapisane na jego rzecz w rejestrze Sponsora Emis;ji.

Uchylenie sie od skutkéw ztozonego Zapisu
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Zapis na Obligacje jest nieodwotalny, z zastrzezeniem przypadkéw wskazanych ponizej.

W sytuacji, o ktérej mowa w art. 23 ust. 2 Rozporzgdzenia Prospektowego, w przypadku gdy suplement, o
ktérym mowa w art. 23 ust. 1 Rozporzadzenia Prospektowego, jest udostepniany do publicznej wiadomosci
po rozpoczeciu subskrypcji, osoba, ktéra ztozyta Zapis przed udostepnieniem suplementu, moze uchyli¢ sie
od skutkéw prawnych ztozonego Zapisu, pod warunkiem, ze nowy znaczgcy czynnik, istotny btad lub istotna
niedoktadnos$¢ odnoszaca sie do informacji zawartych w Prospekcie, ktére mogg wptynaé na ocene Obligac;i
wystgpity lub zostaty zauwazone przed zakonczeniem Oferty Obligacji danej serii. Uchylenie sie od skutkéw
prawnych Zapisu nastepuje przez oswiadczenie ztozone na pismie w dowolnym punkcie obstugi klienta firmy
inwestycyjnej, ktéra przyjeta Zapis na Obligacje, w terminie trzech Dni Roboczych od dnia udostepnienia
suplementu, o ile Emitent nie wyznaczy terminu diuzszego. Szczego6towe zasady odstgpienia od Zapisu bedg
kazdorazowo przedstawiane w suplemencie.

W przypadku uchylenia sie od skutkéw prawnych ziozonego Zapisu, podmiot, ktéry przyjat Zapis, zwrdéci
Inwestorowi wptacong kwote, w sposéb okreslony w formularzu Zapisu i zgodnie z procedurami tego
podmiotu, w terminie do 10 dni bez zadnych odsetek lub odszkodowan.

Spotka moze dokona¢ przydziatu Obligacji nie wczesniej niz po uptywie terminu do uchylenia sie przez
Inwestora od skutkéw prawnych ztozonego Zapisu.

W przypadku opublikowania suplementu uprawniajgcego do skifadania oswiadczeh o uchyleniu sie od
skutkéw prawnych ziozonego Zapisu, Spétka moze dokona¢ przydziatu Obligacji danej serii po terminie
przydziatu wskazanym w Ostatecznych Warunkach Emisji. Konsekwencjg zmiany terminu przydziatu
Obligacji danej serii moze by¢ réowniez odpowiednia zmiana Dnia Emisji, Dnia Platnosci Odsetek i Dnia
Wykupu dla Obligacji danej serii, co bedzie wymagato zmiany Ostatecznych Warunkéw Emisji. Zmienione
Ostateczne Warunki Emisji zostang przekazane przez Spétke do wiadomosci publicznej w sposob, w jaki
zostat opublikowany Prospekt, oraz, dodatkowo, w celach informacyjnych na stronie internetowej Firmy
Inwestycyjnej i cztonkéw konsorcjum dystrybucyjnego.

Osoby, ktore nie ztozyly oswiadczenia o uchyleniu sie od skutkéw prawnych ztozonego Zapisu w zwigzku z
opublikowaniem suplementu, zwigzane sg ztozonym Zapisem na Obligacje danej serii, zgodnie z warunkami
zawartymi w aktualnych Ostatecznych Warunkach Emisji.

Opis mozliwosci dokonania redukcji zapiséw oraz sposéb zwrotu kwot nadplaconych przez
sktadajacych zapisy

W przypadku, gdy liczba Zapiséw na Obligacje danej serii ztozonych przez Inwestoréw bedzie mniejsza badz
réwna liczbie Obligacji oferowanych w ramach okres$lonej serii, Obligacje zostang przydzielone Inwestorom
w liczbie ztozonych przez nich Zapiséw.

Natomiast, jezeli liczba Zapiséw na Obligacje danej serii ztozonych przez Inwestoréw bedzie wieksza niz
liczba Obligacji oferowanych w ramach okre$lonej serii, Zapisy ztozone przez Inwestoréw bedg podlegac
redukcji zgodnie z Ostatecznymi Warunkami Emisji.

Zasady ogodlne

W sytuacji, gdy dochodzi do redukcji Zapisow na Obligacje danej serii, Spétka przydzieli Obligacje zgodnie z
jedng z wymienionych zasad: (i) zasadg proporcjonalnej redukcji Zapiséw, (ii) zasadg kolejnosci Zapisow, (iii)
zasadg preferencyjnej alokac;ji.

Zasada, zgodnie z ktérg Spoétka zdecyduje sie przydzieli¢ Obligacje Inwestorom, zostanie wskazana w
Ostatecznych Warunkach Emisji. W przypadku gdy Zapis na Obligacje bedzie dotyczyt liczby wigkszej niz
maksymalna wielko$¢ Zapisu, Zapis jest wazny w liczbie rownej maksymalnej wielkosci Zapisu.

Jezeli w wyniku redukcji powstang utamkowe czesci Obligacji, nie bedg one przydzielane Inwestorom. Liczba

przydzielanych w wyniku redukcji Obligacji danej serii bedzie zaokraglana w dét do liczby catkowitej. W
sytuacji, gdy po dokonaniu redukcji pozostaty pojedyncze Obligacje, zostang one przydzielone odpowiednim
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Inwestorom, ktérych Zapisy na Obligacje danej serii podlegaty redukcji. W ramach tej grupy Inwestoréw
zalicza sie podmioty sktadajace kolejno Zapisy na najwieksze liczby Obligacji.

Sytuacja, w ktorej liczba przydzielonych Obligacji danemu Inwestorowi jest mniejsza niz liczba Obligaciji, na
ktérg Zapisu dokonat Inwestor, nie daje podstaw do odstgpienia od Zapisu.

W przypadkach: (i) nieprzydzielenia Inwestorowi czesci lub catosci Obligacji danej serii, na ktére dokonat
emisji do skutku, kwota, ktora zostata wplacona przez Inwestora na poczet objecia Obligacji danej serii
zostanie zwrdocona Inwestorowi przez podmiot, u ktérego zostat ztozony Zapis. Zwrot, bez zadnych odsetek
lub odszkodowan, nastgpi w sposéb okreslony w formularzu Zapisu w terminie do 10 dni.

Maksymalna i minimalna wielkos$¢ zapisu

Minimalna i maksymalna wielko$¢ pojedynczego Zapisu dla poszczegodlnej serii zostanie okreslona w
Ostatecznych Warunkach Emisji. Wskazana wartos¢ w przypadku pojedynczego Zapisu ztozonego przez
Inwestora nie moze jednak opiewac¢ na mniej niz 1 Obligacje oraz na nie wiecej niz liczba oferowanych do
nabycia Obligacji w danej serii. Zapis zlozony na liczbe Obligacji wiekszg niz maksymalna liczba Obligac;ji
oferowanych w ramach danej serii jest wazny w liczbie rownej maksymalnej liczbie Obligacji oferowanych w
danej serii.

Sposéb i terminy oplacenie papieréw wartosciowych oraz ich dostawy

Zapis sktadany przez Inwestora Indywidualnego powinien by¢ optacony, najpézniej w ostatnim dniu sktadania
Zapisu na Obligacje danej serii, w kwocie, w petnej wysokosci wynikajgcej z iloczynu liczby Obligacji objetej
Zapisem i Ceny Emisyjnej powiekszonej o ewentualng prowizje maklerskg, poprzez:

1) w przypadku ztozenia Zapisu za posrednictwem podmiotu uczestniczgcego w Ofercie, prowadzgcego
Rachunek Papierow Wartosciowych na rzecz Inwestora, w chwili ztozenia Zapisu, srodki na optacenie
Zapisu, sg blokowane na rachunku pienieznym przypisanym do Rachunku Papierow Wartosciowych
nalezgcego do Inwestora, prowadzonym na rzecz Inwestora przez podmiot uczestniczacy w Ofercie,
za posrednictwem ktérego skifadany jest Zapis. Podmiot przyjmujacy Zapis od Inwestora jest
odpowiedzialny za zablokowanie $rodkéw pienieznych na dokonanie wptaty na Obligacje objete
Zapisem, na rachunku pienieznym Inwestora, o ktérym mowa w zdaniu poprzednim.

2) w przypadku zfozenia Zapisu za posrednictwem podmiotu uczestniczgcego w Ofercie, ktory nie
prowadzi Rachunku Papieréw Wartosciowych na rzecz Inwestora, wymagana wptata na Obligacje
objete Zapisem musi zosta¢ dokonana wytgcznie w formie przelewow w ztotych lub euro na wydzielony
rachunek bankowy prowadzony przez podmiot uczestniczgcy w Ofercie za posrednictwem ktdrego
Zapis jest sktadany. Wptat mozna dokonywaé przelewem, ktérego tytut powinien zawiera¢ imie i
nazwisko (nazwe), PESEL (REGON albo nr KRS) zapisujgcego oraz adnotacje o wptacie na Obligacje
Emitenta wraz z oznaczeniem serii Obligacji, ktérej dotyczy Zapis. Informacja o numerze rachunku
bankowego, na jaki powinna zosta¢ dokonana wptata, bedzie dostepna w miejscach przyjmowania
Zapisow, a takze zostanie wskazana w formularzu Zapisu na Obligacje.

Whtata Inwestora Indywidualnego w niepetnej wysokos$ci oznacza, iz Zapis jest wazny, z zastrzezeniem, ze
w trakcie dokonywania przydziatu Obligacji danej serii, podstawg do przydziatu bedzie liczba Obligacji, za
ktére zostata dokonana petna wptata. Brak wptat na Obligacje danej serii w wyzej okreslonym terminie
powoduje niewaznos$é catego Zapisu.

Optata dotyczaca Zapisu na Obligacje danej serii ztozonego przez Inwestora Instytucjonalnego powinna by¢
dokonana najpdzniej w ostatnim dniu sktadania Zapisu na Obligacje danej serii. Optata powinna byc¢
dokonana w petnej wysokosci. Wysokos¢ kwoty wynika z iloczynu liczby Obligacji objetych Zapisem i Ceny
Emisyjnej. Kwota moze by¢ dodatkowo powiekszona o ewentualng prowizje z tytutu subskrybowania Obligac;ji
na rzecz podmiotu przyjmujgcego Zapisy na Obligacje,

Dostawa papieréow warto$ciowych dla Inwestoréw Instytucjonalnych zostata opisana w punkcie Dyspozycja
deponowania.
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Whptaty powinny by¢ dokonywane w walucie w jakiej emitowane sg Obligacje tj. w ztotych polskich lub w euro.

Za okres pomiedzy wptatg na Obligacje a Datg Emisji Inwestorom nie bedg przystugiwa¢ zadne pozytki z
tytutu wptaconych srodkéw tytutem optacenia Zapisu na Obligacje. Pozytki te mogg byé pobierane przez
Firme Inwestycyjng lub podmioty biorgce udziat w Ofercie wchodzgcych w sktad konsorcjum dystrybucyjnego,
ktérzy przeznaczg je na poprawienie jakosci Swiadczonych ustug maklerskich.

Pelny opis sposobu oraz daty podania wynikéw Oferty do publicznej wiadomosci

Po dokonaniu przydziatu Obligacji danej serii informacja o wyniku Oferty danej serii Obligacji oraz $redniej
stopie redukcji zostanie opublikowana przez Spétke w terminie do 14 dni w formie raportu biezacego Spétki,
jesli bedzie to wynikato z obowigzujgcych przepiséw prawa, w analogiczny sposéb w zostat opublikowany
Prospekt tj. na stronie internetowej Spotki oraz dodatkowo, w celach informacyjnych na stronie internetowej
Firmy Inwestycyjnej, bgdz innego podmiotu przyjmujgcego Zapisy na Obligacje danej serii.

Procedura wykonania praw pierwokupu, zbywalno$¢ praw poboru oraz sposéb postepowania z
prawami poboru, ktérych nie wykonano

Z emisjg Obligacji nie jest zwigzane jakiekolwiek prawo pierwokupu lub prawo do subskrypcji papieréw
wartosciowych.

Plan dystrybuciji i przydziatu
Inwestorzy, do ktérych skierowana jest Oferta Obligacji

Oferta Obligacji skierowana jest do (i) oséb fizycznych (i) oso6b prawnych oraz do (iii) jednostek
nieposiadajgcych osobowos$ci prawnej wpisanych do rejestru sgdowego, a w przypadku nierezydentow,
réwniez wpisanych do innego rejestru urzedowego.

Poszczegolne serii Obligacji mogg by¢ kierowane do Inwestoréow Instytucjonalnych oraz Inwestorow
Indywidualnych jednoczesnie albo wytgcznie do jednej z tych grup Inwestoréw. Ostateczne Warunki Emisji
wskazywac beda na kategorie Inwestoréw, ktérym oferowane bedg Obligacje danej serii.

Obligacje nie mogg by¢ nabywane przez podmioty amerykanskie (US Persons) w rozumieniu Regulacji S
(Regulation S) bedacej przepisem wykonawczym do amerykanskiej ustawy o papierach wartosciowych z
1933 roku (I+US securities Act 1933).

Do skfadania Zapisow na Obligacje uprawnieni sg zaréwno rezydenci, jaki i nierezydenci w rozumieniu
przepisbw Prawa Dewizowego. Nierezydenci zamierzajgcy ztozy¢é Zapis powinni zapoznal sie z
odpowiednimi przepisami kraju pochodzenia oraz Prawa Dewizowego.

Oferty publiczne bedg przeprowadzane wylgcznie na terytorium Rzeczypospolitej Polskie;.

Procedura zawiadamiania wnioskodawcéw o ilosci przydzielonych papieréw wartosciowych wraz ze
wskazaniem, czy dopuszczalne jest rozpoczecie obrotu, zanim dokonano wspomnianego
zawiadomienia.

Zaréwno informacja o wyniku przeprowadzonej Oferty jak i wszelkie informacje dotyczace dokonania
ewentualnej redukcji Zapisdw zostang opublikowane w taki sam sposob, w jaki zostat upubliczniony niniejszy
Prospekt, tj. na stronie internetowej Spoétki, oraz dodatkowo, w celach informacyjnych na stronie internetowej
Firmy Inwestycyjnej, bgdz innego podmiotu przyjmujgcego Zapisy na Obligacje danej serii. Inwestor jest
uprawniony do otrzymania informacji o liczbie przydzielonych Obligacji od firmy inwestycyjnej prowadzgcej
jego rachunek inwestycyjny zgodnie z odpowiednim regulaminem dziatania tego podmiotu. Rozpoczecie
obrotu Obligacjami danej serii na Rynku Regulowanym lub w Alternatywnym Systemie Obrotu nie jest
uzaleznione od poinformowania Inwestoréw o liczbie przydzielonych Obligacii

Przydzielone Obligacje zostang zarejestrowane w KDPW, oraz na Rachunkach Papierow Wartosciowych
wskazanych przez Inwestoréw w Zapisie, Rachunku Zbiorczym lub w rejestrze Sponsora Emisji
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Cena emisyjna

Cena Emisyjna poszczegolnej serii Obligacji zostanie okreslona w Ostatecznych Warunkach Emisji. Cena
Emisyjna moze rozni¢ sie od Wartosci Nominalnej Obligacji, co zostanie wskazane w Ostatecznych
Warunkach Emisji. Cena Emisyjna jednej Obligacji nie bedzie wyzsza niz cena maksymalna wynoszaca
110%Wartosci Nominalnej pojedynczej Obligaciji.

