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Niniejszy prospekt podstawowy (,Prospekt”) zostat sporzgdzony w zwigzku z programem emisji obligacji (,Program”) ustanowionym
przez Kredyt Inkaso S.A. (,,Emitent”). W ramach Programu Emitent moze emitowac niezabezpieczone obligacje na okaziciela (,,Obligacje”)
o facznej wartosci nominalnej wyemitowanych i niewykupionych Obligacji nie wyzszej niz 200.000.000 PLN lub réwnowartos¢ tej kwoty
wyrazona w euro. Prospekt zostat sporzadzony takie w zwigzku z zamiarem ubiegania sie o dopuszczenie i wprowadzenie Obligacji
do obrotu na rynku regulowanym (rynku podstawowym) dla dtuznych papieréw wartosciowych - Catalyst, prowadzonym przez Gietde
Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. (,GPW”). Jezeli po zakoriczeniu oferty publicznej Obligacji Spétka nie spetniataby wymogow
dopuszczenia i wprowadzenia Obligacji do obrotu na rynku regulowanym - rynku podstawowym, Spodtka bedzie sie ubiegac
o dopuszczenie i wprowadzenie Obligacji do obrotu na rynku regulowanym - rynku réwnolegtym. W przypadku niespetnienia kryteriow
dopuszczenia i wprowadzenia Obligacji do obrotu na rynku regulowanym, Spotka zamierza ubiega¢ sie o wprowadzenie Obligacji
do obrotu w alternatywnym systemu obrotu prowadzonym przez GPW (Catalyst). Obligacje bedg oferowane w seriach, w ramach
powtarzajacych sie emisji, na warunkach i zgodnie z zasadami opisanymi w Prospekcie oraz ostatecznych warunkach emisji Obligacji danej
serii (,Ostateczne Warunki Emisji danej serii Obligacji”). Szczegétowe informacje dotyczace liczby emitowanych Obligacji i warunkéw
oferty oraz terminédw otwarcia i zamkniecia subskrypcji zawiera¢ bedg Ostateczne Warunki Emisji danej serii Obligacji. Ostateczne
Warunki Emisji danej serii Obligacji zostang opublikowane na stronie internetowej Emitenta.

INWESTYCJA W OBLIGACJE OFEROWANE W RAMACH PROGRAMU WIAZE SIE Z SZEREGIEM RYZYK WASCIWYCH DLA DLUZNYCH
PAPIEROW WARTOSCIOWYCH ORAZ RYZYK ZWIAZANYCH Z DZIALALNOSCIA EMITENTA. OPIS TYCH RYZYK ZNAJDUJE SIE W CZESCI
»CZYNNIKI RYZYKA” PROSPEKTU.

W SZCZEGOLNOSCI ZWRACA SIE UWAGE NABYWCOW OBLIGACJI NA TO, ZE OBLIGACIE NIE SA DEPOZYTAMI BANKOWYMI | NIE SA
OBJETE SYSTEMEM GWARANTOWANIA DEPOZYTOW. PONADTO, W PRZYPADKU NIEWYPLACALNOSCI EMITENTA SPOWODOWANE)
POGORSZENIEM SIE JEGO SYTUACJI FINANSOWEJ, W TYM UTRATA PLYNNOSCI PRZEZ EMITENTA, CZESC LUB CAt0S$€
ZAINWESTOWANEGO W OBLIGACJE KAPITALU MOZE ZOSTAC UTRACONA, JAK ROWNIEZ NABYWCY OBLIGACJI MOGA NIE OTRZYMAC
SWIADCZEN Z OBLIGACJI PRZEWIDZIANYCH W WARUNKACH EMISJI OBLIGACJI. W ZWIAZKU Z TYMI RYZYKAMI, PRZED INWESTYCJA
W OBLIGACJE INWESTORZY POWINNI ROZWAZYC CZY INWESTYCIA W OBLIGACJE JEST DLA NICH ODPOWIEDNIA ORAZ CZY ICH
PORTFEL INWESTYCYJNY JEST NALEZYCIE ZDYWERSYFIKOWANY (PODZIAt POSIADANYCH SRODKOW NA POSZCZEGOLNE RODZAIJE
INWESTYCJI | EMITENTOW) ORAZ WSKAZUJE SIE, ZE INWESTYCJA WSZYSTKICH POSIADANYCH SRODKOW W OBLIGACJE EMITENTA
ZWIEKSZA RYZYKO INWESTORA. POSZCZEGOLNE RYZYKA ZWIAZANE Z INWESTOWANIEM W OBLIGACIE ZOSTALY PRZEDSTAWIONE
W PUNKCIE 2 PROSPEKTU - ,,CZYNNIKI RYZYKA”. ZWRACA SIE ROWNIEZ UWAGE INWESTOROW, ZE WYCOFANIE SIE Z INWESTYCII
W OBLIGACJE PRZED UPLYWEM OKRESU, NA JAKI ZOSTAtA WYEMITOWANA, CZYLI PRZED DNIEM JEJ WYKUPU, MOZE BYC
UTRUDNIONE LUB NIEMOZLIWE Z UWAGI NA BRAK OBROTU NA RYNKU WTORNYM LUB JEGO NISKA PLYNNOSC, A CENA SPRZEDAZY
ZBYWANEJ OBLIGACJI MOZE ROZNIC SIE OD JEJ WARTOSCI NOMINALNEJ LUB CENY NABYCIA.

Prospekt stanowi prospekt podstawowy w rozumieniu art. 8 Rozporzadzenia Prospektowego sporzadzony w formie jednolitego
dokumentu w rozumieniu art. 6 ust. 3 Rozporzadzenia Prospektowego. Prospekt zostat przygotowany w szczegdélnosci zgodnie
z Rozporzadzeniem Prospektowym i Rozporzadzeniem delegowanym Komisji (UE) 2019/980 z dnia 14 marca 2019 r. uzupetniajgcym
rozporzadzenie 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 uchylajace rozporzadzenie Komisji (WE) nr 809/2004 (,,Rozporzadzenie 2019/980”) oraz ustawg z dnia 29 lipca 2005 r.
o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spdtkach
publicznych, w oparciu o informacje wymagane przez zatgcznik 6 oraz zatacznik 14 Rozporzadzenia 2019/980.

Obligacje sg przedmiotem oferty publicznej na terytorium Polski, a jedynym prawnie wigzacym dokumentem ofertowym sporzadzonym
na potrzeby oferty publicznej Obligacji, zawierajgcym informacje na temat Spoétki, Obligacji i ich oferty jest Prospekt wraz
z opublikowanymi suplementami do Prospektu po ich zatwierdzeniu przez KNF i komunikatami aktualizujagcymi do Prospektu oraz
Ostatecznymi Warunkami Emisji danej serii Obligacji. Prospekt nie stanowi oferty sprzedazy ani zaproszenia do ztozenia oferty nabycia
Obligacji przez, ani nie dgzy do pozyskania ofert sprzedazy ani zaproszenia do ztozenia oferty nabycia Obligacji od osdb znajdujgcych sie
w jakichkolwiek jurysdykcjach, w ktérych sktadanie tego rodzaju ofert takim osobom jest niezgodne z prawem. Oferta publiczna Obligacji
jest dokonywana wytacznie na terytorium Polski. Kazdy inwestor zamieszkaty badz majacy siedzibe poza terytorium Polski zamierzajacy
uczestniczy¢ w ofercie publicznej Obligacji powinien zapozna¢ sie z przepisami prawa polskiego oraz przepisami praw innych panstw



(w zakresie, w jakim moga znalezé zastosowanie do uczestnictwa danego inwestora w ofercie publicznej Obligacji). Ani Prospekt,
ani Obligacje nie zostaty zarejestrowane ani zatwierdzone, ani nie s3 przedmiotem zawiadomienia ztozonego jakiemukolwiek organowi
regulacyjnemu w jakiejkolwiek jurysdykcji poza terytorium Polski.

OBLIGACIE NIE ZOSTALY ANI NIE ZOSTANA ZAREJESTROWANE ZGODNIE Z AMERYKANSKA USTAWA O PAPIERACH WARTOSCIOWYCH
ANI PRZEZ ZADEN ORGAN REGULUJACY OBROT PAPIERAMI WARTOSCIOWYMI JAKIEGOKOLWIEK STANU LUB PODLEGAJACY
JURYSDYKCJI STANOW ZJEDNOCZONYCH AMERYKI, | NIE MOGA BYC OFEROWANE, SPRZEDAWANE, ZASTAWIANE ANI W INNY SPOSOB
ZBYWANE NA TERYTORIUM STANOW ZJEDNOCZONYCH AMERYKI. POZA STANAMI ZJEDNOCZONYMI AMERYKI OBLIGACIE
SA OFEROWANE W OPARCIU O REGULACJE S WYDANA NA PODSTAWIE AMERYKANSKIEJ USTAWY O PAPIERACH WARTOSCIOWYCH.
OBLIGACJE PODLEGAJA OKRESLONYM OGRANICZENIOM W ZAKRESIE SPRZEDAZY, MOZLIWOSCI OFEROWANIA, SKLADANIA ZAPISOW
| ROZPORZADZANIA NIMI. SZCZEGOLOWE INFORMACIE SA ZAMIESZCZONE W PUNKCIE ,,OGRANICZENIA PROWADZENIA OFERTY”.
ANl KOMISJA PAPIEROW WARTOSCIOWYCH | GIELED STANOW ZJEDNOCZONYCH AMERYKI, ANI ZADNA STANOWA KOMISJIA
PAPIEROW WARTOSCIOWYCH W STANACH ZJEDNOCZONYCH AMERYKI NIE ZATWIERDZItA ANI NIE ZGLOSItA SPRZECIWU WOBEC
OFERTY OBLIGACJI, ANI NIE WYDAtA UCHWALY W SPRAWIE ADEKWATNOSCI LUB RZETELNOSCI DOKUMENTU MARKETINGOWEGO,
A SKLADANIE JAKICHKOLWIEK OSWIADCZEN O ODMIENNEJ TRESCI JEST PRZESTEPSTWEM.

OFERTA PUBLICZNA OBLIGACJI NIE JEST KIEROWANA DO OBYWATELI ROSYJSKICH LUB BIALORUSKICH LUB OSOB FIZYCZNYCH
ZAMIESZKALYCH W ROSJI LUB NA BIALORUSI LUB DO JAKICHKOLWIEK OSOB PRAWNYCH LUB INNYCH JEDNOSTEK ORGANIZACYJNYCH
POSIADAJACYCH SIEDZIBE W ROSJI LUB NA BIAtORUSI.