Cena Emisyjna danej serii moze rézni¢ sie w ramach oferowanej serii, w zaleznosci od dnia, w jakim Inwestor
ztozyt Zapis na Obligacje. W szczegolnosci, Spotka moze postanowi¢ w Ostatecznych Warunkach Emisji, ze
Cena Emisyjna bedzie rosta kazdego kolejnego dnia przyjmowania Zapiséw.

W momencie sktadania Zapiséw na Obligacje danej serii Inwestorzy nie bedg ponosi¢ dodatkowych kosztow,
z wyjgtkiem ewentualnych kosztéw zwigzanych z otwarciem i prowadzeniem Rachunku Papieréw
Wartosciowych lub Rachunku Zbiorczego, o ile Inwestor nie posiadat takiego rachunku wczeéniej, oraz
kosztow prowizji maklerskiej zgodnie z postanowieniami wiasciwych uméw i regulaminéw Firmy
Inwestycyjnej. Informacje na temat opodatkowania znajdujg sie w Rozdziale 8 Prospektu dotyczgcym kwestii
podatkowych.

Plasowanie i gwarantowanie oferty
Firma Inwestycyjna

Oferta koordynowana jest przez Firme Inwestycyjng. Spétka nie przewiduje koordynowania czesci Oferty
przez inne podmioty ani plasowania Oferty w innych krajach niz Rzeczpospolita Polska.

Dla poszczegdlnej serii Obligacji emitowanych w ramach Prospektu moze zostaé utworzone konsorcjum firm
inwestycyjnych, ktére bedag przyjmowac Zapisy na Obligacje. Propozycja wspotpracy w ramach konsorcjum
dystrybucyjnego moze zostac¢ skierowana zaréwno do firm inwestycyjnych dziatajgcych niezaleznie jak i w
strukturach bankéw.

Informacja o utworzeniu konsorcjum dystrybucyjnego zawarta zostanie w Ostatecznych Warunkach Emisji.

Nie przewiduje sie powotywania koordynatoréw Oferty ani podmiotéw zajmujgcym sie plasowaniem w innych
krajach.

Agent ds. platnosci i podmiot swiadczacy ustugi depozytowe

Ptatnosci z tytutu Obligacji bedg dokonywane przez KDPW. Jedynym podmiotem s$wiadczgcym ustugi
depozytowe bedzie KDPW.

Podmioty, ktore podjely sie gwarantowania emisji i plasowania Oferty

Do dnia zatwierdzenia Prospektu Spétka nie zawarta umowy o gwarancje emisji i nie planuje zawierania
takich uméw. W przypadku zawarcia takich uméw Spoétka poinformuje o tym fakcie w formie suplementu do
Prospektu. Suplement bedzie zawierat informacje o warunkach takiej umowy.

Firma Inwestycyjna podjeta sie plasowania emisji na zasadzie ,dotozenia wszelkich staran i nalezytej
starannosci”, w celu pozyskania Inwestoréw, ktérzy obejmg Obligacje. Na dzieh zatwierdzenia Prospektu nie
jest znana liczba przydzielonych Obligacji, stgd nie jest mozliwe wskazanie ostatecznej kwoty prowizji z tytutu
plasowania emisji.

Ostateczne koszty Oferty obcigzajgce Spotke oraz w szczegdlnosci wplywy pieniezne netto z Oferty bedg
mozliwe do obliczenia po zakohczeniu emisji ostatniej serii Obligacji objetych Prospektem. Na tgczne koszty
emisji Obligacji sktada¢ sie beda, koszty przygotowania i przeprowadzenia emisji, sporzgdzenie Prospektu,
Warunkoéw Ostatecznych Emisji, doradztwa, oferowania, promocji emisji oraz usredniony koszt
przeprowadzenia Oferty przypadajgcy na jedng oferowang Obligacje. Spotka szacuje, ze taczny maksymalny
koszt zwigzany z emisjg petnej wartosci, to znaczy 150.000.000 ztotych w ramach Prospektu, moze wyniesé
2.250.000 ztotych, z zaznaczeniem, ze koszt prowizji za plasowanie Obligacji uzalezniony jest od liczby
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Obligaciji objetych w ramach emisji i moze wynie$¢ maksymalnie 1.800.000 ztotych tj. 1,2% fgcznej wartosci
Obligacji uplasowanych w ramach Prospektu.

Rzeczywiste fgczne koszty zostang przedstawione raportem biezgcym po ostatniej emisji przeprowadzonej
w ramach Prospektu.

Wszystkie rynki regulowane lub ASO, na ktérych zgodnie z wiedzg Emitenta zostaly juz dopuszczone
do obrotu obligacje Emitenta

Niektore serie obligacji Spotki wyemitowane przed dniem zatwierdzenia Prospektu sg dopuszczone do obrotu
na Rynku Regulowanym prowadzonym przez GPW Ilub BondSpot albo wprowadzone do obrotu w
Alternatywnym Systemie Obrotu Catalyst prowadzonym przez GPW lub BondSpot. Informacje odnosnie
dotychczas wyemitowanych Obligaciji Spotki opisane zostaty ponizej:

Obligacje notowane na Rynku Regulowanym Catalyst:

Nazwa skrécona Kod ISIN Seria Wartos¢ serii Data wykupu
GPW

KRI10322 PLKRINK00238 PAO2 30.000.000 zt 2022-03-28
KRI1221 PLKRINKO00220 PAO1 14.293.700 zt 2021-12-18

Obligacje notowane w Alternatywnym Systemie Obrotu Catalyst prowadzonym przez GPW

Nazwa skrécona Kod ISIN Seria Wartos¢ serii Data wykupu
GPW

KRI10423 PLKRINKO00253 F1 178.500.000 zt 2023-04-26
KRI10822 PLKRINKO00246 El 6.190.000 zt 2022-08-16

Obligacje notowane w Alternatywnym Systemie Obrotu Catalyst prowadzonym przez BondSpot S.A.

Nazwa skrécona Kod ISIN Seria Wartos¢ serii Data wykupu
GPW

KRI10423 PLKRINKO00253 F1 178.500.000 zt 2023-04-26
KRI10822 PLKRINKO00246 El 6.190.000 zt 2022-08-16

Dopuszczenie papieréw wartosciowych do obrotu i ustalenia dotyczace obrotu

Wskazanie, czy oferowane papiery wartosciowe s3a lub beda przedmiotem wniosku o dopuszczenie
do obrotu

Po zakonczeniu emisji poszczegolnej serii Spétka planuje podjgé niezbedne dziatania w celu rejestraciji danej
serii Obligacji w KDPW. Po rejestracji Obligacji danej serii w KDPW i oznaczeniu ich wiasciwym kodem ISIN,
Spodtka na podstawie wniosku ubiegac¢ sie bedzie o dopuszczenie Obligacji do obrotu na Rynku Regulowanym
prowadzonym przez GPW w ramach systemu Catalyst.

Przewidywany termin wprowadzenia Obligacji do obrotu zostanie wskazany w Ostatecznych Warunkach
Emisji udostepnionych do publicznej wiadomosci przed rozpoczeciem subskrypcji danej serii Obligacii.
Informacja o terminie wprowadzenia Obligacji do obrotu na Rynku Regulowanym stanowi informacje
oznaczong jako kategoria C w Zatgczniku 16 do Rozporzadzenia Delegowanego i nie jest mozliwe jej
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zamieszczenie w niniejszym Prospekcie. Informacja ta bedzie uzupetniona w Ostatecznych Warunkach
Emisji udostepnionych do publicznej wiadomosci przed rozpoczeciem subskrypcji danej serii Obligacji.

Termin dopuszczenia Obligacji do obrotu na Rynku Regulowanym zalezy w czesci od osdb trzecich, na ktére
Spétka nie ma wptywu. Wskazany w Ostatecznych Warunkach Emisji przewidywalny termin dopuszczenia
Obligacji do obrotu jest terminem przewidywalnym i moze ulec zmianie. W przypadku braku mozliwosci
dopuszczenia Obligacji do obrotu na Rynku regulowanym, Emitent w drugiej kolejnosci alternatywnie ztozy
wniosek o wprowadzenie Obligacji w Alternatywnym Systemie Obrotu Catalyst prowadzonym przez Gietde
Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.

Nazwa i adres podmiotu dziatajgcego w ramach animacji obligacji — posrednik w obrocie na rynku
wtornym

Spétka ma zamiar zawrze¢ umowe o petnienie funkcji animatora emitenta dla Obligacji w rozumieniu
Regulaminu GPW z Firmg Inwestycyjna. Zgodnie z art. 88 ust. 1 Regulaminu GPW animatorem Emitenta jest
cztonek gietdy lub podmiot, o ktérym mowa w art. 60 ust. 2 Regulaminu GPW, nie bedacy cztonkiem gietdy,
ktéry na podstawie umowy z Emitentem zobowigze sie do wspomagania ptynnosci danego instrumentu
finansowego.
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OPODATKOWANIE

Ponizsze informacje sg oparte wylgcznie na przepisach prawa podatkowego obowigzujgcych w
Rzeczypospolitej Polskiej w czasie przygotowywania Prospektu oraz na interpretacji tych przepisow
wywiedzionej z praktyki organéw podatkowych oraz orzecznictwa sgdéw administracyjnych. Na skutek zmian
legislacyjnych lub zmian w interpretacji przepiséw podatkowych, w tym na skutek zmian w orzecznictwie
sgdow administracyjnych lub w praktyce organéw podatkowych, stwierdzenia zawarte w Prospekcie mogg
straci¢ aktualnosc. Zmiany takie mogg by¢ retroaktywne.

Zawarte w niniejszym Prospekcie informacje podatkowe nie stanowig porady prawnej ani podatkowej, lecz
majg charakter ogdlny, selektywnie przedstawiajg poszczegdlne zagadnienia i nie uwzgledniajg wszystkich
sytuacji, w jakich moze znalez¢ sie Inwestor. Potencjalnym Inwestorom zaleca sie skorzystanie z pomocy
0s6b i podmiotéw zajmujgcych sie profesjonalnie doradztwem podatkowym, w celu uzyskania informacji o
konsekwencjach podatkowych wystepujgcych w ich indywidualnych przypadkach.

Podatek dochodowy
Podatek dochodowy od o0séb fizycznych — polscy rezydenci podatkowi
Opodatkowanie dochodéw (przychodéw) z odsetek (dyskonta) z obligaciji

Zgodnie z art. 3 ust. 1 Ustawy o PIT osoby fizyczne, jezeli majg miejsce zamieszkania na terytorium Polski,
podlegajg obowigzkowi podatkowemu od catosci swoich dochodéw (przychoddéw) bez wzgledu na miejsce
potozenia zrédet przychoddéw (nieograniczony obowigzek podatkowy). Zgodnie z art. 3 ust.1a Ustawy o PIT,
za osobe majgca miejsce zamieszkania na terytorium Polski uwaza sie osobe fizyczna, ktora: (i) posiada na
terytorium Polski centrum intereséw osobistych lub gospodarczych (osrodek intereséw zyciowych); lub (ii)
przebywa na terytorium Polski diuzej niz 183 dni w roku podatkowym. Przepisy te stosuje sie z
uwzglednieniem wtasciwych umoéw o unikaniu podwdéjnego opodatkowania, ktdrych strong jest Polska.

Zgodnie z art. 17 ust. 1 pkt 3 Ustawy o PIT, za przychody z kapitatéw pienieznych uwaza sie odsetki
(dyskonto) od papieréw wartosciowych.

W mysl art. 30a ust. 7 Ustawy o PIT, dochodéw (przychodéw) z odsetek (dyskonta) od papierow
wartosciowych (w tym od Obligaciji) nie taczy sie z przychodami uzyskanymi z innych zrédet, lecz zgodnie z
art. 30a ust. 1 pkt 2 Ustawy o PIT podlegajg one 19% zryczattowanemu podatkowi dochodowemu. Zgodnie
z art. 30a ust. 6 Ustawy o PIT, zryczattowany podatek dochodowy, pobiera sie bez pomniejszania przychodu
0 koszty uzyskania przychoddw.

Zgodnie z art. 41 ust. 4 Ustawy o PIT, osoby fizyczne prowadzace dziatalno$¢ gospodarczg, osoby prawne i
ich jednostki organizacyjne oraz jednostki organizacyjne niemajgce osobowosci prawnej dokonujgce wyptat
z tytutu odsetek (dyskonta) sg obowigzane pobiera¢ zryczattowany podatek dochodowy od dokonywanych
wyptat (Swiadczen) lub stawianych do dyspozycji podatnika pieniedzy lub wartosci pienieznych. Jednak
zgodnie z art. 41 ust. 4d Ustawy o PIT, jezeli wyptata dokonywana jest za posrednictwem podmiotow
prowadzacych dla podatnikéw rachunki papierow wartosciowych, na ktérych zapisane sa papiery
wartosciowe bedgce podstawg wyptaty odsetek (dyskonta) oraz dochody uzyskiwane sg na terytorium Polski
[jak to ma miejsce w przypadku odsetek (dyskonta) od Obligacji], to podmioty prowadzgce rachunki papieréw
wartosciowych zobowigzane sg do pobrania podatku; zasada ta dotyczy réwniez ptatnikéw bedgcych
podatnikami podatku dochodowego od oséb prawnych podlegajgcych w Polsce ograniczonemu obowigzkowi
podatkowemu w zakresie, w jakim prowadzg dziatalno$¢ gospodarczg poprzez potozony na terytorium Polski
zagraniczny zaktad, jezeli rachunek, na ktérym zapisane sg papiery wartosciowe jest zwigzany z
dziatalnoscia tego zakfadu.

Zgodnie z art. 41 ust. 12 Ustawy o PIT, w przypadku jesli taczna wartos¢ wyptat (Swiadczen) lub kwot
postawionych do dyspozycji tego samego podatnika z tytutéw okreslonych w art. 29 i art. 30a ust. 1 pkt 1-5a
Ustawy o PIT (w tym z tytutu odsetek czy dywidend) przekroczy w roku podatkowym kwote 2.000.000 zt,
ptatnik obowigzany jest pobra¢ zryczattowany podatek dochodowy, stosujgc stawki podatku okreslone w art.
29 ust. 1iart. 30a ust. 1 Ustawy o PIT od nadwyzki ponad kwote 2.000.000 zt, z pominieciem stawki podatku,
zwolnienia lub warunkéw niepobrania podatku wynikajgcych z przepiséw szczegdlnych lub uméw o unikaniu
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podwodjnego opodatkowania. Przepisu tego nie stosuje sig, jesli ptatnik ztozy oswiadczenie, o ktérym mowa
w art. 41 ust. 15 Ustawy o PIT, z ktérego wynika¢ bedzie, ze posiada dokumenty wymagane przez przepisy
prawa podatkowego dla zastosowania stawki podatku albo zwolnienia lub niepobrania podatku, wynikajacych
z przepiséw szczegdlnych lub umoéw o unikaniu podwdéjnego opodatkowania.

Stosowanie przywotanego art. 41 ust. 12 Ustawy o PIT wprowadzajgcego obowigzek poboru podatku u zrédia
przez ptatnika w przypadku opodatkowanych podatkiem u zrodia naleznosci w kwotach tgcznie
przekraczajgcych w ciggu roku 2.000.000 zt w stosunku do jednego podatnika, zostato zawieszone do 31
grudnia 2020 r.

Ptatnicy przekazujg kwoty zryczaltowanego podatku dochodowego od dokonywanych wyptat lub
pozostawionych do dyspozycji podatnika kwot w terminie do 20 dnia miesigca nastepujgcego po miesigcu, w
ktérym pobrano zaliczki (podatek) na rachunek urzedu skarbowego, przy pomocy ktérego naczelnik urzedu
skarbowego wiasciwy wedlug miejsca zamieszkania ptatnika wykonuje swoje zadania.

W terminie do konca stycznia roku nastepujgcego po roku podatkowym, ptatnicy zobowigzani sg przestac¢ do
urzedu skarbowego witasciwego dla pfatnika roczne deklaracje wedtug ustalonego wzoru, natomiast
podatnikom i urzedom skarbowym wtasciwym dla podatnikow — imienne informacje o wysokosci uzyskanego
dochodu sporzadzone wg ustalonego wzoru.

Powyzsze oznacza, ze Ministerstwo Finanséw odroczyto do konca roku 2020 r. termin efektywnego wejscia
w zycie obowigzkow ptatnikow podatku u zrédta (w CIT i PIT), w zwigzku z obowigzkiem pobierania podatku
u zrodla wedtug stawki wynikajgcej z przepisow podatkach dochodowych, co do zasady bez mozliwosci
stosowania zwolnienia lub nizszej stawki. W tym miejscu nalezy wskazag, ze za potencjalnie mozliwe mozna
uznaé kolejne odroczenie przez Ministerstwo Finanséw terminu efektywnego wej$cia w zycie omawianych
przepiséw rowniez w 2021 roku.

Biorac pod uwage tres¢ przywotanych przepiséw, nalezy przeanalizowaé kazdg sytuacje, aby ustali¢, czy
odsetki od Obligacji naliczone w stosunku do polskiego rezydenta podatkowego sg uznawane za dochéd w
Polsce i czy podmiot prowadzacy rachunki papierow wartosciowych dla danej osoby potrgci podatek.
Jednakze z uwagi na to, ze Emitent jest podmiotem polskim w wielu przypadkach odsetki od Obligacji nalezy
traktowa¢ jako dochdd osiggniety na terytorium Polski.

W takim przypadku nalezy co do zasady oczekiwaé, ze polski podmiot prowadzgcy rachunki papierow
wartosciowych dla danej osoby pobierze podatek u zrédta, ale podmiot zagraniczny prowadzacy rachunek
papieréw wartosciowych dla danej osoby nie potraci podatku. Dzieje sie tak, poniewaz, chociaz nie jest to
wyraznie uregulowane w polskim prawie podatkowym, zgodnie z ustalong praktykg podmioty zagraniczne
nie dziatajg jako polscy ptatnicy podatku u zrédta (za wyjatkiem, gdy taki podmiot zagraniczny dziata w formie
oddziatu stanowigcego zaktad podatkowy w Polsce). Nie jest catkowicie jasne, czy w takim przypadku (tj.
jezeli ptatnos¢ dokonywana jest za posrednictwem zagranicznego podmiotu prowadzgcego rachunek
papieréw wartosciowych i niepobierajgcego podatku potrgcanego u zrodfa), podatek u zrédta nie powinien
by¢ pobrany przez Emitenta. Zgodnie z interpretacjg ogélng z dnia 5 kwietnia 2018 r. wydang przez Ministra
Finanséw w odniesieniu do osdb fizycznych bedgcych rezydentami Polski, ktdre otrzymujg odsetki od listow
zastawnych (Ref.: DD5.8201.07.2018) (,Interpretacja”) w przypadkach, w ktérych podatek u zrédta nie jest
pobierany przez podmiot zagraniczny prowadzgcy rachunek papieréw wartosciowych, emitent nie powinien
by¢ zobowigzany do odprowadzania podatku. Chociaz Interpretacja dotyczy tylko listéw zastawnych wydaje
sie, ze nie ma powodow dla ktérych sposdb traktowania Obligacii bytby inny.

Szczegodlnego rodzaju sytuacja wystepuje w przypadku dochoddw z papieréw wartosciowych zapisanych na
rachunkach zbiorczych. Zgodnie z art. 41 ust. 10 Ustawy o PIT, w przypadku wyptaty odsetek (dyskonta) z
papieréw wartosciowych zapisanych na rachunkach zbiorczych ptatnikiem zryczattowanego podatku
dochodowego sg podmioty prowadzgce rachunki zbiorcze, za posrednictwem ktérych naleznosci z tych
tytutdw sg wyptacane. Podatek pobiera sie w dniu przekazania naleznosci z danego tytutu do dyspozycji
posiadacza rachunku zbiorczego. Zasada ta dotyczy réwniez ptatnikow bedacych podatnikami podatku
dochodowego od osdb prawnych podlegajgcych w Polsce ograniczonemu obowigzkowi podatkowemu, w
zakresie w jakim prowadzg dziatalno$¢é gospodarczg poprzez potozony na terytorium Polski zagraniczny
zaktad, jezeli rachunek, na ktérym zapisane sg papiery wartosciowe jest zwigzany z dziatalnoscig tego
zaktadu.
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8.1.2

Co wiecej, zgodnie z art. 30a ust. 2a Ustawy o PIT, od dochoddéw (przychodéw) z tytutu odsetek przekazanych
na rzecz podatnikow uprawnionych z papierow wartosciowych zapisanych na rachunkach zbiorczych, ktérych
tozsamosc¢ nie zostata ptatnikowi ujawniona w trybie przewidzianym w Ustawie o Obrocie, ptatnik pobiera
zryczattowany podatek dochodowy wedtug stawki 19% od fgcznej wartosci dochoddw (przychodéw)
przekazanych przez niego na rzecz wszystkich takich podatnikéw za posrednictwem posiadacza rachunku
zbiorczego. Platnik taki nie jest zobowigzany do przekazania podatnikom imiennych informacji o wysokosci
uzyskanego dochodu.

Zgodnie z art. 45 ust. 3c Ustawy o PIT, polscy rezydenci podatkowi sg zobowigzani do ujawniania kwoty
odsetek (dyskonta) na papierach wartosciowych (w tym Obligacjach) w rocznym zeznaniu podatkowym, jezeli
Obligacje zostaty zarejestrowane na rachunku zbiorczym, a tozsamos¢ podatnika nie zostata ujawniona
ptatnikowi zryczattowanego podatku dochodowego.

Zgodnie z art. 45 ust. 3b Ustawy o PIT, jezeli zryczattowany podatek dochodowy nie zostat pobrany przez
ptatnika, podatnicy sg obowigzani rozliczy¢ go w zeznaniu sktadanym do 30 kwietnia roku nastepujgcego po
roku podatkowym.

Powyzej opisanych zasad opodatkowania nie stosuje sie, jezeli osoba fizyczna posiada obligacje i uzyskuje
odsetki lub dyskonto z obligacji w wykonywaniu dziatalnosci gospodarczej, tj. obligacje traktowane sg jako
aktywa zwigzane z prowadzong dziatalnoscig. W takim przypadku przychody z odsetek lub dyskonta powinny
by¢ traktowane jako przychody z prowadzonej dziatalnosci gospodarczej i opodatkowane wedtug zasad
wiasciwych dla przychodéw z tego zrodta.

Opodatkowanie odptatnego zbycia Obligacji

Przychdéd z odptatnego zbycia papieréow wartosciowych (w tym Obligacji) kwalifikowany jest jako przychod z
kapitatéw pienieznych (art. 17 ust. 1 pkt 6 Ustawy o PIT). Przychod ten powstaje w momencie przeniesienia
na nabywce witasnosci Obligacji (art. 17 ust. 1ab pkt 1 Ustawy o PIT). Na podstawie art. 17 ust. 2 Ustawy o
PIT — nakazujgcego odpowiednie stosowanie art. 19 ust. 1 Ustawy o PIT — jezeli cena wyrazona w umowie
bez uzasadnionej przyczyny znacznie odbiega od wartosci rynkowej, kwote przychodu okresla organ
podatkowy lub organ kontroli skarbowej w wysokosci wartosci rynkowe.

Dochdéd jest obliczany jako réznica miedzy sumg przychoddéw uzyskanych z tytutlu odpfatnego zbycia
papieréw wartosciowych a kosztami uzyskania przychodow, obliczonymi na podstawie stosownych
przepisow Ustawy o PIT (art. 30b ust. 2 pkt 1 Ustawy o PIT). Dochdd nie kumuluje sie z dochodem
opodatkowanym na zasadach ogdlnych stawkag progresywnag, lecz podlega 19% podatkowi dochodowemu
(art. 30b ust. 1 i 5 Ustawy o PIT). Podatnik jest zobowigzany do samodzielnego rozliczenia podatku z tytutu
odpfatnego zbycia papierow warto$ciowych (w tym Obligacji). Roczne zeznanie podatkowe podatnicy powinni
zasadniczo sporzadzi¢ w terminie do 30 kwietnia roku nastepujgcego po roku podatkowym, w ktérym zostat
osiggniety dochod.

Opodatkowanie obligacji posiadanych w ramach prowadzonej dziatalnosci gospodarczej

Powyzszych przepiséw nie stosuje sie, jezeli Obligacje sg posiadane w ramach dziatalno$ci gospodarczej i
traktowane sg jako aktywa zwigzane z prowadzong dziatalnoscig. W takim przypadku, odsetki (dyskonto) i
przychody z odptatnego zbycia Obligacji powinny by¢ traktowane jako przychody z prowadzonej dziatalnosci
gospodarczej i opodatkowane wedlug zasad wtasciwych dla przychodu z tego zrédia wediug 19% stawki
liniowej lub stawki progresywnej, w zaleznosci od wyboru oraz spetniania okreslonych warunkéw przez osobe
fizyczng. Podatek powinien by¢ rozliczony przez osobe fizyczna.

Podatek dochodowy od os6b prawnych
Opodatkowanie przychodéw z odsetek (dyskonta) z obligacji

Podatnicy podatku dochodowego od oséb prawnych, jezeli majg siedzibe lub zarzad w Polsce, podlegajg
obowigzkowi podatkowemu od catosci swoich dochoddw, bez wzgledu na miejsce ich osiggania (art. 3 ust. 1
Ustawy o CIT). Dochody (przychody) z Obligacji, w tym z odsetek/dyskonta podlegajacych w Polsce
nieograniczonemu obowigzkowi podatkowemu, podlegajg opodatkowaniu na zasadach ogdélnych wtasciwych
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8.2

do opodatkowania pozostatych przychoddéw z prowadzonej dziatalnosci gospodarczej w ramach danego
zrédta przychodéw. Przychody z tytutu otrzymanych odsetek (dyskonta) z obligacji uzyskiwane przez
podatnikéw podatku dochodowego od osdb prawnych podlegajg u tych podmiotéw opodatkowaniu w ramach
zrédta przychodéw jakimi sg zyski kapitatowe (art. 7b ust. 1 pkt 6 lit. b Ustawy o CIT). Przychoddw z zyskéw
kapitatowych nie fgczy sie z przychodami osigganymi przez podatnika z innych zrodet przychoddéw, w
konsekwencji zatem przychody te podlegajg opodatkowaniu wytgcznie w ramach zrédta przychodow, jakimi
sg zyski kapitatowe.

W przypadku ubezpieczycieli, bankéw oraz niektérych innych podmiotéw (instytucji finansowych), przychéd
ten zalicza sie do przychoddw innych niz przychody z zyskéw kapitatowych (art. 7b ust. 2 Ustawy o CIT).

Podatek od dochodéw osiggnietych przez podatnikoéw podatku dochodowego od oséb prawnych z zyskéw
kapitatowych wynosi 19% podstawy opodatkowania. Po stronie obligatariusza faktycznie otrzymane lub
skapitalizowane odsetki stanowig przychdd podatkowy (art. 12 ust. 4 pkt 1 i 2 Ustawy o CIT). Po stronie
obligatariusza kwota dyskonta stanowi przychod podatkowy w momencie faktycznego wykupu obligaciji (art.
12 ust. 1 pkt 1 oraz art. 12 ust. 4 pkt 2 Ustawy o CIT) na podstawie ktérych przychdd powstaje w dacie
faktycznej realizacji dyskonta, tj. w momencie wykupu dtuznego instrumentu finansowego przez emitenta.

Podatek z tego tytulu podatnik zobowigzany jest rozliczy¢ samodzielnie w zeznaniu podatkowym,
ktore powinno zostac¢ ztozone do konica trzeciego miesigca roku nastepujacego po roku podatkowym,
w ktorym uzyskano przychody z odsetek (dyskonta) z papierow wartosciowych. W tym samym
terminie podatnik jest zobowigzany zaptaci¢ nalezny podatek w kwocie wykazanej w tym zeznaniu.

Opodatkowanie odptatnego zbycia Obligacji

Zgodnie z art. 19 ust. 1 pkt 1 Ustawy o CIT dochdd uzyskany przez podatnika podatku dochodowego od oséb
prawnych w wyniku odptatnego zbycia obligacji opodatkowany jest wedtug stawki 19% i stanowi przychéd ze
zrodta: zyski kapitatlowe (z zastrzezeniem ubezpieczycieli, bankéw oraz niektérych innych podmiotéw np.
instytucji finansowych).

Dochdd z odptatnego zbycia obligacji nie fgczy sie z dochodami osigganymi przez podatnika z innych zrédet
przychodow.

Przychdéd z odptatnego zbycia obligacji powinien odpowiadaé wartosci rynkowej zbywanych obligacji (art. 14
Ustawy o CIT). Koszty uzyskania przychodoéw stanowig natomiast wydatki poniesione na nabycie lub objecie
tych papierow wartosciowych i aktywujg sie one jako koszty uzyskania przychodu w momencie osiggniecia
odpowiadajgcych im przychodéw z umowy sprzedazy obligaciji.

Podatek z tego tytutu podatnik zobowigzany jest rozliczy¢ samodzielnie (bez Zzadnego udziatu ptatnika) w
zeznaniu podatkowym, ktére powinno zosta¢ ztozone do kornca trzeciego miesigca roku nastepujgcego po
roku podatkowym, w ktérym uzyskano przychody ze sprzedazy papieréw wartosciowych w postaci obligaciji.
W tym samym terminie podatnik jest zobowigzany zaptaci¢ nalezny podatek w kwocie wykazanej w tym
zeznaniu.

Podatek dochodowy od zagranicznych oséb prawnych i fizycznych

Zgodnie z art. 3 ust. 2a Ustawy o PIT i art. 3 ust. 2 Ustawy o CIT, osoby fizyczne, jezeli nie majg na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej miejsca zamieszkania, oraz podatnicy podatku dochodowego od osdb prawnych,
jezeli nie majg na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej siedziby lub zarzadu, podlegajg obowigzkowi
podatkowemu tylko od dochoddéw (przychoddéw) osigganych na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej
(ograniczony obowigzek podatkowy).

Za dochody (przychody) osiggane na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej uwaza sie m.in. przychody z:

1) papieréw wartosciowych oraz pochodnych instrumentéw finansowych niebedgcych papierami
wartosciowymi, dopuszczonych do publicznego obrotu na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej w
ramach regulowanego rynku gietdowego, w tym uzyskane ze zbycia tych papieréw albo instrumentéw
oraz z realizacji praw z nich wynikajgcych, oraz
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2) przychody z tytutu naleznosci regulowanych, w tym stawianych do dyspozycji, wyptacanych lub
potrgcanych, przez osoby fizyczne, osoby prawne albo jednostki organizacyjne nieposiadajgce
osobowosci prawnej, majgce miejsce zamieszkania, siedzibe Ilub zarzad na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej, niezaleznie od miejsca zawarcia umowy i wykonania $wiadczenia.