Firma Inwestycyjna

MICHAEL/STROM

DOM MAKLERSKI

Prospekt zostat zatwierdzony w dniu 31 stycznia 2025 r. przez Komisje Nadzoru Finansowego bedgcg wtasciwym organem, zgodnie z
Rozporzqdzeniem Prospektowym. Komisja Nadzoru Finansowego zatwierdza Prospekt wyfgcznie jako spetniajgcy standardy
kompletnosci, zrozumiatosci i spdjnosci natoZone Rozporzgdzeniem Prospektowym. Zatwierdzenie Prospektu nie powinno by¢ uznawane
za zatwierdzenie jakosci Emitenta ani papieréw wartosciowych, ktore sq przedmiotem Prospektu. Inwestorzy powinni dokona¢ wtasnej
oceny adekwatnosci inwestowania w obligacje oferowane na podstawie Prospektu. Komisja zatwierdzajgc Prospekt, stosownie do art. 2
lit. r) Rozporzqdzenia Prospektowego, weryfikuje, czy zawarte w nim informacje o emitencie oraz papierach wartosciowych, bedqcych
przedmiotem oferty publicznej lub ubiegania sie o dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym sq kompletne, zrozumiate i spéjne,
lecz nie weryfikuje scistosci tych informacji. Zatwierdzajgc Prospekt, Komisja nie weryfikuje ani nie zatwierdza modelu biznesowego
Emitenta, metod prowadzenia dziatalnosci gospodarczej oraz sposobu jej finansowania. W postepowaniu w sprawie zatwierdzenia
Prospektu ocenie nie podlega prawdziwos¢ zawartych w Prospekcie informacji, ani poziom ryzyka zwiqzanego z prowadzonq przez
Emitenta dziatalnosciqg, oraz ryzyka inwestycyjnego zwigzanego z nabyciem tych papierow wartosciowych. Termin waznosci Prospektu
wynosi 12 miesiecy od dnia zatwierdzenia przez KNF, chyba ze Prospekt nie zostat uzupetniony o suplement, o ktérym mowa w art. 23
Rozporzgdzenia 2017/1129. W przypadku powstania obowigzku tego uzupetnienia, obowiqzek uzupetnienia Prospektu w przypadku
nowych znaczgcych czynnikow, istotnych btedow lub istotnych niedoktadnosci nie ma zastosowania, gdy Prospekt straci waznosc.
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1. OGOLNY OPIS PROGRAMU OFERTOWEGO

Niniejszy opis Programu Emisji Obligacji (,,Program”) stanowi ogdlny opis programu ofertowego w rozumieniu

art. 25 ust. 1 lit. b Rozporzadzenia 2019/980. Niniejszy opis zawiera podsumowanie podstawowych parametrow

Programu i jest oparty na tresci Prospektu, uchwaty Zarzgdu Emitenta nr VI1/1/12/2023 z dnia 21 grudnia 2023 r.

w sprawie ustanowienia w Spofce programu emisji obligacji zmienionej uchwata Zarzadu Emitenta
nr1/5/12/2024 z dnia 03 grudnia 2024 r. w sprawie zmiany uchwaty Zarzadu Spétki nr VI/1/12/2023 z dnia
21 grudnia 2023 r. oraz powinien by¢ czytany z pozostatymi czesciami Prospektu oraz wszelkimi suplementami

do niego, jak réwniez z odpowiednimi Ostatecznymi Warunkami Emisji danej serii Obligacji.

Emitent

Kredyt Inkaso Spétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie

Identyfikator podmiotu
prawnego emitenta
(LEI)

259400XWMS5B5P40ONAG56

Strona internetowa

www/[.]kredytinkasol.]pl

Opis Programu

Program Emisji Obligacji na okaziciela ustanowiony na podstawie uchwaty Zarzadu
Emitenta nr VI/1/12/2023 z dnia 21 grudnia 2023 r. w sprawie ustanowienia
w Spotce programu emisji obligacji zmienionej uchwatg Zarzadu Emitenta
nrl1/5/12/2024 z dnia 03 grudnia 2024 r. w sprawie zmiany uchwaty Zarzadu Spotki
nrVI/1/12/2023 z dnia 21 grudnia 2023 r.

Wielkos¢ Programu

W ramach Programu moggy zosta¢ wyemitowane Obligacje o tgcznej wartosci
nominalnej wyemitowanych i niewykupionych Obligacji nie wyzszej niz
200.000.000 PLN (dwiescie milionéw ztotych) lub réwnowartosé¢ tej kwoty
wyrazona w euro.

Firma Inwestycyjna

Michael / Strém Dom Maklerski Spotka Akcyjna z siedzibg w Warszawie

Sposodb sprzedazy

Obligacje beda oferowane w ramach ofert publicznych. Obligacje bedg emitowane
w  seriach w ramach powtarzajgcych sie  emisji. Informacja
o szczegoétowych  parametrach  Obligacji oferowanych do  objecia
w poszczegdlnych seriach zostanie podana w Ostatecznych Warunkach Emisji danej
serii Obligacji.

Informacja o rodzajach
inwestorow, do ktérych
kierowana jest Oferta

Oferta bedzie skierowana do Inwestoréw Indywidualnych oraz Inwestoréw
Instytucjonalnych.

Cena Emisyjna

Cena emisyjna jednej Obligacji emitowanej w ramach Programu ustalana bedzie
przez Emitenta odrebnie dla kazdej serii Obligacji i zostanie przedstawiona
w Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii Obligacji.

Ostateczna Cena Emisyjna jednej Obligacji nie bedzie wyzsza niz cena maksymalna
wynoszaca 110% wartosci nominalnej jednej Obligacji.

Emitent moze przewidzie¢ w Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii Obligacji
mozliwos¢ optacenia ceny emisyjnej takich Obligacji danej serii w drodze zaliczenia
na jej poczet wierzytelnosci Inwestora z tytutu wykupu lub odkupu przez Emitenta
posiadanych przez Inwestora obligacji Emitenta.



Waluta

Walutg emitowanych Obligacji bedzie ztoty polski (zt, PLN) lub euro (EUR). Waluta
emisji Obligacji danej serii zostanie kazdorazowo wskazana w Ostatecznych
Warunkach Emisji danej serii Obligacji. Na potrzeby obliczenia stopnia
wykorzystania Programu warto$¢ nominalna Obligacji poszczegdlnych serii
emitowanych w EUR przeliczana bedzie na PLN wedtug Sredniego kursu ustalonego
przez NBP w dniu poprzedzajagcym dzien podjecia przez Zarzad Emitenta uchwaty
o emisji Obligacji danej serii.

Forma Obligacji

Obligacje beda papierami wartosciowymi na okaziciela. Obligacje nie bedg miaty
formy dokumentu i bedg zdematerializowane. Obligacje zostang
zarejestrowane w KDPW oraz zostanie im nadany kod ISIN. Prawa z Obligacji
powstang w chwili zapisu Obligacji na Rachunkach Papierow Wartosciowych lub
na Rachunkach Zbiorczych lub w Rejestrze Sponsora Emisji albo - w przypadku
emisji Obligacji danej serii z udziatem Agenta Emisji - w dniu zapisania ich
w Ewidencji.

Zabezpieczenie

Obligacji

Obligacje beda emitowane jako papiery wartosciowe niezabezpieczone.

Swiadczenie
z Obligacji

Z tytutu Obligacji Emitent zobowigzany bedzie do spetnienia na rzecz Obligatariuszy
wytgcznie Swiadczen pienieznych, tj. zaptaty wartosci nominalnej Obligacji
w zwigzku z ich wykupem, odsetek od Obligacji, a w przypadku wczesniejszego
wykupu Obligacji na zadanie Emitenta - réwniez premii okreslonej w Ostatecznych
Warunkach Emisji danej serii Obligacji (o ile wypfata takiej premii zostanie
przewidziana w Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii Obligacji). Spetnienie
przez Emitenta Swiadczen z tytutu odsetek bedzie nastepowato w datach ptatnosci
odsetek, okreslonych oddzielnie dla kazdej serii Obligacji. Okres odsetkowy
to okres, za ktéry naliczane sg odsetki od warto$ci nominalnej Obligacji. Po uptywie
ostatniego okresu odsetkowego Obligacje nie beda oprocentowane.

Oprocentowanie

Obligacji

Oprocentowanie Obligacji zostanie okreslone oddzielnie dla kazdej serii Obligacji.
Oprocentowanie moze zostac¢ ustalone jako state lub jako zmienne w oparciu
o (i) w przypadku Obligacji danej serii emitowanych w PLN — wskaznik referencyjny
WIBOR lub inny wskaznik referencyjny, ktéry moze zastgpi¢ WIBOR dla depozytéw
denominowanych w PLN, a (ii) w przypadku Obligacji danej serii emitowanych
w EUR — stopa procentowa EURIBOR lub inna stawka referencyjna, ktéra moze
zastgpi¢ EURIBOR dla depozytéw denominowanych w EUR. Informacja
o nominalnej stopie procentowej zostanie przedstawiona w Ostatecznych
Warunkach Emisji danej serii Obligacji.

Wykup Obligacji

Okres zapadalnosci Obligacji zostanie okreslony oddzielnie dla kazdej serii Obligacji.
Okres  zapadalnosci dla  kazdej serii Obligacji podany  zostanie
w Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii Obligacji.

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



Wczesniejszy wykup
Obligacji

W przypadku wystgpienia zdarzenia okreslonego w art. 74 ust. 2 lub 3 Ustawy
o Obligacjach, Obligacje, na zagdanie Obligatariusza, podlegaja natychmiastowemu
wykupowi. W przypadku wystgpienia zdarzenia okreslonego w art. 74 ust. 4 Ustawy
o Obligacjach, Obligacje podlegajg natychmiastowemu wykupowi. Obligatariusze
sg uprawnieni do Zzadania wczesniejszego wykupu Obligacji na zasadach
okreslonych w pkt. 10, 11 i 15 Podstawowych Warunkéw Emisji Obligacji. Emitent
jest uprawniony do zgdania wczesniejszego wykupu Obligacji na zasadach
okreslonych w pkt. 10, 12 i 15 Podstawowych Warunkédw Emisji Obligacji.
W przypadku zastrzezenia w Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii Obligacji
obligatoryjnego, czesciowego, wczesniejszego wykupu Obligacji, bedzie
on przeprowadzany na zasadach okreslonych w pkt. 10, 13 i 15 Podstawowych
Warunkow Emisji Obligacji.

Status Obligacji

Kazda Obligacja jest dtuznym papierem wartosciowym na okaziciela
emitowanym w serii, nie majacym postaci dokumentu w rozumieniu
art. 8 Ustawy o Obligacjach, w ktérym Emitent stwierdza, ze jest dtuznikiem
Obligatariusza i zobowigzuje sie wobec niego do spetnienia Swiadczen pienieznych
szczegdtowo okreslonych w Warunkach Emisji, w sposdb i terminach tam
okreslonych.

Opodatkowanie
Obligacji

Inwestorzy powinni zwrdéci¢ uwage na to, ze przepisy podatkowe Rzeczypospolitej
Polskiej, a takze panstw, w ktérych Inwestorzy s rezydentami podatkowymi, moga
naktada¢ podatki na przychody osiggane przez Inwestoréw z tytutu posiadania
Obligacji lub naktadaé na Inwestoréw obowigzki informacyjne zwigzane
z posiadaniem Obligacji.

Koniecznos¢ zaptacenia podatku od przychodéw z Obligacji osigganych przez
Inwestora moze spowodowaé, ze zysk Inwestora z inwestycji w Obligacje bedzie
nizszy niz zaktadany. Ponadto, niewykonanie obowigzkow informacyjnych
naktadanych na Inwestora przez wiasciwe przepisy prawa, moze spowodowaé
natozenie na Inwestora sankcji przewidzianej przez te przepisy.

Notowanie i
dopuszczenie do obrotu

Emitent zamierza ubiegac¢ sie o dopuszczenie Obligacji do obrotu na Rynku
Regulowanym lub (w przypadku niespetnienia kryteriow dopuszczenia Obligacji
danej serii do obrotu na Rynku Regulowanym) wprowadzenie Obligacji do obrotu
w Alternatywnym Systemie Obrotu.

Ograniczenia
oferowania

Papiery wartosciowe objete Prospektem nie bedg oferowane poza granicami
Rzeczypospolitej  Polskiej.  Prospekt ani  papiery  wartosciowe nim
objete nie byty przedmiotem rejestracji, zatwierdzenia lub notyfikacji
w jakimkolwiek panstwie poza Rzeczpospolita Polska. Kazdy Inwestor
zamieszkaty badZ majgcy siedzibe poza granicami  Rzeczypospolitej
Polskiej powinien zapoznad sie z przepisami prawa polskiego oraz przepisami praw
innych panstw, ktére moga sie do niego stosowac.



2. CZYNNIKI RYZYKA

Przed podjeciem decyzji o dokonaniu inwestycji w Obligacje potencjalni inwestorzy powinni starannie
przeanalizowaé czynniki ryzyka przedstawione ponizej oraz inne informacje zawarte w Prospekcie. Wystgpienie
jednego lub kilku z wymienionych ryzyk samodzielnie lub w potgczeniu z innymi okolicznosciami moze miec
istotny, niekorzystny wptyw w szczegdélnosci na dziatalno$¢ Grupy, jej sytuacje finansowa, wyniki dziatalnosci
i zdolnos¢ Spotki do spetnienia swiadczen z Obligacji, co z kolei moze skutkowac¢ poniesieniem przez inwestoréw
straty rownej catosci lub czesdci inwestycji w Obligacje.

Zgodnie z Rozporzadzeniem Prospektowym wskazane ponizej czynniki ryzyka s kluczowymi istotnymi
czynnikami ryzyka wtasciwymi i specyficznymi dla Grupy oraz notowania Obligacji na Rynku Regulowanym lub
w Alternatywnym Systemie Obrotu. W zwigzku z tym nie sg jedynymi czynnikami ryzyka, na ktére Grupa jest
narazona w Dacie Prospektu. Pozostate czynniki ryzyka obejmujg ryzyka charakterystyczne generalnie dla spétek
prowadzacych dziatalnoéé w Polsce oraz regionie Europy Srodkowej, globalng ekonomie i warunki polityczne,
jak rowniez dla spétek prowadzacych dziatalnosé na rynku witasciwym dla Grupy, a takze zwigzane z ofertami
publicznymi obligacji i notowaniem obligacji na rynku regulowanym na terenie Unii Europejskiej. Podejmujac
decyzje inwestycyjng co do nabycia Obligacji, inwestorzy powinni wzig¢ pod uwage réwniez wszelkie takie inne
czynniki ryzyka, gdyz ich ziszczenie sie moze rowniez miec¢ istotny, negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje
finansowa, wyniki dziatalnosci lub perspektywy rozwoju Grupy.

Nie mozna wykluczy¢, ze z uptywem czasu ryzyka okresSlone ponizej nie bedg stanowity kompletnej
ani wyczerpujacej listy i w zwigzku z tym na Date Prospektu przedstawione ponizej ryzyka nie moga byc
traktowane, jako jedyne, na ktére Grupa jest narazona. Grupa moze by¢ narazona na dodatkowe ryzyka
i niewiadome, ktdre nie sg obecnie znane Spoétce.

Istotnos¢ kazdego z ponizszych ryzyk zostata oceniona przez Emitenta w oparciu o dwa czynniki,
tj. (i) przewidywang skale negatywnego wptywu na Spotke i papiery wartosciowe objete Prospektem oraz
(ii) prawdopodobienstwo jego wystgpienia. Ocena ww. czynnikdw zostata przeprowadzona z wykorzystaniem
skali jakosciowej dla kazdego z czynnikdw: niska, srednia lub wysoka. Czynniki ryzyka sg wymieniane w kolejnosci
od najistotniejszych do najmniej istotnych.

2.1. Ryzyka, ktére moga wptynac na zdolnos¢ Spétki do wykonania jej zobowigzan wynikajacych z Obligacji
Ryzyko utraty pfynnosci

Wydatki na zakupy pakietéw wierzytelnosci finansowane sg zaréwno z kapitatéw wtasnych, jak i ze srodkéw
pochodzgcych z finansowania dtuznego, ktérego zrédtem sg emisje obligacji oraz kredyty bankowe.

Skala finansowania dziatalnosci Grupy kapitalem obcym ksztattuje sie na Srednim poziomie - Wskaznik
Skonsolidowane Zadtuzenie Finansowe Netto / Kapitaty Wtasne na dzierr 30 wrzesnia 2024 r. wynidst 1,04.

Dane w tys. zt 31/03/2023 31/03/2024 30/09/2024
Kredyty, pozyczki, inne instrumenty dtuzne 319772 458 239 441 869
Leasing 14 544 12 148 11 215
minus: srodki pieniezne i ich ekwiwalenty (45 640) (102 851) (78 698)
Zadtuzenie finansowe netto 288 676 367 536 374 386
Kapitat wtasny 323037 353229 360517
EBITDA gotéwkowa - ostatnie 12 miesiecy 157 457 167 394 160 608
Wskaznik zadtuzenie finansowe netto / kapitaty wtasne 0,89 1,04 1,04
Wskaznik zadtuzenie finansowe netto / EBITDA gotéwkowa 1,83 2,20 2,33

Zrédfto: HIF i SIF
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Wedtug wiedzy Emitenta prezentowane powyzej wartosci nie ulegty istotnym zmianom po 30 wrze$nia 2024 r.

W odniesieniu do obligacji wyemitowanych przez Grupe, nie miaty dotychczas miejsca opdznienia sptaty odsetek
lub kapitatu. Nie mozna jednak wykluczy¢, ze ze wzgledu na mozliwos¢ pogorszenia sie postrzegania i oceny
wiarygodnosci finansowej Grupy w przysztosci lub ze wzgledu na pogorszenie sie warunkow zewnetrznych, takich
jak postrzeganie instrumentéw dtuznych, zmiany regulacyjne, zmiany rynkowych stdop procentowych,
moze wystgpi¢ ograniczenie dostepnosci finansowania zewnetrznego, co moze spowodowaé pogorszenie
ptynnosci finansowej Grupy.

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

e spadku poziomu sptat nabytych pakietéw wierzytelnosci w stosunku do pierwotnie zatozonych termindw,
lub

e braku dopasowania dtugosci okresu finansowania do okresu odzyskiwania ceny za zakupione portfele
(tj. gdy okres odzyskiwania ceny portfela wierzytelnosci moze by¢ dtuzszy niz terminy zapadalnosci
emitowanych obligacji, wynoszace od 3,5 do 7 lat), lub

e braku mozliwosci pozyskania nowego finansowania dtuznego, lub
e braku mozliwosci podwyzszenia kapitatu wtasnego,

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

W konsekwencji, czes¢ lub catos¢ dtugu 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 dziatalnos$¢ Grupy, jej sytuacje finansowg i wyniki dziatalnosci, a w konsekwencji na zdolnos¢
Spotki do dokonywania ptatnosci z Obligacji oraz ich terminowego wykupu, a takze na wartos¢ Obligacji. Na Date
Prospektu Emitent nie przewiduje refinansowania obligacji wyemitowanych przez Emitenta przed Datg
Prospektu ze srodkéw pozyskanych z emisji Obligacji.

Ponizej zostata przedstawiona analiza luki ptynnosci, stanowigca rdznice wartosci aktywow i zobowigzan
finansowych zapadalnych i wymagalnych w okreslonych momentach w przysztosci wedtug stanu na dzier 30
wrzesnia 2024 r. W analizowanych okresach Grupa posiada dodatnig skumulowang luke ptynnosci, co oznacza,
Ze Grupa posiada nadwyzke wartosci aktywoéw finansowych nad zobowigzaniami finansowymi w poszczegdlnych
przedziatach czasowych zapadalnosci w przysztosci.

dane w tys. zt Razem do 1 roku do 2 lat do 3 lat do 4 lat do 5 lat powyzej 5 lat

Aktywa
finansowe

Naleznosci z

tytutu dostaw i

ustug oraz 5847 5847 - - - - -
pozostate

naleznosci

Wierzytelnosci

1527 657 279 009 236 451 200 848 161 799 139671 509 878
nabyte*

Pochodne

instrumenty 2529 944 723 516 307 39 -
finansowe**

Srodki

pieniezne iich 66 586 66 586 - - - - -
ekwiwalenty

Razem aktywa

. 1602 619 352 386 237174 201 364 162 106 139710 509 878
finansowe
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dane w tys. zt Razem do 1 roku do 2 lat do 3 lat do 4 lat do 5 lat powyzej 5 lat

Zobowiazania
finansowe

Dtuzne papiery
wartosciowe - 274193 22741 58 539 54 626 115762 22 525 -
kapitat

Kredyty i
pozyczki - 170 400 62 146 44 344 33 445 25384 5081 -
kapitat

Dtuzne papiery
wartosciowe - 83007 28 307 24915 19 865 8749 1171 -
odsetki

Kredyty i
pozyczki - 29 668 14 166 8597 4853 1834 218 -
odsetki

Zobowigzania
z tytutu 13430 13430 - - - - -
dostaw i ustug

Leasing 13 255 4040 3697 3029 1745 582 162
Razem

zobowiazania 583 953 144 830 140 092 115 818 153 474 29577 162
finansowe

Luka ptynnosci 1018 666 207 556 97 082 85 546 8632 110134 509 716

Skumulowana
luka ptynnosci

Zrédto: Emitent; ERC - Prognozowane wptaty (Estimated Remaining Collections)
* ERC (Estimated Remaining Collections), czyli spodziewane kwoty, ktdre zostang odzyskane z nabytych wierzytelnosci
** Spodziewane ptatnosci z tytutu zawartych umow IRS

W przypadku, gdyby luka ptynnosci Emitenta z dodatniej stata sie ujemna, Emitent mdgtby miec trudnosci
z zaspokojeniem biezgcych zobowigzan finansowych. Istotnos¢ powyiszego czynnika ryzyka Emitent ocenia
jako wysoka, poniewaz w przypadku jego materializacji w istotnym zakresie skala negatywnego wptywu
na sytuacje finansowg i operacyjng Emitenta mogtaby by¢ znaczaca. Emitent ocenia prawdopodobienstwo tego
ryzyka jako niskie.