Generalnie zasady opodatkowania przychoddéw z odsetek (dyskonta) czy przychodéw z odptatnego zbycia
papieréw wartosciowych (w tym Obligacji) przedstawione powyzej w odniesieniu do podatnikéw — osoéb
fizycznych — objetych nieograniczonym obowigzkiem podatkowym na terenie RP majg zastosowanie takze
do podatnikéw objetych ograniczonym obowigzkiem podatkowym. Zaznaczy¢ jednak trzeba, ze zgodnie z
art. 26 ust. 1 Ustawy o CIT, art. 30a ust. 2 oraz 30b ust. 3 Ustawy o CIT zastosowanie stawki podatku
wynikajgcej z wtasciwej umowy o unikaniu podwdéjnego opodatkowania albo niezaptacenie podatku zgodnie
z takg umowa jest mozliwe pod warunkiem udokumentowania dla celéw podatkowych miejsca zamieszkania
podatnika uzyskanym od niego certyfikatem rezydenc;ji.

Zgodnie jednak z trescig art. 21 ust. 1 pkt 130c Ustawy o PIT oraz art. 17 ust. 1 pkt 50c Ustawy o CIT,
dochody osiagniete przez podatnika — osobe fizyczng lub osobe prawng, ktéra nie ma na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej miejsca zamieszkania Ilub nie ma siedziby lub zarzgdu na terytorium
Rzeczpospolitej Polskiej i tym samym podlega ograniczonemu obowigzkowi podatkowemu w rozumieniu art.
3 ust. 2a Ustawy o PIT lub art. 3 ust. 2 Ustawy o CIT, z odsetek lub dyskonta od obligacji o terminie wykupu
nie krétszym niz rok i jednoczesnie dopuszczonych do obrotu na rynku regulowanym lub wprowadzonych do
alternatywnego systemu obrotu w rozumieniu przepiséw Ustawy o Obrocie, na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej lub na terytorium panstwa bedgcego strong zawartej z Rzeczpospolitg Polskg umowy o unikaniu
podwdjnego opodatkowania, ktérej przepisy okreslajg zasady opodatkowania dochodéw z dywidend, odsetek
oraz naleznosci licencyjnych sg wolne od podatku, chyba ze na moment osiggniecia dochodu podatnik jest
podmiotem powigzanym w rozumieniu art. 11a ust. 1 pkt 4 Ustawy o CIT lub w rozumieniu art. 23m ust. 1 pkt
4 Ustawy o PIT z emitentem tych obligacji oraz posiada, bezposrednio lub posrednio, fgcznie z innymi
podmiotami powigzanymi w rozumieniu tych przepiséw wiecej niz 10% wartosci nominalnej tych obligacji.

Zgodnie z art. 26 ust. laa-lac Ustawy o CIT, ptatnicy nie sg obowigzani do poboru podatku od odsetek lub
dyskonta od obligacji spetniajgcych powyzsze wymagania, pod warunkiem ztozenia przez emitenta do organu
podatkowego oswiadczenia, ze emitent dochowat nalezytej starannosci w poinformowaniu podmiotéw z nim
powigzanych w rozumieniu przepisow o cenach transferowych, o warunkach tego zwolnienia w stosunku do
tych podmiotéw powigzanych. Oswiadczenie, o ktorym mowa w ust. 1ab, sktada sie jednokrotnie w stosunku
do danej emisji obligacji, nie pézniej niz do dnia wyptaty odsetek lub dyskonta od obligaciji.

Analogiczne przepisy znajdujg sie na gruncie podatku dochodowego od oséb fizycznych (art. 21 ust. 1 pkt
130c oraz art. 41 ust. 24-26 Ustawy o PIT). W przypadku braku zastosowania wyzej wspomnianego
zwolnienia, zastosowanie majg ponizsze zasady.

W przypadku podatnikéw podlegajgcych w Polsce ograniczonemu obowigzkowi podatkowemu uzyskane na
terytorium Polski odsetki (dyskonto) od Obligacji opodatkowane sg co do zasady zryczattowanym podatkiem
w wysokosci 20% w przypadku podatnikéw podatku dochodowego od oséb prawnych (art. 21 ust. 1 pkt 1
Ustawy o CIT) lub 19% w przypadku 0so6b fizycznych (art. 30a ust. 1 pkt 2 Ustawy o PIT).

W zakresie podatnikéw podatku dochodowego od oséb prawnych zgodnie z art. 21 ust. 1 pkt 1 w zw. z art.
22a Ustawy o CIT z uwzglednieniem uméw w sprawie unikania podwoéjnego opodatkowania, ktérych strong
jest Rzeczpospolita Polska, podatnicy, ktérzy nie majg na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej siedziby lub
zarzadu, podlegajg podatkowi dochodowemu od przychodu uzyskanego na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej z tytutu odsetek (dyskonta) od obligacji w wysokosci 20% przychodu. Analogiczne zapisy znajdujg
sie w art. 41 ust. 4 Ustawy o PIT. Przy spetnieniu wymogoéw z art. 21 ust. 3 Ustawy o CIT mozliwe jest
zwolnienie od podatku dochodowego odsetek wyptacanych na rzecz spétek powigzanych z emitentem
obligaciji.

Z art. 26 ust. 1 Ustawy o CIT wynika, ze osoby prawne, jednostki organizacyjne niemajgce osobowosci
prawnej oraz osoby fizyczne bedace przedsiebiorcami, ktére dokonujg wptat naleznosci z tytutdw
wymienionych w art. 21 ust. 1 , do wysokosci nieprzekraczajgcej w roku podatkowym obowigzujgcym u
wyptacajgcego te naleznosci tgcznie kwoty 2 000.000 zt na rzecz tego samego podatnika, sg obowigzane
jako ptatnicy pobiera¢ w dniu dokonania wyptaty zryczattowany podatek dochodowy od tych wptat z
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uwzglednieniem odliczen przewidzianych w art. 22 ust. 1la-1e. Zastosowanie stawki podatku wynikajgcej z
wiasciwej umowy o unikaniu podwoéjnego opodatkowania albo niepobieranie podatku zgodnie z takg umowag
jest mozliwe pod warunkiem udokumentowania siedziby podatnika dla celéw podatkowych uzyskanym od
podatnika certyfikatem rezydenciji.

Jezeli natomiast taczna kwota naleznosci wyptacanych z tytutéw wymienionych w art. 21 ust. 1 oraz art. 22
ust. 1 Ustawy o CIT przekracza kwote 2 000.000 zt osoby prawne, jednostki organizacyjne niemajgce
osobowosci prawnej oraz osoby fizyczne bedace przedsiebiorcami sg obowigzane jako ptatnicy pobraé, w
dniu dokonania wypfaty zryczattowany podatek dochodowy od tych wyptat wedtug stawki podatku okre$lonej
w art. 21 ust. 1 lub art. 22 ust. 1 od nadwyzki ponad kwote 2 000.000 zt z uwzglednieniem odliczen
przewidzianych w art. 22 ust. 1a-1e, w szczegdlnosci bez mozliwosci niepobrania podatku na podstawie
wiasciwej umowy o unikaniu podwdéjnego opodatkowania, a takze bez uwzgledniania zwolnien lub stawek
wynikajgcych z przepisow szczegodlnych lub umow o unikaniu podwdjnego opodatkowania. Przepisu tego nie
stosuje sie, jezeli ptatnik podatku ztozy o$wiadczenie o ktérym mowa w art. 26 ust. 7a Ustawy o CIT, z ktérego
wynikaé bedzie m.in., ze posiada dokumenty wymagane przez przepisy prawa podatkowego dla
zastosowania stawki podatku albo zwolnienia lub niepobrania podatku, wynikajgcych z przepiséw
szczegoblnych lub uméw o unikaniu podwdjnego opodatkowania.

Powyzsze oswiadczenie, sktada kierownik jednostki w rozumieniu Ustawy o rachunkowosci (np. zarzad
ptatnika), podajgc petniong przez siebie funkcje. Nie jest dopuszczalne zlozenie tego oswiadczenia przez
petnomocnika. Os$wiadczenie skiada sie w formie elektronicznej najp6zniej w dniu dokonania wyptaty
naleznosci (art. 26 ust. 7b i 7c Ustawy o CIT).

W przypadkach wskazanych w art. 26 ust. 2g Ustawy o CIT mozliwe jest zastosowanie zwolnienia z tytutu
wyptaty odsetek na rzecz podmiotu powigzanego kapitatowo z emitentem pod warunkiem jednakze uzyskania
opinii o stosowaniu zwolnienia.

Zgodnie z art. 26 ust. 3 Ustawy o CIT ptatnicy, tj. podmioty prowadzace rachunki papierow wartosciowych
lub rachunki zbiorcze przekazujg stosowne kwoty podatku na rachunek bankowy wiasciwego urzedu
skarbowego w terminie do 7 dnia miesigca nastepujgcego po miesigcu, w ktéorym pobrano podatek, z
jednoczesnym przekazaniem podatnikowi oraz wtasciwemu organowi podatkowemu informacji o dokonanych
wyptatach i pobranym podatku sporzgdzonej wedtug ustalonego wzoru.

Zgodnie z art. 26 ust. 1m Ustawy o CIT, w przypadku gdy osoby prawne, jednostki organizacyjne niemajace
osobowosci prawnej oraz osoby fizyczne bedgce przedsiebiorcami dokonujg wypfat naleznosci z tytutu
wymienionego w art. 7b ust. 1 pkt 6 Ustawy o CIT na rzecz podmiotu majgcego siedzibe lub zarzad na
terytorium lub w kraju wymienionym w przepisach wydanych na podstawie art. 11j ust. 2 Ustawy o CIT (kraje,
terytoria stosujgce szkodliwg konkurencje podatkowg) sg obowigzane do poboru zryczattowanego podatku
dochodowego w wysokosci 19% kwoty dokonanej wyptaty.

Natomiast w przypadku wyptaty dochodoéw (przychodoéw) z tytutu odsetek (dyskonta), przekazanych na rzecz
podatnikéw uprawnionych z papierow wartosciowych zapisanych na rachunkach zbiorczych, ktérych
tozsamosc nie zostata ptatnikowi ujawniona, ptatnik pobiera podatek wedtug stawki 20% od tacznej wartosci
dochodoéw przekazanych przez niego na rzecz wszystkich takich podatnikéw za posrednictwem posiadacza
rachunku zbiorczego (art. 26 ust. 2a Ustawy o CIT).

Stosowanie przepiséw CIT wprowadzajgcych obowigzek poboru podatku u zrédta przez ptatnika w przypadku
opodatkowanych podatkiem u zrédta naleznosci w kwotach tgcznie przekraczajgcych w ciggu roku 2 000.000
zt w stosunku do jednego podatnika, zostato odroczone do 31 grudnia 2020 r. (wytgcznie w odniesieniu
podatnikbw majgcych siedzibe Ilub zarzgad na terytorium panstwa bedgcego strong zawartej z
Rzeczgpospolita Polskg umowy o unikaniu podwdéjnego opodatkowania, ktorej przepisy okre$lajg zasady
opodatkowania dochodoéw z dywidend, odsetek oraz nalezno$ci licencyjnych, jezeli istnieje podstawa prawna
do wymiany informacji podatkowych z panstwem siedziby lub zarzadu tych podatnikéw.

Zgodnie z Rozporzgdzeniem Ministra Finanséw z 31 grudnia 2018 r. w sprawie wylgczenia lub ograniczenia
stosowania art. 26 ust. 2e Ustawy o podatku dochodowym od osdb prawnych (dalej Rozporzgdzenie),
wyltgcza sie stosowanie obowigzku pobrania podatku m.in. w odniesieniu do odsetek/dyskonta przypadku
wyptat naleznosci:
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8.3

8.4

1) na rzecz bankéw centralnych niemajgcych siedziby lub zarzadu na terytorium Polski, uzyskanych z
tytutu odsetek lub dyskonta od obligacji skarbowych wyemitowanych przez Skarb Panstwa na rynku
krajowym i nabytych od dnia 7 listopada 2015 r.;

2) na rzecz jednostek gospodarczych utworzonych przez organ administracji panstwowej wspolnie z
innymi panstwami na podstawie porozumienia lub umowy, chyba ze porozumienia te lub umowy
stanowig inaczej;

3) na rzecz organizacji miedzynarodowych, ktérych Polska jest czionkiem; na rzecz podmiotéw, z ktérymi
Polska zawarta umowy o wspoipracy, jezeli zostaty zwolnione z podatku dochodowego od oséb
prawnych od tych naleznosci; oraz

4) na rzecz podmiotéw zwolnionych z podatku dochodowego od oséb prawnych, pod warunkiem
wskazania ich nazwy w umowach o unikaniu podwéjnego opodatkowania, ktérych strong jest Polska.

Analogiczne rozwigzania znajdujg zastosowanie na gruncie podatku dochodowego od oso6b fizycznych, w
tym art. 41 ust. 12 Ustawy o PIT zawiera analogiczny obowigzek poboru podatku. Obowigzek poboru podatku
u zrodta w ramach Ustawy o PIT odroczyto rozporzgdzenie Ministra Finanséw z dnia 31 grudnia 2018 r. (za
zmianami) w sprawie wytgczenia lub ograniczenia stosowania art. 41 ust. 12 Ustawy o PIT. W tym miejscu
nalezy wskazac, ze za potencjalnie mozliwe mozna uzna¢ kolejne odroczenie przez Ministerstwo Finansow
terminu efektywnego wejscia w zycie omawianych przepiséw réwniez w 2021 roku.

Podatek od czynnosci cywilnoprawnych

Zgodnie z art. 1 ust. 1 pkt 1 lit. a Ustawy o PCC podatkowi podlega sprzedaz praw majgtkowych, w tym praw
majatkowych inkorporowanych w obligacjach, z wyjatkiem sytuacji, w ktérych przynajmniej jedna ze stron
umowy jest opodatkowana podatkiem od towardw i ustug lub tez jest z tego podatku zwolniona.

Co do zasady, obligacje emitowane przez spétke z siedzibg na terytorium Polski, s uznawane za prawa
majatkowe wykonywane na terytorium Polski i w zwigzku z tym ich sprzedaz podlega podatkowi od czynno$ci
cywilnoprawnych w wysokosci 1% niezaleznie od miejsca zawarcia transakcji i jurysdykcji stron umowy
(zgodnie z art. 1 ust. 4 pkt 1 Ustawy o PCC). Podstawe opodatkowania stanowi wartos¢ rynkowa rzeczy lub
prawa majatkowego (art. 6 ust. 1 pkt 1 Ustawy o PCC).

Art. 9 pkt 9 lit. a-d Ustawy o PCC zwalnia jednakze od podatku sprzedaz obligacji firmom inwestycyjnym oraz
zagranicznym firmom inwestycyjnym, sprzedaz dokonywang za posrednictwem firm inwestycyjnych lub
zagranicznych firm inwestycyjnych, sprzedaz dokonywang w ramach obrotu zorganizowanego oraz sprzedaz
dokonywang poza obrotem zorganizowanym przez firmy inwestycyjne oraz zagraniczne firmy inwestycyjne,
jezeli prawa te zostaty nabyte przez te firmy w ramach obrotu zorganizowanego.

Ponadto, zgodnie z art. 2 pkt 4 w zw. z art. 1a pkt 5i 7 Ustawy o PCC, nie podlegajg opodatkowaniu podatkiem
od czynnosci cywilnoprawnych umowy sprzedazy i zamiany dotyczace obligacji:

1) w zakresie w jakim sg opodatkowane VAT w Polsce lub innym panstwie cztonkowskim UE lub EOG
lub

2) gdy przynajmniej jedna ze stron transakcji jest zwolniona z VAT w Polsce lub innym panstwie
cztonkowskim UE lub EOG z tytutu dokonania tej wtasnie transakciji.

W sytuacjach niewskazanych powyzej sprzedaz obligacji podlegaé bedzie podatkowi w wysokosci 1%, ktory
jest ptatny przez nabywce i powinien zosta¢ rozliczony w ciggu 14 dni od dnia powstania obowigzku
podatkowego (tj. od dnia zawarcia umowy sprzedazy). Jezeli umowa jest zawierana w formie aktu
notarialnego, podatek jest odprowadzany przez notariusza jako ptatnika podatku. Co do zasady, obowigzek
podatkowy cigzy na kupujgcym w przypadku umowy sprzedazy oraz na stronach zamiany w przypadku
umowy zamiany.

Podatek od spadkow i darowizn
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8.5

8.6

Zgodnie z art. 1 ust. 1 w zwigzku z art. 2 Ustawy o PSiD nabycie przez osoby fizyczne miedzy innymi w
drodze dziedziczenia, zapisu, dalszego zapisu, polecenia testamentowego lub darowizny praw majgtkowych,
w tym réwniez praw zwigzanych z posiadaniem papieréw wartosciowych, podlega opodatkowaniu podatkiem
od spadkéw i darowizn, jezeli prawa majgtkowe bylty wykonywane na terytorium Polski lub, gdy prawa
majgtkowe byty wykonywane za granicg, jezeli w chwili otwarcia spadku lub zawarcia umowy darowizny
spadkobierca lub obdarowany byt obywatelem polskim lub miat miejsce statego pobytu na terytorium Polski.

W S$wietle art. 7 ust. 1 Ustawy o PSiD podstawg opodatkowania jest wartos¢ nabytych rzeczy i praw
majatkowych po potrgceniu dtugoéw i ciezaréw (czysta wartosc), ustalona wg stanu rzeczy i praw majatkowych
w dniu nabycia i cen rynkowych z dnia powstania obowigzku podatkowego.

Stawki podatku spadkow i darowizn sg rozne i zalezg od osobistego stosunku pomiedzy spadkobiercg oraz
spadkodawcg albo pomiedzy darczyncg i obdarowanym. Stawka podatku rosnie progresywnie od 3% do 20%
podstawy opodatkowania (z uwzglednieniem ustawowych progéw), w zaleznosci od grupy podatkowej, do
ktérej zakwalifikowano nabywce. Dla kazdej grupy podatkowe]j okreslono kwote wolng od podatku.

Jezeli umowa zawierana jest w formie aktu notarialnego, podatek od spadkéw i darowizn pobierany jest przez
notariusza i odprowadzany przez notariusza. Podatnicy podatku sg obowigzani ztozy¢, w terminie miesigca
od dnia powstania obowigzku podatkowego, zeznanie podatkowe o nabyciu praw majatkowych, o ile podatek
nie jest pobierany przez ptatnika (art. 17a ust. 1 oraz art. 17a ust. 2 Ustawy o PSiD). Podatek ptatny jest w
terminie 14 dni od dnia doreczenia podatnikowi decyzji ustalajgcej wysokos¢ zobowigzania podatkowego.

Stosownie do art. 4a ust. 1 pkt 1 Ustawy o PSiD zwalnia sie od podatku nabycie wtasnosci rzeczy lub praw
majatkowych (w tym papieréw wartosciowych) przez maltzonka, zstepnych, wstepnych, pasierba,
rodzenstwo, ojczyma i macoche, jezeli zgtosza oni nabycie wtasnosci rzeczy lub praw majgtkowych
wiasciwemu naczelnikowi urzedu skarbowego w terminie szesciu miesiecy od dnia powstania obowigzku
podatkowego, a w przypadku nabycia w drodze dziedziczenia w terminie szesciu miesiecy od dnia
uprawomocnienia sie orzeczenia sgdu stwierdzajgcego nabycie spadku. Powyzsze zwolnienie stosuje sie,
jezeli w chwili nabycia nabywca posiadat obywatelstwo polskie lub obywatelstwo jednego z panstw
cztonkowskich UE lub panstw cztonkowskich Europejskiego Porozumienia o Wolnym Handlu (EFTA) — stron
umowy o EOG, lub mial miejsce zamieszkania w Polsce lub na terytorium takiego panstwa (art. 4 ust. 4
Ustawy o PSID).

Zgodnie z art. 3 pkt 1 Ustawy o PSIiD, nabycie praw majgtkowych (w tym papieréw wartosciowych)
podlegajgcych wykonaniu na terytorium Polski nie podlega opodatkowaniu tym podatkiem, jezeli w dniu
nabycia ani nabywca, ani tez spadkodawca lub darczyninca nie byli obywatelami polskimi i nie mieli miejsca
statego pobytu lub siedziby na terytorium Polski.

Odpowiedzialnos¢ ptatnika

Zgodnie z art. 30 § 1 Ordynacji Podatkowej, ptatnik podatku, ktéry nie wykonat obowigzku naliczenia,
pobrania i wptacenia podatku we wiasciwym terminie organowi podatkowemu, odpowiada catym swoim
majgtkiem za podatek niepobrany lub podatek pobrany a niewptacony. Ptatnik nie ponosi odpowiedzialnosci,
jezeli odrebne przepisy prawa stanowig inaczej lub jezeli podatek nie zostat pobrany z winy podatnika. W
tych przypadkach organ podatkowy wydaje samodzielng decyzje o odpowiedzialnosci podatnika lub decyzje
okres$lajgcg wysokosé zobowigzania podatkowego, w ktérej orzeka o odpowiedzialnosci podatnika.

Odpowiedzialnos¢ ptatnika nie moze by¢ jednak wylgczona ani ograniczona na podstawie wedle art. 30 § 5
Ordynacji Podatkowej jesli spetnione sg warunki o ktérych mowa w art. 30 § 5a Ordynacji Podatkowej
Odpowiedzialno$¢ podatnika nie moze by¢ wytgczona m.in. jezeli ptatnik i podatnik byli podmiotami
powigzanymi w rozumieniu art. 23m ust. 1 pkt 4 Ustawy o PIT lub art. 11a ust. 1 pkt 4 Ustawy o CIT, czy tez
ptatnik lub podatnik byt podmiotem z rezydencjg podatkowg, miejscem rejestracji, siedzibg lub majgcym
zarzad w kraju lub na terytorium stosujgcym szkodliwg konkurencje podatkowg w zakresie podatku
dochodowego od 0s6b fizycznych oraz podatku dochodowego od oséb prawnych.

Danina solidarnosciowa
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8.7

Z dniem 1 stycznia 2019 r. do Ustawy o PIT wprowadzono tzw. danine solidarnosciowg. Zgodnie z art. 30h
ust. 1 Ustawy o PIT, osoby fizyczne sg obowigzane do zaptaty daniny solidarno$ciowe w wysokosci 4%
podstawy obliczenia tej daniny. Podstawe obliczenia daniny solidarnosciowej stanowi nadwyzka ponad
1 000.000 zt sumy dochoddw podlegajgcych opodatkowaniu na zasadach okreslonych m.in. w art. 30b (w
tym dochody uzyskane z odpfatnego zbycia papierow wartosciowych) po ich pomniejszeniu o: 1) kwoty
skfadek, o ktérych mowa w art. 26 ust. 1 pkt 2 i 2a; 2) kwoty, o ktérych mowa w art. 30f ust. 5 — odliczone od
tych dochodow (art. 30h ust. 2 Ustawy o PIT). Osoby fizyczne sg obowigzane sktada¢ urzedom skarbowym
deklaracje o wysokosci daniny solidarnosciowej, wedtug udostepnionego wzoru, w terminie do dnia 30
kwietnia roku kalendarzowego i w tym terminie wptaci¢ danine solidarnosciowg (art. 30h ust. 4 Ustawy o PIT).

Raportowanie Schematéw Podatkowych (MDR)

Dyrektywa Rady UE 2018/822 z dnia 25 maja 2018 r. zmieniajgca dyrektywe 2011/16/UE w zakresie
obowigzkowej automatycznej wymiany informacji w dziedzinie opodatkowania w odniesieniu do
podlegajgcych zgtoszeniu uzgodnien transgranicznych (,DAC 6”) naktada na okreslone kategorie podmiotéw
obowigzki w zakresie ujawnienia — odpowiednim organom podatkowym — informacji o transakcjach, ktére
zawierajg jedng lub wiecej cech z listy tzw. cech rozpoznawczych (ang. Mandatory Dislosure Rules — MDR).

Ww. dyrektywa zostata implementowana w Polsce na mocy zmian wprowadzonych do Ordynacji Podatkowe;.
Poczgwszy od 1 stycznia 2019 r. Tytut lll Ordynacji Podatkowej zostat rozszerzony o rozdziat 11a — Zasady
obowigzkowego ujawniania informacji. Polski ustawodawca zdecydowat sie nie tylko na implementacje
wymogow DAC 6, ale rowniez rozszerzyt zakres obowigzkéw cigzgcych na obowigzanych podmiotach (w
szczegolnosci polski ustawodawca rozszerzyt wykaz cech rozpoznawczych poprzez wprowadzenie tzw.
»innych szczegolnych cech rozpoznawczych”).

W przypadku spetnienia przestanek ustawowych inwestorzy mogg zostaé zobowigzani do wypetnienia
dodatkowych obowigzkéw sprawozdawczych w zakresie MDR, o ktérych mowa w rozdziale 11a Ordynac;ji
podatkowej. Obowigzki informacyjne mogg dotyczyé réowniez innych podmiotéow i oséb, nawet jesli takie
podmioty nie majg miejsca zamieszkania, siedziby lub zarzgdu na terytorium Polski. Wszelkie watpliwosci
dotyczace kwestii przekazywania informacji o schematach podatkowych nalezy konsultowaé z doradcg
podatkowym badz innym podmiotem majgcym wiedze z zakresu regulacji MDR.
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9.

WZOR FORMULARZA OSTATECZNYCH WARUNKOW

OSTATECZNE WARUNKI EMISJI

OSTATECZNE WARUNKI OBLIGACJI SERII [®] KREDYT INKASO S.A.

Warszawa, dnia [@] .

Niniejszy dokument okresla ostateczne warunki emisji Obligacji serii [®] emitowanych przez Kredyt Inkaso S.A.
z siedzibg w Warszawie, przy ul. [®] Warszawa, wpisang do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru
Sgdowego prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, Xlll Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem 0000270672, posiadajgcg numer REGON 951078572 oraz numer
NIP 922-254-40-99, o kapitale zakladowym w wysokosci [®] PLN (optaconym w catosci), posiadajgcg strone
internetowg o adresie www[.]kredytinkasol[.]pl.

Obligacje serii [®] (,Obligacje”) emitowane sg w ramach publicznego programu emisji obligacji do kwoty [®]
PLN na podstawie (i) uchwaty[®].

Prospekt sporzadzony przez Spétke w zwigzku z emisjg Obligacji w ramach Programu i zamiarem ich
dopuszczenia do obrotu na rynku regulowanym zostat zatwierdzony przez Komisje Nadzoru Finansowego w
dniu 26 sierpnia 2021 r.

Zarzad Spoétki oswiadcza, ze Ostateczne Warunki Emisji zostaly przygotowane do celéw
Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2017/1129 i muszg by¢ odczytywane w zwigzku
z Prospektem Podstawowym i kazdym suplementem do niego w celu uzyskania wszystkich istotnych
informaciji.

Prospekt i kazdy suplement do niego sa opublikowane zgodnie z zasadami okreslonymi w art. 21
Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2017/1129 na stronie internetowej Emitenta
www[.]kredytinkasol[.]pl.

Do niniejszych Ostatecznych Warunkach Emisji serii [®] zalgczone zostalo podsumowanie
Ostatecznych Warunkéw Emisji dotyczace emisji Obligacji serii [@®] .

W celu uzyskania petnych informacji na temat Emitenta i Oferty Obligacji konieczna jest tgczna interpretacja
Prospektu, wszelkich suplementéw do niego i niniejszych Ostatecznych Warunkéw Emisji serii [®] .

Ostateczne Warunki Emisji Obligacji serii [®] oraz informacje zawarte w Prospekcie Podstawowym, wszelkich
suplementach do niego stanowig tgcznie warunki emisji Obligacji serii [®] w rozumieniu art. 5 ust. 1 Ustawy o
Obligacjach.

Zgodnie z art. 16 ust. 1 Ustawy o Obligacjach, dokumenty, informacje i komunikaty publikowane na stronie
internetowej Emitenta w wykonaniu przepisow tej ustawy, bedg przekazywane w postaci drukowanej do NWAI
Dom Maklerski S.A. na podstawie umowy z dnia [@®] r.

Nie nalezy podejmowac decyzji inwestycyjnej przed zapoznaniem sie z Ostatecznymi Warunkami Emisji
dotyczacymi odpowiedniej emisji danej serii Obligacji, Prospektem Podstawowym oraz wszelkimi
suplementami do niego.

Inwestowanie w Obligacje oferowane w ramach [®] fgczy sie z ryzykiem wifasciwym dla instrumentow rynku
kapitatowego o charakterze nieudziatowym oraz ryzykiem zwigzanym z dziatalnoscig Emitenta i jego Grupy
Kapitatowej, a takze z otoczeniem, w ktérym prowadzg oni dziatalno$¢.
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W szczegdinosci zwraca sie uwage inwestorow, iz Obligacje nie sg depozytami (lokatami) bankowymi i nie sg
objete systemem gwarantowania depozytow jak roéwniez, iz w przypadku niewyptfacalnosci Emitenta
spowodowanej pogorszeniem sie jego sytuacji finansowej, w tym utratg ptynnosci przez Emitenta lub
zZmieniajgcej sige sytuacji na rynku kapitatowym, cze$c lub cato$¢ zainwestowanego kapitatu moze zostac
utracona jak réwniez inwestorzy mogg nie ofrzymac¢ odsetek przewidzianych w Ostatecznych Warunkach
Emisiji.

Zwraca sie rowniez uwage inwestoréw, iz wycofanie sie z inwestycji przed upfywem okresu, na jaki Obligacje
bedg wyemitowane (tj. przed datg wykupu Obligacji) moze by¢ utrudnione lub niemozliwe ze wzgledu na
ryzyko ograniczenia ptynnosci lub ryzyko braku ptynno$ci Obligacji, (czyli mozliwosci odsprzedazy Obligacji),
a cena za zbywane Obligacje moze odbiegac od ich warto$ci nominalnej lub ceny nabycia.

Dodatkowo zwraca sie uwage inwestorow na potrzebe dywersyfikacji inwestycji (podziatu posiadanych
Srodkéw na poszczegdlne rodzaje inwestycji i emitentdw) oraz wskazuje sie, ze inwestycja wszystkich
posiadanych srodkéw w Obligacje zwieksza ryzyko inwestora.

Poszczegodlne ryzyka zwigzane z inwestowaniem w Obligacje zostaly przedstawione w Czes$ci Drugiej
Prospektu Podstawowego: ,Czynniki ryzyka”.