Ryzyko zwiqzane z bezpieczeristwem przetwarzania i ochronq danych osobowych

Ze wzgledu na charakter dziatalnosci, Emitent i inne podmioty z Grupy na duzg skale przetwarzajg dane osobowe
oraz zarzadzajg zbiorami danych osobowych znacznej wielkosci. Przetwarzanie danych osobowych jest i musi by¢
dokonywane w sposéb zgodny z prawem ochrony danych osobowych obowigzujgcym na terenie Polski oraz Unii
Europejskiej (w szczegdlnosci Rozporzgdzeniem Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2016/679 z dnia
27 kwietnia 2016 r. w sprawie ochrony oséb fizycznych w zwigzku z przetwarzaniem danych osobowych
i w sprawie swobodnego przeptywu takich danych oraz uchylenia dyrektywy 95/46/WE (,Rozporzadzenie
RODOQ”), a takze z prawem poszczegdlnych krajow prowadzenia dziatalnosci przez podmioty z Grupy - w tym
Federacji Rosyjskiej.

Z uwagi na fakt, iz Grupa zarzgdza nabytymi wierzytelnosciami, a takze biorgc pod uwage skale przetwarzanych
danych osobowych, nie mozna wykluczy¢, ze istnieje ryzyko naruszenia praw i wolnosci oséb, ktérych dane
dotycza.
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Grupa nie moze wykluczy¢, ze pomimo przyjecia wtasciwych polityk i procedur bezpieczeristwa danych
osobowych oraz stosowania srodkéw technicznych i organizacyjnych zapewniajgcych ochrone przetwarzanych
danych osobowych, dojdzie do naruszenia obowigzkédw prawnych, w szczegdlnosci nieprawidtowosci w sposobie
przetwarzania danych lub w ochronie przedmiotowych danych. Bezpodstawne ujawnienie, utrata lub inne
nieprawidtowosci w przetwarzaniu moga by¢ efektem awarii infrastruktury, btedu ludzkiego lub dziatania
umysinego osdb pracujgcych i wspdtpracujacych z Grupg, jak rowniez osdb trzecich dziatajgcych w ztej wierze.
W przypadku naruszenia przepiséw prawnych zwigzanych z ochrong danych osobowych, w szczegdlnosci
ujawnienia danych osobowych w sposdb niezgodny z prawem lub uniemozliwienia osobom, ktérych dane
dotycza, wykonywania przystugujgcych im praw, Grupa moze byé narazona na zastosowanie wobec niej sankcji.
Zgodnie z obowigzujgcymi przepisami naruszenie przepiséw Rozporzadzenia RODO moze wigzac sie z ryzykiem
natozenia na taki podmiot kary pienieznej w wysokos$ci nawet do 20 min euro lub 4% wartosci rocznego obrotu
z roku poprzedzajgcego natozenie kary. Bezprawne ujawnienie danych osobowych moze réwniez skutkowad
dochodzeniem przeciwko Grupie roszczerh o naruszenie débr osobistych, jak réwniez negatywnie wptynac
na wizerunek Grupy lub poszczegdlnych podmiotéw do niej nalezgcych.

Istotnos¢ powyzszego czynnika ryzyka Emitent ocenia jako wysoka, poniewaz w przypadku jego materializacji,
w istotnej skali, niekorzystny wptyw na sytuacje finansowg i operacyjng Emitenta mogtby by¢ znaczacy.
Woynikatoby to zaréwno ze zwiekszonej liczby skarg i reklamacji oraz koniecznosci zados¢uczynienia, jak rowniez
ewentualnych kar finansowych naktadanych przez organ nadzoru. Grupa, uwzgledniajgc stan wiedzy technicznej,
koszt wdrazania oraz charakter, zakres, kontekst i cele przetwarzania oraz ryzyko naruszenia praw lub wolnosci
0s6b fizycznych o réznym prawdopodobienistwie wystgpienia i wadze, podejmuje dziatania w celu zapewnienia
odpowiedniego stopnia bezpieczenstwa danych osobowych, w tym Emitent wdrozyt System Zarzadzania
Bezpieczenstwem Informacji. W zwigzku z powyzszym Emitent ocenia prawdopodobienstwo tego ryzyka jako
niskie, gdyz wystgpienie naruszenia praw i wolnosci oséb, ktérych dane osobowe dotyczg, obejmowato
dotychczas matg grupe oséb w relacji do duzej skali danych osobowych przetwarzanych przez Grupe, a same
naruszenia obejmowaty dane niewrazliwe.

Ryzyko zwiqzane ze wzrostem kosztow dziatalnosci

Na istotne podwyzszenie kosztdw dziatalnodci Grupy moga mieé¢ wptyw wzrosty takich grup kosztowych,
jak: (i) koszty optat sgdowych, notarialnych, komorniczych i innych procesowych, zwigzanych z zarzadzaniem
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 (ii) powyzej mogg rosng¢ w szczegdlnosci ze wzgledu na mozliwe kolejne zmiany
przepisow prawa. Przyktadowo, w efekcie zwiekszenia kosztow sgdowych w wyniku wejscia w zycie ustawy z dnia
28 lutego 2018 r. o kosztach komorniczych, w roku 2020 Emitent Srednio w kazdej sprawie procedowanej
w elektronicznym postepowaniu upominawczym zaptacit o 30 zt wiecej za kazdg sprawe, a w kazdej sprawie
rozpatrywanej przez sad witasciwy miejscowo o blisko 150 zt wiece;.

Z kolei koszty wskazane w pkt. (iii), (iv) i (v) powyzej zmieniajg sie ze wzgledu na uwarunkowania rynkowe,
w szczegolnosci szybki wzrost ptac oraz rynkowych stép procentowych. Istotne i niemal pewne ryzyko dotyczy
wzrostu kosztéw wynagrodzen w zwigzku z corocznie zapowiadanym wzrostem ptacy minimalnej.
Ryzyko to dotyczy ptac pracownikéow z wynagrodzeniami na poziomie ptacy minimalnej i nieznacznie wyzszym
od minimalne;j.

Ryzyko wzrostu kosztéw pracy materializowato sie w przesztosci - koszty wynagrodzen i Swiadczen pracowniczych
w roku obrotowym 2023/24 wyniosty 59 min zt i byty wyzsze o 21% w poréwnaniu z poprzednim rokiem
przy podobnym saldzie przecietnego zatrudnienia (549 etatéw w roku obrotowym 2023/24 wobec 538 etatow
rok wczesniej).

Na przestrzeni ostatnich lat Grupa doswiadczyta takze wzrostu kosztow pozyskiwania finansowania (w tym
odsetek od obligacji i kredytow), w slad za istotnymi podwyzkami stép procentowych w Polsce. Koszty odsetkowe
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dotyczgce zobowigzan finansowych w roku obrotowym 2023/24 wyniosty 45,5 min zt, co oznacza wzrost o 26%
w porownaniu do roku poprzedniego.

Niewspotmierny wzrost ktdrejkolwiek z ww. grup kosztéw, w szczegdélnosci w odniesieniu do dynamiki
realizowanych przychodéw, moze negatywnie wptyna¢ na dynamike rozwoju oraz wyniki dziatalnosci Grupy,
a w konsekwencji na zdolno$é¢ Emitenta do dokonywania pfatnosci z Obligacji oraz ich terminowego wykupu,
a takze na wartosc¢ Obligacji.

Zmiana wysokosci stép procentowych ma réwniez wptyw na wartosé godziwg nabywanych przez Grupe pakietéw
wierzytelnosci, ktéra jest szacowana przy uzyciu stopy dyskontowej. Czescig sktadowg stopy dyskontowe;j
jest stopa wolna od ryzyka, ktérej warto$¢ zalezy od poziomu rynkowych stép procentowych. W efekcie, wzrost
rynkowych stop wptywa na wzrost stopy dyskontowej, a w konsekwencji na obnizenie wartosci godziwej portfeli
posiadanych przez Grupe, co przektada sie na obnizenie wartosci aktywdw stanowigcych zabezpieczenie czgsci
dtugu Grupy.

Wartos¢ rynkowych stép procentowych jest réwniez powigzana z wysokoscig stopy odsetek ustawowych.
Podwyzka stopy odsetek ustawowych jest bowiem pochodng wzrostu podstawowych stép procentowych NBP.
Wysokos¢ odsetek ustawowych z kolei przetozy sie w przysztosci na osiggane przez Grupe przychody z odsetek
od przeterminowanych wierzytelnosci.

Niekorzystne zmiany stop procentowych moga miec istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢ Grupy, jej sytuacje
finansowgq i wyniki dziatalnosci, a w konsekwencji na zdolnos¢ Spétki do dokonywania ptatnosci z Obligacji
oraz ich terminowego wykupu, a takze na wartos¢ Obligacji.

Istotnosc powyzszego czynnika ryzyka Emitent ocenia jako Srednig, poniewaz w przypadku jego wystgpienia skala
negatywnego wptywu na dziatalnosé i sytuacje finansowag Emitenta mogtaby by¢ do$¢ znaczaca. Emitent ocenia
prawdopodobienstwo tego ryzyka jako srednie.