OSTATECZNE WARUNKI EMISJI

1. DEFINICJE WSKAZANE W OSTATECZNYCH WARUNKACH EMISJI, KTORE NIE ZOSTALY WSKAZANE
W PROSPEKCIE
2. OPIS TYPU | RODZAJU OFEROWANYCH PAPIEROW WARTOSCIOWYCH
2.1 Podstawa prawna i tryb emisji Obligacje sg emitowane zgodnie z Ustawg o Obligacjach, na
Obligacji podstawie art. 33 pkt 1) Ustawy o Obligacjach.
Obligacje serii [®] emitowane sg w ramach publicznego programu
emisji obligacji do kwoty [®] PLN na podstawie:
(i uchwaty Zarzadu Spétki [@] z dnia [®] r. w sprawie [@]
(ii) uchwaty Radu Nadzorczej Spdtki [@] z dnia [@] r. w
sprawie [®]
2.2 Rodzaj i forma Obligacji Obligacje zwykle na okaziciela, niemajgce formy dokumentu.
Obligacje w Dniu Emisji zostang zarejestrowane w KDPW na
podstawie umowy zawartej przez Emitenta z KDPW zgodnie z art. 8
ust. 2 Ustawy o Obligacjach oraz art. 5 Ustawy o Obrocie oraz
zostanie im nadany kod ISIN.
2.3 Oznaczenie serii Obligacji (@]
2.4 Liczba Obligacji emitowanych w do [@] ([®] tysiecy sztuk)
ramach serii [o]
2.5 Wartos¢ nominalna Obligacji 100 PLN (sto ztotych) / 100 EUR (sto euro)
2.6 Laczna wartos¢ nominalna do ([®] PLN ([@]ztotych)) / ([®] EUR ([®] euro))
Obligacji emitowanych w ramach
serii [o]
2.7 Waluta obligacji PLN/EUR
2.8 Informacja o zabezpieczeniu Obligacje serii [®] bedg niezabezpieczone.
2.9 Przewidywany Dzien Emisji (@]

2.10Cel emisji Obligaciji serii [o] [®]
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3. WYKUP OBLIGACJI

3.1 Okres zapadalnosci

3.2 Dzienh Wykupu

3.3 Wartos¢ wykupu

3.4 Dzien ustalenia praw do wykupu

3.5 Prawo Emitenta do wczesniejszego

wykupu Obligacji serii [®]

3.6 Zasady realizacji prawa Emitenta

do wczesniejszego wykupu
Obligacji w przypadku
wczesniejszego wykupu

dotyczacego czesci Obligaciji serii

(@]

3.7 Premia za wczesniejszy wykup

3.8 Dni Platnosci Odsetek, w ktérych

moze nastapié wczesniejszy
wykup Obligacji w przypadku
wczesniejszego wykupu

dotyczacego czesci Obligacji serii

[®] z inicjatywy Emitenta

Emitent wykupi Obligacje serii [®] w terminie [®] od dnia ich
przydziatu, tj. w dniu wykupu.

Wykup Obligacji moze nastgpi¢ wczesniej, w szczegolnosci w
przypadku skorzystania przez Emitenta lub Obligatariusza z prawa
do wczesniejszego wykupu albo natychmiastowego wykupu
przewidzianego w Ustawie o Obligacjach.

[®]

Wykup Obligacji serii [®] nastapi po cenie wykupu, rownej wartosci
nominalnej wynoszgcej [®] (stownie: [®]) za kazdg Obligacje. Wykup
dokonywany bedzie na rzecz podmiotéw bedgcych Obligatariuszami
w dacie ustalenia praw do wykupu.

Ptatnosci z tytutu wykupu Obligacji bedg dokonywane zgodnie z
Regulacjami KDPW, za posrednictwem KDPW oraz Uczestnikow
Depozytu. Wykup odbedzie sie poprzez uiszczenie na rachunek
pieniezny Obligatariusza stuzgcy do obstugi rachunku papieréw
wartosciowych Obligatariusza kwoty odpowiadajgcej wartosci
nominalnej Obligacji. Podstawg okreslenia wysokosci swiadczenia
bedzie ilos¢ Obligacji znajdujgcych sie na rachunku papierow
wartosciowych Obligatariusza lub przystugujgcych Obligatariuszowi
Obligacji zapisanych na rachunku zbiorczym z uptywem dnia
ustalenia prawa do otrzymania swiadczen z tytutu wykupu, ktérym
bedzie dzien [®]. Miejscem spetnienia swiadczenia z tytutu wykupu
bedzie siedziba KDPW.

[®]

[Emitent moze, po uptywie 30 (trzydziestu) dni od dnia ztozenia
Obligatariuszom zawiadomienia, wykupi¢ Obligacje, w catosci lub w
czesci, z tym, ze wytgcznie w Dniu Ptatnosci Odsetek przypadajgcym
po uptywie 30 (trzydziestu) dni od dnia zlozenia Obligatariuszom
zawiadomienia o wczesniejszym wykupie (Dzien Wczesniejszego
Wykupu). Zawiadomienie musi wskazywac¢ zaréwno liczbe Obligacji
podlegajgcych wykupowi, jak i Dzien Wczesniejszego Wykupu.

Wykup nastapi poprzez zaptate na rzecz Obligatariuszy:

(a) wartosci nominalnej Obligacji powigkszonej o ewentualng
Premie Za Wczesniejszy Wykup wyliczong zgodnie z pkt 3.7
ponizej oraz

(b) kwoty odsetek od Obligacji podlegajgcych wykupowi,
naliczonych od dnia rozpoczecia Okresu Odsetkowego, w
ktérym wykup nastepuje (z wylaczeniem tego dnia) do Dnia
Wczesniejszego Wykupu (wigcznie).]/ [nie dotyczy]

[Premia za wczes$niejszy wykup Obligacji serii [®] wynosi [®]%
wartosci nominalnej Obligaciji] / [nie dotyczy]

[Przedterminowy wykup z inicjatywy Emitenta moze nastgpic¢ w
Dniach Pfatnosci Odsetek za [®] Okres Odsetkowy tj. [®] r. ]/ [nie
dotyczy]
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3.9 Prawo Obligatariuszy do
wczesniejszego wykupu Obligacji
serii [@]

3.10 Zasady realizacji Prawa
Obligatariuszy do wczesniejszego
wykupu Obligacji serii [®]

4. SWIADCZENIA Z OBLIGACJI

4.1 Terminy ptatnosci odsetek od
Obligacji serii [@®]

4.2 Okresy Odsetkowe

4.3 Dzien ptatnosci odsetek

4.4 Terminy ustalenia praw do wyptaty
odsetek

Kazdy Obligatariusz moze zazgdaé wczesniejszego wykupu
posiadanych Obligacji, jezeli wystapi ktérekolwiek z ponizszych
Przypadkéw Naruszenia: [@]

[®]

Obligacje sg oprocentowane od Dnia Emisji (z wylgczeniem tego
dnia) do Dnia Wykupu. Odsetki od kazdej Obligacji naliczane sg dla
danego Okresu Odsetkowego i ptatne w kazdej dacie ptatnosci
odsetek, a w przypadku wczesniejszego wykupu Obligacji ptatne sg
w Dniu Wczesniejszego Wykupu.

Okresy Odsetkowe, tj. okresy za ktory naliczane sg odsetki od
wartosci nominalnej Obligacji, wskazano w tabeli ponizej z
zastrzezeniem, ze w odniesieniu do wykupywanych w danym okresie
Obligacji dotyczacy ich ostatni okres odsetkowy moze mie¢ inng
dtugos¢ w szczegodlnosci ze wzgledu na wczesniejszy wykup takich
Obligacji z inicjatywy Emitenta lub wczesniejszy wykup Obligaciji z
inicjatywy Obligatariuszy.

Numer Okresu | Pierwszy Dzien Ostatni Dzien
Odsetkowego Okresu Okresu Odsetkowego
Odsetkowego (tacznie z tym dniem)
(z wytgczeniem
tego dnia)

Dni ptatnosci odsetek Obligacji serii [®] przypadajg na Ostatni Dzien
Okresu Odsetkowego lub Dzieh Wczesniejszego Wykupu.

Wszelkie ptatnosci swiadczen z tytutu Obligacji serii [®] beda
dokonywane na rzecz Obligatariuszy posiadajgcych Obligacje na
koniec Dnia Ustalenia Praw bez jakichkolwiek dodatkowych
dyspozycji i oswiadczen Obligatariuszy.

Dni Ustalenia Praw wskazano w tabeli ponizej:

Numer Okresu | Dzien Ustalenia Praw
Odsetkowego
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Jezeli dzien ptatnosci z tytutu Obligacji serii [®] przypada na dzien
niebedgcy Dniem Roboczym, ptatnos¢ na rzecz Obligatariusza
nastgpi w pierwszym Dniu Roboczym przypadajgcym po tym dniu. W
takim wypadku Obligatariuszowi nie bedg przystugiwaty odsetki za
opo6znienie w dokonaniu ptatnosci ani jakiekolwiek inne ptatnosci.

4.5 Rodzaj oprocentowania Oprocentowanie Obligacji serii [®] bedzie [state] / [zmienne]

4.6 Stopa Procentowa dla Obligacji o [®@]% w skali roku] / [nie dotyczy]
statym oprocentowaniu

4.7 Stopa Procentowa dla Obligacji o [Stopa procentowa dla danego Okresu Odsetkowego bedzie réwna
Zmiennym oprocentowaniu sumie Stopy Bazowej i Marzy] / [nie dotyczy]
4.8 Marza dla Obligacji o zmiennym [@]% w skali roku / [nie dotyczy]

oprocentowaniu

4.9 Miejsce i sposob spetniania Ptatnosci z tytutu odsetek od Obligacji bedg dokonywane zgodnie z
swiadczen z tytulu odsetek Regulacjami KDPW, za posrednictwem KDPW oraz Uczestnikow
Depozytu. Miejscem spetnienia Swiadczenia z tytutu odsetek bedzie

siedziba KDPW.

5. MOZLIWOSC ZALICZENIA WIERZYTELNOSCI Z TYTULU WYKUPU NA POCZET CENY
NABYCIA OBLIGACJI NOWEJ EMISJI

5.1. Przewidywana jest mozliwosé Tak/ Nie
zaliczenia wierzytelnosci z tytutu
wykupu na poczet ceny
nabycia obligacji nowej emisji

6. POSTANOWIENIA DOTYCZACE ZGROMADZENIA OBLIGATARIUSZY

6.1. Zasady zwolywania i organizacji [®]
Zgromadzenia Obligatariuszy oraz
zasady podejmowania uchwat
Zgromadzenia Obligatariuszy

7. OZNACZENIE RYNKU NOTOWAN

7.1. Oznaczenie rynku notowan (@]

7.2. Animacja obligacji — posrednicy w [@]
obrocie na rynku wtérnym

Il. INFORMACJE O OFERCIE OBLIGACJI SERII [®]

8.1 Wielkos¢ emisji Na podstawie niniejszych Ostatecznych Warunkéw Emisji i
Prospektu, w ramach [®] Programu Emisji Obligacji oferowanych jest
[®] sztuk Obligacji zwyktych na okaziciela serii [®] o wartosci
nominalnej [ ®] kazda, o tgcznej wartosci nominalnej [@®].

8.2 Prég emisji [®]/ [nie dotyczy]
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8.3

8.4

8.5

8.6

8.7

8.8

8.9

8.10

8.11

8.12

9.1

9.2

9.3

9.4

9.5

9.6

Cena emisyjna:

Podziat oferty na transze

Forma zapiséw

Minimalna wielko$¢ zapisu:
Maksymalna wielko$¢ zapisu:
Informacja o utworzeniu
konsorcjum dystrybucyjnego oraz

0 miejscach przyjmowania
zapisow

Podmiot dokonujacy
technicznego przydziatu Obligaciji:

Zasada redukcji zapisow:
Wysokosé prowizji za plasowanie:
Zasady powiadomienia

subskrybentow o liczbie
przydzielonych Obligacji

[Cena Emisyjna jest stata i rowna Wartosci nominalnej Obligacji ([®]
PLN ([®] ztotych)] / [Cena Emisyjna zalezy od dnia, w ktorym
Inwestor ztozyt zapis na Obligacje i wynosi [[®] PLN ([@]ztotych)] /
[[®] ([®] ztotych)]

[®]

Emitent dopuszcza mozliwosé¢ sktadania zapiséw na Obligacje serii
[®] w postaci elektronicznej

[®]
[®]

Firma Inwestycyjng posredniczacg w oferowaniu Obligacji serii [®]
jest NWAI Dom Maklerski S.A. z siedzibg w Warszawie.

Informacja o utworzeniu konsorcjum dystrybucyjnego dla Obligacji
serii [@]:[®]

Miejsca przyjmowania zapiséw na Obligacje serii [®]:[®]

Firma Inwestycyjna posredniczgca w oferowaniu Obligacji serii [®],
tj. NWAI Dom Maklerski S.A. z siedzibg w Warszawie.

[®]
[®]% tacznej wartosci nominalnej Obligacii.

[®]

TERMINY ZWIAZANE Z OFERTA OBLIGACJI SERII [®]

Termin rozpoczecia
przyjmowania zapisow:

Termin zakonczenia
przyjmowania zapisoéw:

Przewidywany Dzien Przydziatu:
Przewidywany Dzien Emisji:
Przewidywany termin podania
wynikéw Oferty do publicznej
wiadomosci:

Przewidywany termin

dopuszczenia Obligacji do
obrotu

[®]

[®]

[®]
[®]

Nie pozniej niz w ciggu 14 dni liczac od terminu zakonczenia
przyjmowania zapisow.

[®]

Zgodnie z Rozporzgdzeniem Prospektowym, jezeli po rozpoczeciu przyjmowania zapiséw na Obligacje zostanie
udostepniony do publicznej wiadomosci suplement w zwigzku z nowym znaczgcym czynnikiem, istotnymi btedami
lub istotnymi niedoktadno$ciami w tresci Prospektu, ktére mogg wptyngé na ocene Obligacji i ktore zaistniaty lub o
ktérych Spétka powzieta wiadomosé przed zakohiczeniem oferty Obligacji, przydziat dokonany zostanie nie wczesniej
niz 3 (trzeciego) Dnia Roboczego po dniu udostepnienia do publicznej wiadomosci tego suplementu. Informacja o
zmianie terminu przydziatu zostanie opublikowana w sposéb, w jaki zostat opublikowany Prospekt, tj. na stronie
internetowej Spotki (www[.]kredytinkasol.]pl) oraz dodatkowo, w celach informacyjnych na stronie internetowej Firmy
Inwestycyjnej (www[.Jnwail.]pl).
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W IMIENIU EMITENTA

Podpis:
Imie i nazwisko:
Stanowisko:

Miejsce i data:

[®]
[®]
[®]

(@]
(@]
(@]
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10.

10.1

10.2

10.3

10.4

10.5

INFORMACJE DODATKOWE
Dokumenty udostepnione do wgladu

W okresie waznos$ci niniejszego Prospektu mozna zapoznawac¢ sie, w stosownych przypadkach, z
nastepujgcymi dokumentami:

1) aktualnym statutem Emitenta, Regulaminem Walnego Zgromadzenia, Zarzadu oraz Rady Nadzorczej;

2) historycznymi informacjami finansowymi, o ile zostaty sporzgdzone, wszelkimi raportami, pismami i
innymi dokumentami, wycenami i oswiadczeniami sporzgdzonymi na zlecenie Emitenta, do ktérych
odniesienia lub ktérych fragmenty znajdujg sie w Prospekcie.