Ryzyko inwestycji w portfele wierzytelnosci

Grupa nabywa pakiety wierzytelnosci nieregularnych od firm pozyczkowych, bankoéw, firm telekomunikacyjnych
i innych podmiotéw Swiadczacych ustugi masowe. Sg to gtéwnie zobowigzania konsumentéw. Grupa nabywa
je w celu odzyskania zobowigzan w wyniku aktywnych dziatann windykacyjnych. Dochodowos$¢ tej dziatalnosci
gospodarczej zalezy z jednej strony od ceny zaptaconej za nieregularng wierzytelnos¢, a z drugiej od zdolnosci
Grupy do odzyskania catosci lub czesci nabytej wierzytelnosci. Wycena pakietéw wierzytelnosci jest ztozonym
procesem oceny statystycznej i eksperckiej. Wobec faktu, ze kazdy oferowany do sprzedazy pakiet wierzytelnosci
jest odmienny, a rdéznice zachodzg nawet na poziomie pakietéw pochodzacych 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 kosztéw operacyjnych dochodzenia
naleznosci. Dodatkowo, jednym z gtéwnych kryteridw inwestycji w portfele wierzytelnosci sg oczekiwania
co do harmonogramu przeptywdw pienieznych, ktére Grupa uzyska z dochodzenia wierzytelnosci. Dokonujgc
zakupu, Grupa nie ma pewnosci, iz przeptywy pieniezne z nabytych wierzytelnosci beda zgodne z pierwotnymi
szacunkami w zakresie kwot terminu spfat.

Wsrod gtéwnych powoddw ryzyka zanotowania nizszych przeptywow pienieznych nalezy wymienic¢ m.in.:

a. pogorszenie sytuacji finansowej dtuznikéw z réznych przyczyn, takich jak inwazja Rosji na Ukraine, ktéra,
z uwagi na, m.in: (i) natozone na Rosje i Biatorus przez m.in., Unie Europejska, Stany Zjednoczone oraz
Wielka Brytanie sankcje ekonomiczne, (ii) natozone przez Stany Zjednoczone oraz Wielkg Brytanie embargo
na import ropy naftowej, (iii) podjete przez liczne prywatne firmy decyzje o zawieszeniu badz zakorczeniu
dziatalnosci w Rosji i na Biatorusi, (iv) kryzys humanitarny i uchodzczy oraz (v) ogdlng, wynikajgca z tej wojny
oraz zwigzanych z nig zdarzen, destabilizacje na rynkach swiatowych (skutkujgca gwattownym wzrostem
cen ropy naftowej, gazu, niektérych produktow rolnych oraz spadkiem wartosci ztotego i innych walut),
moze w istotny negatywny sposéb wptyngé na gospodarki panstw, w ktérych Grupa prowadzi swojg
dziatalnos¢. Z uwagi na wieloptaszczyznowe oddziatywanie tej wojny i zdarzen z nig zwigzanych, na obecng
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chwile trudno jest przewidzie¢ ich skutki, w tym dtugofalowe. Pogorszenie sytuacji gospodarczej w Polsce
oraz na rynkach zagranicznych moze w konsekwencji skutkowa¢ zahamowaniem wzrostu gospodarczego,
wzrostem stopy bezrobocia, spadkiem popytu, spadkiem realnych dochoddw i tym samym pogorszeniem
sytuacji finansowej dtuznikdéw i mozliwosci regulowania przez nich zobowigzan;

b. nizsza od zaktadanej efektywnos¢ procesu dochodzenia wierzytelnosci na skutek btednych zatozen Grupy
poczynionych w dacie inwestycji. Poczgwszy od 2013 r., Grupa nabywata pakiety wierzytelnosci rowniez
poza terytorium Polski, co powoduje, ze w roku finansowym zakoriczonym 31 marca 2024 r. okoto 23%
wptat od dtuznikdw pochodzito z zagranicy. Emitent ocenia, ze prowadzenie dziatalnosci na rynkach
zagranicznych charakteryzuje sie ryzykiem wyzszym niz na rynku polskim, co jest w szczegdlnosci zwigzane
z: (i) krétszym okresem dziatalnosci, wobec czego Grupa posiada mniejsze doswiadczenie w zakresie wyceny
pakietoéw wierzytelnosci oferowanych przez lokalnych pierwotnych wierzycieli, (ii) ryzykiem kursowym, (iii)
réznicami kulturowymi, moggcymi przektadac sie na niezrozumienie lub niepetne zrozumienie niektorych
obszaréw dziatalnosci, (iv) réznicami w systemach prawnych;

c. zmiany zachowan konsumentéw w wyniku wczesniej wprowadzonych regulacji majgcych wptyw
na prowadzenie skutecznej windykacji, takich jak np. upadtos¢ konsumencka.

Znaczacy spadek poziomu spfat z portfeli nabytych moze miec istotny negatywny wptyw na sytuacje finansowg
i operacyjng Emitenta, a w efekcie na zdolno$¢ Emitenta do spfaty zobowigzan z tytutu Obligacji. Na Dzien
Prospektu Emitent nie posiada pojedynczych wierzytelnosci, ktorych brak sptaty maégtby istotnie zmniejszy¢
ptynnos¢ Grupy, jednak nie mozna takiej sytuacji wykluczy¢ w przysztosci. Sptaty z proceséw masowych dotycza
wielu klientéw, ktorych sptacalnosc jest niezalezna. Tym samym ryzyko moze sie zmaterializowac, jednakze
gtéwnie wskutek istotnych zmian ekonomicznych w skali makro.

Skutkiem niewtasciwej wyceny nabywanego pakietu moze by¢ przeszacowanie wartosci posiadanych portfeli
wierzytelnosci, czyli zmniejszenie wartosci nabytych wczesniej portfeli wierzytelnosci, co moze negatywnie
wptyngc na wartosé kapitatow wtasnych Grupy. Z kolei nizsze od oczekiwanych lub odsuniete w czasie przeptywy
pieniezne z nabywanych portfeli mogg wptynaé¢ negatywnie na zdolno$é Spétki do dokonywania ptatnosci
z Obligacji oraz ich terminowego wykupu, a takze na wartos¢ Obligacji.

Na ryzyko inwestycji w portfele nieregularnych wierzytelnosci majg réwniez wptyw nastepujace czynniki:
1. Potencjalny wzrost cen portfeli wierzytelnosci

W krétkim okresie wzrost cen przetozy sie na zwiekszone ujemne przeptywy gotdwkowe Grupy, natomiast
w $rednim i w dtugim - na nizszg rentownos$¢ prowadzonej dziatalnosci windykacyjnej. Moze to miec istotny
negatywny wptyw na dziatalnos$¢ Grupy, jej sytuacje finansowg i wyniki dziatalnosci. Emitent zaobserwowat
wzrost cen portfeli wierzytelnosci w roku 2022, a nastepnie w latach 2023-2024 (niezaleznie od rodzaju
wierzytelnosci (bankowe, telekomowe czy pozostate)) srednie ceny transakcyjne portfeli wierzytelnosci
utrzymywaty sie na relatywnie wysokim poziomie zblizonym do roku poprzedniego, co moze mie¢ wptyw
na nizszg rentownos$¢ operacyjng w kolejnych okresach sprawozdawczych. Zwiekszone zainteresowanie
inwestycjami w portfele wierzytelnosci i utrzymujaca sie podaz portfeli moze spowodowaé wzrost cen
portfeli w kolejnych latach. Potencjalny wptyw wyzszych cen moze pojawi¢ sie dopiero w okresach
przysztych i skutkowacé nizszg rentownoscig obecnie kupowanych pakietéw w poréwnaniu do rentownosci
zakupow wierzytelnosci obserwowanej w okresach przesztych.

2. Potencjalny wzrost wielkosci portfeli wierzytelnosci oferowanych na sprzedaz

Pogorszenie sytuacji gospodarczej moze spowodowac znaczacy wzrost wielkosci i wartosci portfeli
wierzytelnosci wystawionych na sprzedaz w najblizszej przysztosci, szczegdlnie przez banki. Przy znaczgcych
wzrostach Grupa moze mie¢ trudnosci lub nie by¢ w stanie samodzielnie bra¢ udziatu w przetargach
na zakupy najwiekszych, a zarazem najatrakcyjniejszych portfeli wierzytelnosci. W konsekwencji Grupa
moze zosta¢ zmuszona do koncentrowania sie na zakupach mniejszych, mniej atrakcyjnych portfeli,
ze wzgledu na znaczaco wyzszg konkurencje, co moze mieé¢ negatywny wptyw na dziatalno$é¢ Grupy,
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jej sytuacje finansowa i wyniki dziatalnos$ci. W okresie Historycznych Informacji Finansowych oraz w okresie
od rozpoczecia roku obrotowego 2024/25 do Daty Prospektu, Grupa nie zaobserwowata takiego zjawiska.

3. Potencjalne wprowadzenie prawnych ograniczen w sprzedazy wierzytelnosci

Prowadzona przez Grupe dziatalno$¢ polega na nabywaniu pakietow wierzytelnosci zbywanych przez
pierwotnych wierzycieli, w szczegdlnosci takich jak: instytucje finansowe, operatorzy telekomunikacyjni
oraz sieci telewizji kablowej. W przysztosci, nie mozna wykluczy¢ zmian legislacyjnych, ktére dotyczy¢ bedg
ograniczen w sprzedazy, badz odzyskiwaniu wierzytelnosci. Polski rynek wierzytelnosci znajduje sie
w stadium dojrzatosci, zas ustawodawstwo innych dojrzatych rynkdow wierzytelnosci, w szczegdlnosci
krajow Europy Zachodniej, wykazuje prymat tendencji prokonsumenckich. Wejscie w zycie ww. zmian oraz
innych zmian nakierowanych na wzmozong ochrone konsumentéw (w tym ew. wprowadzenie zakazu
zbywania wierzytelnosci przez pierwotnych wierzycieli lub znaczace ograniczenie tej mozliwosci
w jakimkolwiek aspekcie w jednym lub kilku krajach prowadzenia dziatalnosci) najprawdopodobniej moze
mie¢ istotny negatywny wptyw na prowadzenie dziatalnosci podstawowej w ogdle lub w dotychczasowej
skali. Tym samym moze mie¢ wptyw na sytuacje finansowga Grupy i wyniki jej dziatalnosci, a w konsekwencji
na zdolno$¢ Emitenta do dokonywania ptatnosci z Obligacji oraz ich terminowego wykupu, a takze
na wartos¢ Obligacji.

4. Potencjalny brak mozliwosci zakupu nowych portfeli wierzytelnosci

Grupa jest zainteresowana nabywaniem nowych pakietow wierzytelnosci, Swiadczeniem ustug zarzadzania
portfelami wierzytelnosci na rzecz funduszy wierzytelnosci wtasnych w celu zwiekszenia przychodéw
i zyskdéw Grupy. Ze wzgledu na dziatalnos¢ firm konkurencyjnych, zaréwno juz funkcjonujgcych na rynkach
dziatalnosci Grupy, jak i nowych graczy, lub ze wzgledu na zmiane sposobu postepowania przez zbywcéw
wierzytelnosci, w szczegdlnosci zmiane formuty zbywania portfeli lub pozyskania podmiotéw
je obstugujacych, Grupa moze spotkac sie z ograniczeniami w nabywaniu nowych, atrakcyjnych dla Grupy
pakietéw wierzytelnosci. Powyzsze czynniki mogg miec istotny negatywny wptyw na dziatalnosé Grupy oraz
perspektywy ksztattowania sie jej dochoddw, jej sytuacje finansowa i wyniki dziatalnosci, a w konsekwencji
na zdolnos¢ Spotki do dokonywania ptatnosci z Obligacji oraz ich terminowego wykupu, a takze na wartos¢
Obligacji. Spétka spodziewa sie, ze w roku 2025 podaz portfeli na rynku pierwotnym bedzie zblizona
do podazy z roku poprzedniego. W 2024 r. podaz portfeli wierzytelnosci na rynku pierwotnym utrzymywata
sie na podobnym poziomie co w roku poprzednim. Szczegdétowe dane rynkowe w tym zakresie zostaty
wskazane w pkt. 7.6 Prospektu.

Istotnos¢ czynnika ryzyka inwestycji w portfele wierzytelnosci Emitent ocenia jako s$rednia, poniewaz
w przypadku jego wystgpienia skala negatywnego wptywu na dziatalnos¢ i sytuacje finansowg Emitenta mogtaby
by¢ dos¢ znaczaca. Emitent ocenia prawdopodobienstwo tego ryzyka jako srednie.

Ryzyko zwiqzane ze sporem korporacyjnym z akcjonariuszem

Na Dzien Prospektu spdtka 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 61,49% kapitatu zaktadowego
Emitenta oraz uprawniajacych do 61,49% ogdlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu. Posiadanie pozycji
dominujacej 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 wiekszosci cztonkéw Rady Nadzorczej, ktéra z kolei
powotuje Zarzad. Posrednio wiec Waterland, w szczegdlnosci z pozycji sprawowanego nadzoru wiascicielskiego,
moze miec zasadniczy wptyw na tak istotne kwestie, jak: podejmowanie decyzji zarzadczych, realizacja polityki
inwestycyjne;j i strategii biznesowych, podejmowanie decyzji odnosnie emisji akcji i obligacji zamiennych, warunki
tych emisji, oraz wyptata dywidendy.
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Nie mozina wykluczyé, 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 r. Zarzad Emitenta podjat decyzje o zakonczeniu negocjacji w sprawie potgczenia Emitenta
z BEST S.A. i zalezng od BEST S.A. sp6tkg - Gamex sp. z 0.0., a takze wypowiedziat umowe o wspétpracy dotyczacej
tego potaczenia (zawartg z BEST S.A. w dniu 28 wrzesnia 2015 r., bedgcym wéweczas najwiekszym jednostkowym
akcjonariuszem Emitenta, prowadzacym jednoczesnie dziatalno$¢ konkurencyjng w stosunku do Emitenta).
Pomimo wypowiedzenia powyzszej umowy o wspotpracy, BEST S.A. deklarowat dalsze dazenie do potgczenia
z Emitentem poprzez m.in. ogtoszenie w lipcu 2019 r. wezwania do zapisywania sie na sprzedaz akcji Emitenta,
w wyniku ktorego BEST S.A. osiggnatby prog 66% ogdlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu. BEST S.A.
nie osiggnat powyzszego progu ogdlnej liczby gtosow.

Konsekwencjg wypowiedzenia umowy byto, w ocenie Emitenta, zainicjowanie ze strony BEST S.A.
oraz podmiotdw i 0séb powigzanych z BEST S.A. (w tym trzech éwczesnych cztonkdédw Rady Nadzorczej) dziatan
ukierunkowanych na zdestabilizowanie funkcjonowania Emitenta i jego organdw, z zamiarem przejecia kontroli
operacyjnej nad Emitentem. BEST S.A. dazyt do zmiany wtadz Emitenta, co zostato zapoczgtkowane w lutym
2016 r. wywotaniem konfliktu dotyczacego prawidtowosci sktadu Rady Nadzorczej (szczegétowe 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 s3 dziatania
podejmowane przez BEST S.A. przy wykorzystaniu uprawnien akcjonariusza mniejszosciowego w szczegolnosci
w nastepujgcych obszarach: (i) zaskarzania uchwat Walnego Zgromadzenia oraz kierowania innego rodzaju
powdodztw przeciwko Emitentowi, (i) sktadania wnioskéw o powotanie w Spétce rewidenta ds. szczegdlnych oraz
(iii) wptywania na ksztattowanie sktadow osobowych organdw Spétki. Szczegdtowe dziatania podejmowanego
przez BEST S.A. w powyzszych obszarach zostaty opisane ponize;j.

Zaskarzanie uchwat Walnego Zgromadzenia oraz kierowanie innego rodzaju powddztw przeciwko Emitentowi

Wsrdd istotnych postepowan rozpoczetych w ramach opisywanego sporu korporacyjnego nalezy wskazaé m.in.
nastepujgce postepowania wszczete z powddztwa BEST S.A., ktére nastepnie zostaty jednak przez sad umorzone:
(i) postepowanie z powddztwa BEST S.A. o uchylenie uchwat Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia
29 wrzesnia i 3 pazdziernika 2016 r. oraz uchwat Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 27 wrzes$nia 2017 r.,
(i) postepowanie z powddztwa BEST S.A. o uchylenie uchwat Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia
27 wrzesnia 2018 r., (iii) postepowanie w sprawie z powddztwa BEST S.A. z dnia 28 czerwca 2019 r. o stwierdzenie
niewaznosci i ewentualnie uchylenie uchwaty nr 4/2019 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 30 maja
2019 r. w sprawie wyrazenia zgody na transakcje powodujgce obcigzenie aktywdw spoétki lub innych podmiotow
z Grupy, w zwigzku z emisjg przez Spotke obligacji serii F1.

Wsrod istotnych, toczacych sie na Date Prospektu postepowan wszczetych przeciwko Spdétce w ramach
ww. sporu korporacyjnego z akcjonariuszem, nalezy natomiast wskazac sprawe z powddztwa BEST S.A. z dnia
9 stycznia 2019 r. o zaptate solidarnie przez Emitenta, Pawta Szewczyka, Jana Pawta Lisickiego oraz Grant
Thornton Frackowiak spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp.k. kwoty 51.847.764 zt (piecdziesiat jeden
milionéw osiemset czterdziesci siedem tysiecy siedemset szesc¢dziesigt cztery ztote), ktdre to postepowanie
zostato szczegétowo opisane w pkt. 7.9 Prospektu. Ponadto nalezy zwréci¢ uwage, ze BEST Capital FIZAN -
podmiot powigzany z BEST S.A. podejmuje dziatania procesowe w charakterze interwenienta ubocznego takze
w innych postepowaniach, opisanych szczegétowo w pkt. 7.9 Prospektu, w tym poprzez ztozenie skargi kasacyjnej
od korzystnego dla Emitenta wyroku sadu Il instancji.
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Powotanie w Spotce rewidenta ds. szczeqdlnych

Na podstawie zadania BEST S.A., w dniu 05 grudnia 2022 r. referendarz sgdowy w Sadzie Rejonowym dla
m. st. Warszawy w Warszawie wydat postanowienie o wyznaczeniu rewidentéw do spraw szczegdlnych w celu
zbadania i wyjasnienia: (i) zawarcia i rozliczenia umowy doradczej zawartej w 2016 r. pomiedzy Emitentem
a Prosperous Partners sp. z 0.0. oraz darowizny udzielonej w 2016 r. przez Emitenta na rzecz Fundacji Rozwoju
Rynku Nieruchomosci, (ii) potencjalnej manipulacji instrumentami finansowymi w zwigzku z wezwaniem na akcje
Emitenta ogtoszone w 2016 r. przez podmioty z grupy kapitalowej Waterland oraz w zwigzku z emisjg w 2016 r.
obligacji serii Al i A2 oraz (iii) umowy doradczej zawartej przez Emitenta z WPEF VI Holding V B.V., przy czym
okres objety badaniem to lata obrotowe Emitenta 2015/2016, 2016/2017 i 2017/2018.

Rewident ds. szczegdlnych (,Rewident”) wydat raport z badania datowany na dzien 21 listopada 2023 r.,
szczegotowo opisany w pkt. 5.8.2 Prospektu (,,Raport”).

W ocenie Zarzadu Raport odnosi sie do zdarzen o charakterze historycznym, ktére nie majg wptywu na biezgce
funkcjonowanie Spétki. Jednoczesnie, Rewident nie przedstawit zadnych konkretnych zalecern do wdrozenia dla
Spotki w zwigzku z przedstawionymi wynikami badania. W ocenie Zarzadu wynika to z faktu, ze pomimo
przedstawienia negatywnej oceny pewnych aspektéw funkcjonowania Spétki w badanych obszarach, w Raporcie
nie wykazano naruszenia konkretnych przepiséw prawa powszechnie obowigzujgcego.

Wplywanie na ksztattowanie sktadow osobowych organdow Spotki

BEST S.A. sukcesywnie podejmowat dziatania majgce na celu wptyw na ksztattowanie organéw Spotki.
Przyktadowo, byty cztonek Rady Nadzorczej - Karol Maciej Szymarniski (ktorego mandat wygast w dniu 30 wrzesnia
2022 r.) oraz obecny cztonek Rady Nadzorczej - Raimondo Eggink (ktérego powotanie w sktad Rady Nadzorczej
miato miejsce 30 wrzesnia 2022 r.) zostali powotani do petnienia funkcji cztonkéw Rady Nadzorczej w trybie
wyboru dokonanego przez BEST S.A. w ramach przeprowadzonej na zgdanie BEST S.A. procedury gtosowania
oddzielnymi grupami (zgodnie z art. 385 § 5 KSH) oraz jednoczesnie byli delegowani przez BEST S.A. do statego
indywidualnego wykonywania czynnosci nadzorczych w trybie art. 390 § 2 KSH. Nalezy przy tym wskazaé, ze Karol
Maciej Szymanski byt powotywany do Rady Nadzorczej w powyzszym trybie pomimo faktu, ze w ocenie Emitenta
nie spetniat on kryterium niezaleznosci okreslonego w Dobrych Praktykach Spétek Notowanych na GPW
w zwigzku z jego powigzaniem z BEST S.A., na co wskazywat m.in. fakt, iz Karol Maciej Szymanski, jako
profesjonalny petnomocnik, reprezentowat BEST S.A. w postepowaniu przeciwko Spotce.