Wskazane wyzej dokumenty dostepne sg w wersji elektronicznej na stronie internetowej Emitenta
www[.Jrelacjeinwestorskie.kredytinkaso[.]pl. Informacje zamieszczone na stronie internetowej Emitenta nie
stanowig czesci Prospektu, chyba, ze informacje te zostaty wigczone do jego tresci poprzez odniesienie.

Podmioty zaangazowane w oferte

Ponizej zostaly przedstawione podmioty zaangazowane w oferte. U podmiotéw zaangazowanych w oferte
nie wystepujg konflikty intereséw. Na Dzien Prospektu podmioty zaangazowane w oferte nie posiadajg akgc;ji
Emitenta.

Organizator Oferty

Organizatorem Oferty w ramach Programu jest Firma Inwestycyjna. Firma Inwestycyjna $wiadczy na rzecz
Emitenta ustugi zwigzane z przygotowaniem procesu emisji obligacji w ramach Programu, w tym brat udziat
w pracach nad Prospektem, uczestniczgc w sporzgdzeniu informacji wskazanych w Rozdziale 2 — Czynniki
ryzyka zwigzane z ofertg pkt. 2.3, Rozdziatu 4 — Ogoélne warunki programu emisji obligacji pkt. 4.1-4.3 oraz
4.5-4.16, Rozdziatu 7 — Informacje o warunkach oferty oraz Rozdziatu 11 w zakresie danych i oswiadczen
Firmy Inwestycyjnej. Firma Inwestycyjna ponosi takze odpowiedzialno$¢ za zgodnos¢ danych finansowych
ze sprawozdaniami finansowymi Emitenta zawartych w Rozdziale 5, a takze $wiadczy na rzecz Emitenta
ustugi zwigzane z emisjg Obligacji, w tym z plasowaniem ofert Obligacji. Wynagrodzenie Firmy Inwestycyjnej
jest uzaleznione od powodzenia oferty.

Doradca Prawny

Doradcg Prawnym Emitenta jest Mrowiec Fiatek i Wspdlnicy sp.j. z siedzibg w Warszawie. Doradca Prawny
Swiadczy na rzecz Emitenta ustugi doradztwa prawnego w zwigzku z Programem, w tym brat udziat w pracach
nad Prospektem, uczestniczac w sporzadzeniu Rozdziatu 8 Prospektu. Wynagrodzenie Doradcy Prawnego
nie jest uzaleznione od powodzenia oferty.

Biegli rewidenci

Badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Emitenta za rok obrotowy rozpoczynajacy sie 1
kwietnia 2019 r. i kohczacy sie 31 marca 2020 r. oraz za rok obrotowy oraz rozpoczynajgcy sie 1 kwietnia
2020 r. i konczacy sie 31 marca 2021 r. przeprowadzita spotka Grant Thornton Polska spétka z ograniczong
odpowiedzialnoscig sp.k. z siedzibg w Poznaniu, ul. abpa Antoniego Baraniaka 88 E, 61-131 Poznan,
wpisana na liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem 4055, w
imieniu ktdrej badanie przeprowadzit Marcin Diakonowicz, Kluczowy Biegly Rewident, wpisany na liste
Bieglych Rewidentéw pod numerem 10524.

Informacje pochodzace od ekspertow
W Prospekcie nie wykorzystano informaciji stanowigcych oswiadczenia lub raporty ekspertow.

Ratingi
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Na Dzien Prospektu nie zostaty przyznane jakiekolwiek ratingi kredytowe: Emitentowi, Obligacjom lub innym
papierom wartosciowym Emitenta.

W przypadku uzyskania takiego ratingu zostanie on wskazany w Ostatecznych Warunkach Emisji
udostepnionych do publicznej wiadomosci przed rozpoczeciem subskrypcji danej serii Obligacji.
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11.

111

11.2

OSOBY ODPOWIEDZIALNE ZA INFORMACJE ZAMIESZCZONE W PROSPEKCIE

Emitent
Nazwa (firma): Kredyt Inkaso S.A.
Kraj siedziby: Polska
Siedziba: Warszawa
Adres: ul. Domaniewska 39, 02-672 Warszawa

Emitent jest podmiotem odpowiedzialnym za wszystkie informacje zamieszczone w Prospekcie.
Oswiadczenie Emitenta
Dziatajgc w imieniu i na rzecz spétki Kredyt Inkaso S.A. z siedzibg w Warszawie, oswiadczamy, iz zgodnie z

naszg najlepszg wiedzg, informacje zawarte w Prospekcie sg zgodne ze stanem faktycznym i ze w
Prospekcie nie pominieto niczego, co mogtoby wplywaé na jego znaczenie.

Signed by /

Podpisano przez:
Signature Not Ver‘i_ﬁf“éd,“ Tom&z Andrzej
Dokument podpisany#rzez Maciej Kuciel

Jerzy Szymariski
Data: 2021.08.26 11429:52 CEST
Date/ Data: 2021-

08-26 11:35
Maciej Szymanski Tomasz Kuciel
Prezes Zarzadu Cztonek Zarzadu

Firma Inwestycyjna

Nazwa (firma): NWAI Dom Maklerski S.A.

Kraj siedziby: Polska

Siedziba: Warszawa

Adres: ul. Nowy Swiat 64, 00-357 Warszawa

Firma Inwestycyjna jest podmiotem odpowiedzialnym za informacje w tresci: Rozdziatu 2 — Czynniki ryzyka
zwigzane z ofertg pkt. 2.3, Rozdziatu 4 — Ogdlne warunki programu emisji obligacji pkt. 4.1-4.3 oraz 4.5-4.16,
Rozdziatu 7 — Informacje o warunkach oferty oraz Rozdziatu 11 w zakresie danych i oswiadczen Firmy
Inwestycyjnej, dla tego Prospektu. Firma Inwestycyjna ponosi takze odpowiedzialno$¢ za zgodnos¢ danych
finansowych ze sprawozdaniami finansowymi Emitenta zawartych w Rozdziale 5 Prospektu.

Oswiadczenie Firmy Inwestycyjnej

Dziatajgc w imieniu i na rzecz NWAI Dom Maklerski S.A. z siedzibg w Warszawie, odwiadczamy, ze zgodnie
Z naszg najlepsza wiedzg, informacje zawarte w tresci pkt. 2.3 Rozdziatu 2 — Czynniki ryzyka zwigzane z
oferta, pkt. 4.1-4.3 oraz 4.5-4.16 Rozdziatu 4 — Ogdlne warunki programu emisji obligacji, w tresci Rozdziatu
7 — Informacje o warunkach oferty oraz w tresci Rozdziatu 11 w zakresie danych i o$wiadczen Firmy
Inwestycyjnej, dla tego Prospektu, a takze zgodnosé danych finansowych ze sprawozdaniami finansowymi
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Emitenta zawartymi w Rozdziale 5. Prospektu sg zgodne ze stanem faktycznym i ze w jego zakresie w
niniejszym Prospekcie nie pominieto niczego, co mogtoby wptywac¢ na jego znaczenie.

Signed by / - i
; . gned by /
Podpisano przez: I Podpisano przez:
|
Mateusz Walczak — Michat Rutkowski
Date/ Data: Date / Data:
2021-08-26 11:55 !\‘ \'/\'/ A | %(1)2519-08-26

DOM MAKLERSKI

Mateusz Walczak Michat Rutkowski
Prezes Zarzadu Prezes Zarzadu
11.3 Doradca Prawny Emitenta
Nazwa (firma): Mrowiec Fiatek i Wspdlnicy sp.j.
Kraj siedziby: Polska
Siedziba: Warszawa
Adres: ul. Ludwika Warynskiego 3A, 00-645 Warszawa

Doradca Prawny jest podmiotem odpowiedzialnym za sporzgdzenie opisu regulacji zawartych w Rozdziale 8
Prospektu.

Oswiadczenie Doradcy Prawnego

Dziatajgc w imieniu i na rzecz spétki Mrowiec Fiatek i Wspdlnicy sp.j. z siedzibg w Warszawie, niniejszym
oswiadczam, ze zgodnie z mojg najlepszag wiedza, opis regulacji zawarty w Rozdziale 8 Prospektu jest zgodny
ze stanem faktycznym i ze w jego zakresie w niniejszym Prospekcie nie pominieto niczego, co mogtoby
wptywaé na jego znaczenie.

Elektronicznie
podpisany przez

. W Mirostaw Krzysztof
/p@: / Fiatek
Data: 2021.08.26
12:27:16 +02'00'

Mirostaw Fiatek

Wspalnik
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DEFINICJE | SKROTY

Definicje i skroty

Alternatywny System Obrotu

BEST S.A.

BondSpot S.A.

Catalyst

Cena Emisyjna

Dobre Praktyki Spoétek
Notowanych na GPW

Doradca Prawny

Dzieh Emisji

Dzien Ptatnosci Odsetek

Dzien Prospektu, Data

Prospektu

Dzien Roboczy

Dzien Ustalenia Praw

Alternatywny System Obrotu prowadzony przez GPW w ramach
systemu Catalyst

BEST S.A. z siedzibg przy ul. Luzyckiej 8a, 81-537 Gdynia, wpisana
do rejestru przedsiebiorcéw prowadzonego przez Sad Rejonowy
Gdansk-Pétnoc w Gdansku, VIII Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sadowego, pod numerem KRS 0000017158, NIP:
5850011412, REGON: 190400344, kapitat zaktadowy w wysokosci
23.014.829 zt (wptacony w catosci)

spotka akcyjna prowadzaca rynek pozagietdowy w zakresie hurtowego
obrotu dtuznymi papierami wartosciowymi

prowadzony na platformach transakcyjnych GPW oraz BondSpot S.A.
rynek obrotu dtuznymi papierami wartosciowymi

cena emisyjna Obligacji danej serii, wskazana w Ostatecznych
Warunkach Emisji

zasady tadu korporacyjnego zawarte w zbiorze ,Dobre Praktyki Spotek
Notowanych na GPW 2021”, ktére weszly w zycie w dniu 1 lipca 2021
r.

Mrowiec Fiatek i Wspdlnicy Spétka Jawna z siedziba w Warszawie

dzien, w ktérym Obligacje danej serii zostang po raz pierwszy
zapisane na Rachunkach Papierow Wartosciowych Iub na
Rachunkach Zbiorczych. Przewidywany Dzie Emisji jest wskazany w
Ostatecznych Warunkach Emisji.

ostatni dzieh danego Okresu Odsetkowego lub Dzien Wczesniejszego
Wykupu

Dzieh zatwierdzenia Prospektu przez KNF

kazdy dzien inny niz sobota, niedziela lub dzien ustawowo wolny od
pracy

Szosty Dzien Roboczy przed dniem pfatnosci swiadczen z tytutu
Obligaciji, z wyjatkiem:
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Dzien Ustalenia Stopy
Procentowej

Dzien Wczes$niejszego Wykupu

Dzien Wykupu

EBITDA Gotéwkowa

EBITDA skorygowana

Emitent, Spétka

EMMI

1) Ziozenia przez Obligatariusza zgdania natychmiastowego lub
wczesniejszego wykupu Obligaciji, kiedy za Dzien Ustalenia Praw
uznaje sie dzien zilozenia zadania natychmiastowego Ilub
wczesniejszego wykupu

2) Otwarcia likwidacji Emitenta, kiedy za Dzieh Ustalenia Praw
uznaje sie dzien otwarcia likwidacji Emitenta

3) Potgczenia Emitenta z innym podmiotem, jego podziatu lub
przeksztatcenia formy prawnej, jezeli podmiot, ktéry wstgpit w
obowigzki Emitenta z tytutu Obligacji, nie posiada uprawnien do
ich emitowania, kiedy za Dzieh Ustalenia Praw uznaje sie
odpowiednio dzien potgczenia, podziatu lub przeksztatcenia formy
prawnej Emitenta.

oznacza trzeci Dzien Roboczy przed rozpoczeciem Okresu
Odsetkowego, dla ktérego zostanie ustalona stopa procentowa

dzien, w ktérym Emitent jest zobowigzany dokona¢ wczesniejszego
wykupu Obligacji ustalony zgodnie z pkt 4.8.

dzien, w ktérym przypada termin wykupu Obligacji

i) definicja wskaznika w umowie kredytow bankowych:

wplywy ze wszystkich portfeli wierzytelnosci powiekszone o
pozostate przychody z lokat kredytobiorcow, wykazane w rachunku
z wyniku operacji, pomniejszone o wydatki operacyjne

ii) definicja wskaznika w Sprawozdaniu Zarzadu z dziatalnosci Grupy
Kapitatowej i Spétki Kredyt Inkaso S.A.

zysk z dziatalnosci operacyjnej po dodaniu sptat z wierzytelno$ci
nabytych oraz amortyzacji $rodkéw trwatych i wartosci
niematerialnych i odjeciu przychodéw odsetkowych z wierzytelnosci
nabytych oraz aktualizacji wyceny wierzytelnosci nabytych

Zysk z dziatalnoéci operacyjnej po dodaniu amortyzacji i wyceny
portfeli wierzytelnosci oraz amortyzacji srodkéw trwatych i wartosci
niematerialnych

Kredyt Inkaso Spoétka Akcyjna z siedzibg przy ul. Domaniewskiej 39,
02-672 Warszawa, wpisana W rejestrze przedsiebiorcow
prowadzonym przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy, XIII Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, pod nr KRS
0000270672, NIP: 9222544099, REGON 951078572, posiadajgca
kapitat zaktadowy w kwocie 12.897.364 zt, w petni optacony

European Money Markets Institute
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EURIBOR

Firma Inwestycyjna

FORUM

GPW, Gietda

GPW Benchmark S.A.

Grupa, Grupa Kapitatowa

Inwestor

(ang. Euro Interbank Offer Rate) stopa procentowa, wedtug ktérej
banki sg gotowe udzielaé pozyczek w euro innym bankom. Informacje
dotyczace wartosci stopy EURIBOR mozna uzyskaé na stronie
internetowej European Money Markets Institute (EMMI). EMMI,
bedgcy administratorem wskaznika referencyjnego EURIBOR, jest
podmiotem wpisanym do rejestru, o ktérym mowa w art. 36
Rozporzadzenia BMR.

Zgodnie z regulacjami EMMI (ang. Code of Conduct), stawka
EURIBOR ustalana jest na fixingu, a nastepnie publikowana przez
uprawnione do tego podmioty, ktérych zestawienie mozna uzyskac na
stronie internetowej EMMI.

Stawka EURBIOR jest publikowana w dni robocze o godzinie 11:00
czasu sSrodkowoeuropejskiego, a jej ustalanie nastepuje z
doktadnoscig do 0,01 punktu procentowego.

Za nadzér nad ustalaniem stawki EURIBOR odpowiedzialny jest
komitet sterujacy (ang. steering commitee) sktadajgcy sie z dziesieciu
niezaleznych specjalistéw.

NWAI Dom Maklerski Spétka Akcyjna z siedzibg przy ul. Nowy Swiat
64, 00-357 Warszawa, wpisana w rejestrze przedsiebiorcow
prowadzonym przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy, XIl Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, pod nr KRS
0000304374, NIP: 5252423576, REGON 141338474, posiadajgca
kapitat zakladowy w kwocie 1.572.422 zt, w petni optacony

Kancelaria Prawnicza FORUM radca prawny Krzysztof Pilus i spotka
Sp.k.

Gietda Papieréw Warto$ciowych w Warszawie S.A., z siedzibg w
Warszawie, pod adresem: ul. Ksigzeca 4, 00-498 Warszawa

GPW Benchmark S.A. z siedzibg w Warszawie, adres: ul. Ksigzeca 4,
00-498 Warszawa wpisana do rejestru przedsiebiorcow Krajowego
Rejestru Sgdowego prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m.st.
Warszawy w Warszawie, pod numerem KRS 0000493097.