Ponadto, w dniu 30 listopada 2023 r. Spdtka otrzymata od BEST S.A. zadanie rozszerzenia porzadku obrad
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spoétki, zwotanego na dzien 21 grudnia 2023 r., o przeprowadzenie
gtosowania nad uchwatg ws. odwotania Macieja Szymanskiego z Zarzadu — w toku przedmiotowego
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spotki bezwzgledna wiekszo$¢ gtosdw zostata oddana przeciw podjeciu
tej uchwaty, w zwigzku z czym uchwata nie zostata podjeta.

Dodatkowo, na zgdanie BEST S.A. na Nadzwyczajnym Walnym Zgromadzeniu Spotki w dniu 27 wrzesnia 2024 r.
zostat przeprowadzony wybdr cztonkéw Rady Nadzorczej w drodze gtosowania oddzielnymi grupami zgodnie
z art. 385 § 3 — § 5 KSH, co doprowadzito do skrécenia XI kadencji Rady Nadzorczej oraz powotania przez grupe
akcjonariuszy sktadajacej sie z BEST S.A. i Best Capital FIZAN w sktad Rady Nadzorczej Piotra Urbanczyka, ktory
jednoczesnie zostat przez ww. grupe akcjonariuszy delegowany do statego, indywidualnego wykonywania
czynnosci nadzorczych. Pozostali cztonkowie Rady Nadzorczej Xl kadencji zostali powotfani przez Walne
Zgromadzenie.

Biorgc pod uwage aspekt konkurencyjnego charakteru dziatalnosci BEST S.A. na rynku, dalsze trwanie sporu,
jak rowniez ewentualne rozpowszechnianie nieprawdziwych lub wprowadzajgcych w btagd informacji
dotyczacych Emitenta, moze negatywnie wptynaé na postrzeganie Emitenta przez kontrahentéw i inwestorow.
Powyisze moze przetozy¢ sie w szczegdlnosci na: (i) trudnosci w pozyskiwaniu finansowania na zakup nowych
pakietéw wierzytelnosci, (ii) trudnosci w utrzymaniu obecnych zlecen na zarzadzanie portfelami wierzytelnosci
funduszy wierzytelnosci spoza Grupy, jak i (iii) trudnosci w pozyskiwaniu nowych zleceri. Moze to oddziatywac
jednoczesnie negatywnie zaréwno na biezgce jak iprzyszte przychody oraz osiggany przez Grupe zysk
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(w szczegdlnosci na utrate przysztych dochoddw z tytutu wynagrodzenia za zarzgdzanie portfelami wierzytelnosci
funduszy wierzytelnosci oraz z tytutu wynagrodzenia jednostek zaleinych za obstuge zarzadzania
wierzytelnosciami funduszy wierzytelnosci na drodze prawnej).

Negatywny wptyw na Emitenta mogg mie¢ réwniez wyniki wskazanych powyzej istotnych postepowan toczgcych
sie z udziatem BEST S.A. lub podmiotéw z nim powigzanych. W szczegdlnosci negatywne rozstrzygniecie
powddztwa BEST S.A. z dnia 9 stycznia 2019 r. przeciwko Emitentowi, Pawtowi Szewczykowi, Janowi Pawtowi
Lisickiemu oraz Grant Thornton Frackowiak spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp.k. moze powodowaé
istotne negatywne dla Emitenta konsekwencje w sferze finansowej, tj. obowigzek zaptaty przez Emitenta istotnej
sumy pienieznej w wysokosci ponad 51 min zt.

Istotnos¢ powyzszego czynnika ryzyka oraz prawdopodobienstwo jego wystgpienia Emitent ocenia jako srednie.
Ryzyko zwiqzane ze zmiennosciq kursow walut

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

e zmiany wyrazonej w ztotych wartosci przychoddw z rynkdéw zagranicznych i wyrazonych w ztotych kosztéow
w czesci dotyczacej dziatalnosci operacyjnej na rynkach zagranicznych;

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

e niezrealizowane réznice kursowe z wyceny rozrachunkéw na dzien bilansowy.

Podziat przychodow z tytutu wptat klientow ze wzgledu na terytorium ich generowania za okres 12 miesiecy
zakoriczony dnia 31 marca 2024 r. i okres 6 miesiecy zakoriczony dnia 30 wrzesnia 2024 r. wraz z danymi
poréwnawczymi prezentuje ponizsza tabela.

Whptaty od dtuznikéw

. 01/04/2022- 01/04/2023- 01/04/2023- 01/04/2024-
w podziale na
. 31/03/2023 31/03/2024 30/09/2023 30/09/2024
obszary geograficzne
Polska 219014 253 386 131 461 130392
Rumunia 48 299 55165 27 181 31184
Rosja 27 916 13164 6744 5333
Butgaria 21970 22977 11167 11720
Chorwacja 304 287 184 91
Razem 317503 344 979 176 737 178 720

Zrédfto: HIF i SIF

Grupa narazona jest na ryzyko walutowe wynikajgce z naleznosci i zobowigzan krétkoterminowych, srodkow
pienieznych i ich ekwiwalentéw, wydatkéw inwestycyjnych, a takze inwestycji (wartosci aktywoéw netto)
w zagranicznych podmiotach zaleznych nalezgcych do Grupy.

Zgodnie z opublikowanym sprawozdaniem finansowym na 31 marca 2024 r. ekspozycja walutowa prezentuje sie
nastepujaco:
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PLN (w
spotkach

Tl T, RON w BGN w RUB w EUR w Inne o walucie Razemw
¥ v PLN PLN PLN PLN waluty funkcjonal  PLN
nej innej
niz PLN)
Naleznosci i pozyczki
a eznosull pozyczki 38421 i i 199 i i 38 620
dtugoterminowe
Naleznosci krétkoterminowe 1385 6 059 46 6 9 7 505
Srodki pieniezne 12 259 - - 51 - 24 12 334
Wierzytelnosci nabyte 31083 - - - 23 31106
Pozostate aktywa 2 1 4 7
Kredyty i pozyczki (3 457) (20 732) (24 189)
Leasing finansowy (6 530) (6 530)
Zobowigzania krétkoterminowe (252) - (102) (261) (26) (1051) (1692)
Razem 82 896 s 2500 (27 225) 4 (1 014) 57 161
Zrédto: HIF

Ponizej przedstawiono analize wptywu potencjalnej zmiany wartosci ksiegowych instrumentéw finansowych

na wynik finansowy brutto i na kapitat wtasny (réznice kursowe z przeliczenia) w zwigzku z hipotetyczng zmiang

kurséw istotnych walut obcych w stosunku do waluty prezentacji (PLN) na dzien bilansowy. Spadek waluty PLN

jest korzystny dla Emitenta.

zmiana kursu

wynik finansowy brutto

kapitat wtasny - réznice
kursowe z przeliczenia

RON/PLN +1% 831 382
BGN/PLN +1% 2 457
RUB/PLN +1% 32 67
EUR/PLN +1% (272) (30)
Zrédto: HIF
Na dzien 30 wrzesnia 2024 r. ekspozycja walutowa prezentuje sie nastepujaco:
PLN
(w spotkach
RONWPLN RUBwWPLN EURwPLN fu: ':,:::::.Iiej “::I':;y ::,a;i::
innej niz PLN)
Naleznosci i pozyczki dtugoterminowe 46 716 198 46 914
Naleznosci krétkoterminowe 1476 12125 131 8 10 13 750
Wierzytelnosci nabyte 26 387 26 387
Inne aktywa 18 4 5 27
Srodki pieniezne 6 753 136 6 236 7131
Kredyty i pozyczki (3 296) (20 705) - (24 001)
Leasing finansowy (5 826) (5 826)
Zobowigzania krotkoterminowe (305) (138) (350) (863) (30) (1 686)
Pozostate rezerwy krétkoterminowe (1498) (1498)
Pozostate zobowigzania (64) (252) - (316)

20



Razem 81027 8 691 (27 960) (1097) 221 60 882
Zrédfo: Emitent

Ponizej przedstawiono analize wptywu potencjalnej zmiany wartosci ksiegowych instrumentéw finansowych
na wynik finansowy brutto i na kapitat wtasny (réznice kursowe z przeliczenia) w zwigzku z hipotetyczng zmiana
kurséw istotnych walut obcych w stosunku do waluty prezentacji (PLN) na dzien bilansowy.

kapitat wtasny - réznice

zmiana kursu wynik finansowy brutto e e R
RON/PLN +1% 813 391
BGN/PLN +1% 2 500
RUB/PLN +1% 94 15
EUR/PLN +1% (280) (31)

Zrédfo: Emitent

Zmienno$¢ kursdw walut, wywotana w szczegdlnosci pogorszeniem sie wskaznikdéw makroekonomicznych oraz
wzrostem ryzyka politycznego krajow, w ktorych Grupa prowadzi dziatalno$é, moze miec istotny negatywny
wptyw na dziatalnos$é Grupy, jej sytuacje finansowa i wyniki dziatalnosci, a w konsekwencji na zdolno$¢ Spétki
do dokonywania ptatnosci z Obligacji oraz ich terminowego wykupu.

Istotnos¢ powyzszego czynnika ryzyka Emitent ocenia jako srednig, poniewaz skala ewentualnego negatywnego
wptywu na sytuacje finansowg Grupy moze by¢ istotna. Emitent ocenia prawdopodobienstwo tego ryzyka jako
Srednie.

Ryzyko regulacyjne

Ryzyko zmian w otoczeniu regulacyjnym dotyczy w szczegdlnosci zmian w obszarze prawnym majacym
zastosowanie do dziatalnosci Emitenta i Grupy. Istotne z tego punktu widzenia okaza¢ sie mogg m.in. zmiany
przepisow prawa dotyczacych sektora windykacyjnego, funkcjonowania spoétek kapitatowych i spétek
publicznych, jak réwniez prowadzenia dziatalnosci nadzorowanej przez organy administracji publicznej, a takze
ogdlne zasady funkcjonowania spotek, prowadzenia dziatalnosci gospodarczej, obrotu instrumentami
finansowymi, regulacje podatkowe, celne oraz inne w poszczegdlnych jurysdykcjach.