GPW Benchmark S.A. jest podmiotem odpowiedzialnym za
opracowywanie wskaznikdw referencyjnych polskiego rynku
finansowego. Gtéwna dziatalno$¢ podmiotu opiera sie na administracji
procesem opracowywania stawek WIBID i WIBOR. Dziatanie to
zgodne jest z wymogami Rozporzadzenia BMR. GPW Benchmark
S.A., bedacy administratorem wskaznika referencyjnego WIBOR, jest
wpisany do rejestru, o ktérym mowa w art. 36 Rozporzgdzenia BMR.

Grupa Kapitatowa Kredyt Inkaso

Inwestor Indywidualny oraz Inwestor Instytucjonalny
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Inwestor Indywidualny

Inwestor Instytucjonalny

KDPW

KNF, Komisja

Kodeks Spotek Handlowych

Kod ISIN, ISIN

Komitet Audytu

KRS

Marza

MSR

MSSF

Natychmiastowy Wykup

NBP

Obligacje

Obligatariusz

Inwestor bedgcy klientem detalicznym w rozumieniu art. 3 pkt 39c
Ustawy o Obrocie

Inwestor bedagcy klientem profesjonalnym w rozumieniu art. 3 pkt 39b
Ustawy o Obrocie

Krajowy Depozyt Papieréw Wartosciowych S.A. z siedzibg w
Warszawie przy ulicy Ksigzecej 4, 00-498 Warszawa

Komisja Nadzoru Finansowego

Ustawa z dnia 15 wrzesnia 2000 r. Kodeks Spotek Handlowych (t.j.
Dz.U. z 2020 r. poz. 1526 z pézn. zm.)

Miedzynarodowe oznaczenie identyfikujgce papier wartosciowy (ang.
International Securities Identifying Number)

Komitet Audytu funkcjonujgcy w ramach Rady Nadzorczej Emitenta

Krajowy Rejestr Sgdowy

okreslana przez Spdétke wartos¢ procentowa, stuzgca do okreslenia
Stopy Procentowej Obligacji danej serii 0 oprocentowaniu zmiennym

W  zaleznoéci od kontekstu, Miedzynarodowy Standard
Rachunkowosci albo Miedzynarodowe Standardy Rachunkowos$ci
zatwierdzone przez Unie Europejska

Miedzynarodowe Standardy Sprawozdawczosci Finansowej

natychmiastowy wykup Obligacji oferowanych na podstawie
niniejszego Prospektu

Narodowy Bank Polski

obligacje emitowane przez Kredyt Inkaso S.A. na podstawie
niniejszego Prospektu

osoba, na ktérej Rachunku Papieréow Wartosciowych jest
zarejestrowana przynajmniej jedna Obligacja, lub inna osoba, jezeli to
wynika z wiasciwych przepiséw prawa. Za Obligatariusza uwaza sie
takze osobe uprawniong z Obligacji zapisanych na Rachunku
Zbiorczym.
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Obstuga Catkowitego
Zadluzenia Netto

Odsetki

Oferta

Okres Odsetkowy

Ordynacja Podatkowa

Organizator Oferty

Ostateczne Warunki Emisji

Prawo Bankowe

Prawo Dewizowe

Prawo Restrukturyzacyjne

Prawo Upadtosciowe

Premia

Prezes UOKIiK

Program Emisji Obligacji

Prospekt

catkowite zadtuzenie (bedgce fgczng sumg pozostajgcej do sptaty
kwoty  gtébwnej oprocentowanego zadiuzenia  finansowego
kredytobiorcow, ktéra jest odzwierciedlona w ich bilansie)
pomniejszone o srodki pieniezne

odsetki od Obligacji

oferta Obligacji przeprowadzana wytgcznie na terenie Rzeczpospolitej
Polskiej, na podstawie Prospektu zatwierdzonego przez KNF

okres za ktéry naliczane sg odsetki od wartosci nominalnej Obligacji
zgodnie z pkt 4.6, z zastrzezeniem, ze ostatni okres odsetkowy moze
mie¢ inng dlugos¢ ze wzgledu na wczesniejszy wykup Obligaciji

Ustawa z dnia 29 sierpnia 1997 r. — Ordynacja podatkowa (t.j. Dz.U. z
2020 r. poz. 1325 z p6zn. zm.)

Firma Inwestycyjna

szczego6towe warunki emisji sporzgdzone dla danej serii Obligacji

Ustawa z dnia 29 sierpnia 1997 r. — Prawo bankowe (t.j. Dz.U. z 2020
r. poz. 1896 z pdézn. zm.)

Ustawa z dnia 27 lipca 2002 r. - Prawo dewizowe (t.j. Dz.U. z 2020 r.
poz. 1708 z p6zn. zm.)

Ustawa z dnia 15 maja 2015 r. — Prawo restrukturyzacyjne (t.j. Dz.U. z
2020 r. poz. 814 z p6zn. zm.)

Ustawa z dnia 28 lutego 2003 r. — Prawo upadtosciowe (t.j. Dz.U. z
2020 r. poz. 1228 z p6zn. zm.)

premia pfatna przez Emitenta Obligatariuszom w przypadku
wczesniejszego wykupu Obligacji, o ktérym mowa w pkt 4.8.
(Wczesdniejszy wykup Obligacji z inicjatywy Emitenta), o wysokosci
tam okreslone;j

Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw

program emisji Obligacji ustanowiony na podstawie Uchwaty

niniejszy prospekt podstawowy dotyczacy papieréw wartosciowych o
charakterze nieudziatowym sporzgdzony zgodnie z Rozporzgdzeniem
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Przypadek Naruszenia

Rachunek Papieréw
Wartosciowych

Rachunek Zbiorczy

Rada Nadzorcza

Regulacje KDPW

Regulamin ASO GPW

Regulamin Gieldy,
GPW

Regulamin

Regulamin KDPW

Rozporzadzenie BMR

Rozporzadzenie 2019/980

Rozporzadzenie MAR

Rozporzadzenie Prospektowe

Prospektowym oraz przepisami wykonawczymi do Rozporzgdzenia
Prospektowego

kazde zdarzenie, ktérego wystgpienie i trwanie bedzie stanowito
Przypadek Naruszenia warunkéw emisji Obligacji

rachunek papieréw wartosciowych w rozumieniu art. 4 ust. 1 Ustawy o
Obrocie

rachunek zbiorczy w rozumieniu art. 8a Ustawy o Obrocie

Organ nadzoru Emitenta

Regulacje Krajowego Depozytu Papieréow Wartosciowych S.A.

Regulamin Alternatywnego Systemu Obrotu, wraz z zatgcznikami, w
brzmieniu przyjetym Uchwatg Nr 147/2007 Zarzadu Gietdy z dnia 1
marca 2007 r., z p6zn. zm.

Regulamin Gietdy Papieréw Wartosciowych S.A. w brzmieniu
przyjetym Uchwatg Nr 1/1110/2006 Rady Gietdy z dnia 4 stycznia 2006
r., z pézn. zm.

Regulamin Krajowego Depozytu Papieréw Wartosciowych S.A.

Rozporzgdzenie UE 2016/1011 z dnia 8 czerwca 2016 r. w sprawie
indekséw stosowanych jako wskazniki referencyjne w instrumentach
finansowych i umowach finansowych lub do pomiaru wynikéw
funduszy inwestycyjnych i zmieniajgce dyrektywy 2008/48/WE i
2014/17/UE oraz rozporzadzenie (UE) nr 596/2014

Rozporzgdzenie Delegowane Komisji (UE) 2019/980 z dnia 14 marca
2019 r. uzupetniajgcego rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i
Rady (UE) 2017/1129 w odniesieniu do formatu, tresci, weryfikac;ji i
zatwierdzania prospektu, ktéry ma by¢ publikowany w zwigzku z ofertg
publiczng papieréw wartosciowych lub dopuszczeniem ich do obrotu
na rynku regulowanym i uchylajgcego rozporzgdzenie Komisji (WE) nr
809/2004

Rozporzgdzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 596/2014 z
dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie naduzy¢ na rynku (rozporzgdzenie
w sprawie naduzy¢ na rynku) oraz uchylajace dyrektywe 2003/6/WE
Parlamentu Europejskiego i Rady i dyrektywy Komisji 2003/124/WE,
2003/125/WE i 2004/72/WE

Rozporzgdzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2017/1129 z

dnia 14 czerwca 2017 r. w sprawie prospektu, ktéory ma by¢
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Rozporzadzenie RODO

Rynek Regulowany

Skorygowana taczna Wartosé
Nominalna Obligacji

Sponsor Emisji

Stata Stopa Procentowa

Statut

Stopa Bazowa

Stopa Procentowa

Szczegbétowe Zasady Dziatania
KDPW

Uchwata
Nadzorczej

Emisyjna Rady

Uchwata Emisyjna Zarzadu

Uczestnik Depozytu

publikowany w zwigzku z ofertg publiczng papieréw wartosciowych lub
dopuszczeniem ich do obrotu na rynku regulowanym oraz uchylenia
dyrektywy 2003/71/WE

Rozporzgdzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2016/679 z
dnia 27 kwietnia 2016 r. w sprawie ochrony os6b fizycznych w zwigzku
Zz przetwarzaniem danych osobowych i w sprawie swobodnego
przeptywu takich danych oraz uchylenia dyrektywy 95/46/WE (ogdine
rozporzgdzenie o ochronie danych)

rynek regulowany dla diuznych papieréw wartosciowych prowadzony
przez GPW lub BondSpot

taczna warto$¢ nominalna obligacji danej serii, z wytgczeniem obligacji
posiadanych przez podmioty wchodzgce w sktad Grupy Kapitatowej w
rozumieniu art. 3 ust. 1 pkt 44 Ustawy o Rachunkowosci oraz obligaciji
umorzonych

Uczestnik bezposredni KDPW, o ktéorym mowa w §24 Regulaminu
KDPW

rodzaj oprocentowania, ktérego wysokosc jest niezmienna przez caty
okres do wykupu

Statut Emitenta

stopa bedgca podstawg do wyznaczenia Zmiennej Stopy Procentowej,
wskazana w Ostatecznych Warunkach Emisji

wartos¢ wyrazona w procentach, na podstawie ktorej nastepuje
obliczenie wysokosci odsetek

Szczegolowe Zasady Dziatania Krajowego Depozytu Papierow
Wartosciowych S.A.

Uchwata nr VIII/1/7/2020 Rady Nadzorczej Kredyt Inkaso S.A. z
siedzibg w Warszawie z dnia 4 grudnia 2020 r. w sprawie: wyrazenia
zgody na zaciggniecie przez Kredyt Inkaso S.A. zobowigzania poprzez
publiczne emisje obligacji w ramach programu publicznych emisji
obligaciji

Uchwata Zarzgdu Spotki Kredyt Inkaso S.A. z siedzibg w Warszawie
numer 111/1/12/2020 z dnia 10 grudnia 2020 r. w sprawie ustanowienia
publicznego programu emisji obligaciji.

podmiot posiadajgcy status uczestnika KDPW w rozumieniu

Regulaminu KDPW oraz uprawniony do prowadzenia Rachunkow
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UOKIiK

Ustawa o Funduszach

Ustawa o Obligacjach

Ustawa o Obrocie
Instrumentami Finansowymi,
Ustawa o Obrocie

Ustawa o Ofercie

Ustawa o CIT

Ustawa o PCC

Ustawa o PIT

Ustawa o PSID

Walne Zgromadzenie

Wartos¢ Nominalna

Waterland, Grupa Waterland

WIBOR

Papieréw Wartosciowych lub Rachunkéw Zbiorczych, zgodnie z
wiadciwymi przepisami prawa oraz Regulacjami KDPW

Urzad Ochrony Konkurencji i Konsumentéw

ustawa z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i
zarzgdzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (t.j. Dz.U. z
2020 r. poz. 95 z p6zn. zm.)

ustawa z dnia 15 stycznia 2015 r. o obligacjach (t.j. Dz.U. z 2020 r.
poz. 1208 z pézn. zm.)

ustawa z dnia 29 lipca 2005 r. o Obrocie Instrumentami Finansowymi
(t.j. Dz.U. z 2020 r. poz. 89 z pézn. zm.)

ustawa z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach
wprowadzenia instrumentéw finansowych do zorganizowanego
systemu obrotu oraz o spétkach publicznych (t.j. Dz.U. z 2020 r. poz.
2080 z pdzn. zm.)

ustawa z dnia 15 lutego 1992 r. o podatku dochodowym od oséb
prawnych (t.j. Dz.U. z 2020 r. poz. 1406 z p6zn. zm.)

ustawa z dnia 9 wrzesnia 2000 r. o podatku od czynnosci
cywilnoprawnych (t.j. Dz.U. z 2020 r. poz. 815 z p6zn. zm.)

ustawa z dnia 26 lipca 1991 r. o podatku dochodowym od oséb
fizycznych (t.j. dz.u. z 2020 r. poz. 1426 z pdzn. zm.)

ustawa z dnia 28 lipca 1983 r o podatku od spadkéw i darowizn (t.].
dz.u. z 2019 r. poz. 1813 z pézn. zm.)

Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Emitenta

wartos¢ nominalna jednej Obligacji danej serii, wyrazona w PLN lub
EUR, wskazana w Ostatecznych Warunkach Emisji

Grupa kapitatowa Waterland Private Equity Investments B.V

(ang. Warsaw InterBank Offered Rate) stopa procentowa przyjeta na
polskim rynku miedzybankowym, po ktdrej banki sg gotowe udziela¢
sobie kredytéw. Informacje dotyczace wartosci stopy WIBOR mozna
uzyskac na stronie internetowej GPW Benchmark S.A.
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Wskaznik Pokrycia Obstugi
Zadtuzenia

Wskaznik Skonsolidowanego
Zadluzenia Finansowego Netto /
Kapitaty Wtasne

Zapis

Zarzad

Zmienna Stopa Procentowa

Zgromadzenie Akcjonariuszy

Zgromadzenie Obligatariuszy

ZPF

Z\WZ

Stawki, ktérych administratorem jest GPW Benchmark S.A. ustalane
sg na fixingu zgodnie z ,Regulaminem Stawek Referencyjnych WIBID
i WIBOR”, a nastepnie publikowane w danym dniu roboczym przez
wyzej wymienionego administratora, lub za posrednictwem
uprawnionych dystrybutoréw informacii.

Stosunek EBITDA Gotéwkowej powiekszonej o stan $rodkow
pienieznych na koniec poprzedniego okresu do Obstugi Catkowitego
Zadtuzenia Netto w tym okresie

iloraz skonsolidowanego =zadtuzenia finansowego netto oraz
skonsolidowanych kapitatow wtasnych

zapis na Obligacje oferowane w ramach niniejszego Prospektu

zarzad Emitenta

rodzaj oprocentowania, ktérego wysokos¢ zalezy od Stopy Bazowej
oraz Marzy

walne zgromadzenie akcjonariuszy Emitenta

reprezentacja ogétu Obligatariuszy uprawnionych z Obligacji danej
serii

Zwigzek Przedsiebiorstw Finansowych w Polsce

zwyczajne walne zgromadzenie akcjonariuszy Emitenta.
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ZALACZNIK 1

Statut Emitenta
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ZALACZNIK 2

Uchwaty o ustanowieniu programu obligacji
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