Zagrozeniem dla dziatalnosci Grupy jest niestabilno$¢ systemu prawnego w Polsce. Czesto zmieniajace sie
przepisy iich wyktadnia istotnie utrudniajg prowadzenie dziatalnosci gospodarczej oraz znacznie ograniczajg
przewidywalnosé wynikéw finansowych. Ryzykiem dla Emitenta sg takze zmiany przepiséw w wielu dziedzinach
prawa, w szczegolnosci zmiany tych aktéw prawnych odnoszacych sie bezposrednio lub posrednio do dziatalnosci
Emitenta. Zmiana tych przepisow lub ich stosowania albo interpretacji moze mie¢ negatywny wptyw
na dziatalnos$¢, sytuacje finansowa iwyniki dziatalnosci Grupy, a w konsekwencji na zdolno$¢ Emitenta
do dokonywania ptatnosci z Obligacji oraz ich terminowego wykupu, a takze na wartos¢ Obligacji.

Zmiany w przepisach prawnych mogg wigzac sie z problemami interpretacyjnymi, niejednolitym orzecznictwem
sadow, niekorzystnymi interpretacjami przyjmowanymi przez organy administracji publicznej. Kazda zmiana
przepisow moze spowodowac wzrost kosztéw dziatalnosci Grupy, wptyngé na wyniki finansowe oraz powodowac
trudnosci w ocenie skutkow przysztych zdarzen lub decyzji, a w konsekwencji moze wptyngé na zdolnosci
ptatnicze Grupy.

Jednym z obszaréw wystepowania ryzyka regulacyjnego sa transakcje 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 mogg podlegaé badaniu
przez organy podatkowe, zaréwno polskie, jak i innych krajow, w ktdorych dziatalno$é prowadzi Grupa.
W przypadku kazdego badania kluczowym jego kryterium jest analiza zgodnosci parametrow finansowych
i pozafinansowych z tzw. warunkami rynkowymi. Szczegétowe informacje ilosciowe i jakosciowe w zakresie
transakcji Emitenta sg kazdorazowo przedstawiane przez Emitenta w jego sprawozdaniach finansowych.
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Emitent nie moze wykluczy¢, ze prowadzona dla Grupy dokumentacja cen transferowych moze zostaé
zakwestionowana przez organy skarbowe przeprowadzajace kontrole podatkowe w Grupie, co moze
doprowadzi¢ w konsekwencji do zmiany naliczonej przez Grupe podstawy opodatkowania (dochodu albo straty)
i koniecznosci zaptaty dodatkowego podatku wraz z odsetkami za zwtoke wraz z ewentualnymi grzywnami. W
dniu 13 grudnia 2024 r. Spétka otrzymata wezwanie od Naczelnika Matopolskiego Urzedu Celno-Skarbowego do
przedtozenia dokumentacji cen transferowych oraz plikow JPK_KR i JPK_FA w zwigzku z wszczeciem kontroli
celnoskarbowej dotyczacej podatku dochodowego od osdb prawnych za okres od 01 kwietnia 2020 r. do dnia 31
marca 2021 r.

Wystgpienie istotnych rdznic miedzy Grupg a organami podatkowymi w zakresie ustalenia dochodu
podatkowego na gruncie transakcji o znaczacej dla Grupy wartosci, moze miec¢ istotny negatywny wptyw
na dziatalno$¢ Grupy, jej sytuacje finansowa i wyniki dziatalnosci.

Oprdcz wymienionych powyzej, istotnymi obszarami ryzyka regulacyjnego sg regulacje dotyczace Emitenta jako
spotki publicznej, jak rowniez jako spoétki zarzadzajacej portfelem wierzytelnos$ci funduszy wierzytelnosci:

a. Potencjalna utrata zezwolenia wydanego przez Komisje Nadzoru Finansowego na zarzgdzanie
wierzytelnosciami funduszu wierzytelnosci

Emitent posiada zezwolenie KNF na zarzgdzanie wierzytelnosciami funduszy wierzytelnosci, wydane na
mocy decyzji KNF z dnia 15 lutego 2012 r. Na podstawie wyzej wymienionej decyzji Emitent w ramach swojej
podstawowej dziatalnosci Swiadczy ustugi zarzgdzania wierzytelnosciami funduszy wierzytelnosci zaréwno
z Grupy, jak réwniez spoza Grupy. Posiadane zezwolenie umozliwia uzyskiwanie przychoddw z dziatalnosci
podstawowej, tj.zarzadzania wierzytelnosciami nabywanymi przez fundusze inwestycyjne m.in. od
instytucji finansowych, gtéwnie bankowych, co jest w praktyce mozliwe jedynie dla funduszy wierzytelnosci.

Istnieje ryzyko, iz w przypadku nienalezytego wykonywania obowigzkow wynikajgcych z otrzymanego
zezwolenia na zarzadzanie wierzytelnosciami, zezwolenie moze zostac¢ przez KNF cofniete lub tez KNF moze
natozy¢ na Emitenta kare pieniezng do wysokosci 500.000 zt. W takim przypadku Emitent moze czasowo lub
trwale utraci¢ mozliwos¢ uzyskiwania dodatkowych Zrédet przychodéw z tytutu zarzadzania
wierzytelnosciami obcych instytucji finansowych oraz mozliwos$¢ dalszego rozwoju dziatalnosci
podstawowej z nimi powigzanej, a tym samym zwiekszania skali i udziatu przychodéw z tytutu dziatalnosci
podmiotu zarzadzajacego.

b. Ryzyko przekroczenia limitéw inwestycyjnych przez wiasne fundusze inwestycyjne zamkniete

Do Grupy nalezg trzy fundusze wierzytelnosci, w kazdym z nich Emitent zarzgdza portfelem wierzytelnosci.
W kazdym z funduszy istnieje ryzyko przekroczenia limitdw inwestycyjnych, ustalonych w obowigzujgcych
przepisach prawa lub statutach funduszy dla poszczegdlnych funduszy lub subfunduszy. Przekroczenie
limitéw inwestycyjnych moze nastgpi¢ na skutek decyzji inwestycyjnej towarzystwa zarzadzajacego danym
funduszem inwestycyjnym zamknietym, decyzji podmiotu zarzadzajacego lub na skutek pasywnej zmiany
wartosci aktywow.

Ponadto, do Grupy nalezg zagraniczne jednostki zalezne i obok dziatalnosci w Polsce prowadzi ona dziatalnosé¢
w jurysdykcjach Luksemburga, Rumunii, Butgarii, Chorwacji, Rosji oraz prawa Unii Europejskiej. Istnieje zatem
ryzyko zwigzane z mozliwoscig zmian uregulowan prawnych rowniez w innych jurysdykcjach. Ponadto dziatalnos¢
w obcym systemie prawnym generuje podwyzszone ryzyko nieprawidtowego rozpoznania obowigzkéw
prawnych przez Emitenta, jako podmiot zarzadzajgcy Grupg, w szczegdlnosci obowigzkdw podatkowych.

W okresie od grudnia 2022 r. do sierpnia 2023 r. w KI RUS miata miejsce kontrola podatkowa, ktorej przedmiotem
byta weryfikacja prawidtowosci zaptaty przez KI RUS podatkdw i optat oraz sktadek ubezpieczeniowych za okres
od dnia 01 stycznia 2019 r. do dnia 31 grudnia 2021 r. W wyniku ww. kontroli zostat wydany protokdt, w ktorym
zakwestionowane zostaty rozliczenia z tytutu umow cesji wierzytelnoSci oraz umowy agencyjnej zawartych
w 2014 r. KI RUS ztozyta zastrzezenia do protokotu kontroli na piSmie oraz w trakcie spotkania z organem
podatkowym. Ze wzgleddéw ostroznosciowych, w rocznym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy
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Kapitatowej ujeta zostata rezerwa na dzie 31 marca 2023 r. na pokrycie podniesionych zarzutéw w kwocie
79.800 tys. RUB stanowigcej réwnowartosc (wg. kursu na dzien 30 czerwca 2023 r.) 3.799 tys. PLN. Kwota rezerwy
obejmowata potencjalne zalegtosci podatkowe, grzywny i odsetki karne od zalegtosci podatkowych. W dniu
30 sierpnia 2023 r. KI RUS otrzymata ostateczng decyzje organu podatkowego podsumowujgcg wyniki kontroli
podatkowej, ktéry przychylit sie czesciowo do argumentacji spétki i ustalit wysoko$é zalegtosci podatkowych
na kwote 23.662 tys. RUB oraz grzywien na kwote 5.987 tys. RUB.

Decyzja uprawomocnita sie po 30 dniach i wtedy tez spétka rosyjska dokonata rozliczenia odsetek od zalegtosci
podatkowej, ktére wyniosty 5.076 tys. RUB. taczna kwota zalegtosci podatkowej, grzywien i odsetek poniesionych
z tytutu nieprawidtowosci wskazanych przez organ podatkowy za lata 2019 — 2021 wyniosta 34.695 tys. RUB,
z czego kwota 2.330 tys. RUB zostata potrgcona z nadptatg podatku od wartosci dodanej, a pozostata czes¢
zostata uiszczona.

Spotka KI RUS dokonata réwniez korekty rozliczen podatkowych za okres nieobjety kontrolg, tj. od stycznia 2022 r.
do marca 2023 r., w wyniku czego dokonata zaptaty podatku wraz z odsetkami w wysokosci 5.562 tys. RUB.

Od kwietnia 2023 r. KI RUS dokonuje rozliczen podatkowych zgodnie z wyktadnig wskazang przez organ
podatkowy.

Grupa rozwigzata niewykorzystang czes¢ rezerwy utworzonej w zwigzku z postepowaniem podatkowym w Rosji
w kwocie 41.845 tys. RUB, co po kursie srednim w okresie sprawozdawczym stanowi ok. 1,9 min zt.

Istotnosc powyzszego czynnika ryzyka Emitent ocenia jako Srednig, poniewaz w przypadku jego wystgpienia skala
negatywnego wptywu na dziatalnosé i sytuacje finansowag Emitenta mogtaby by¢ do$¢ znaczaca. Emitent ocenia
prawdopodobienstwo zaistnienia tego ryzyka jako Srednie.

Ryzyko negatywnego wizerunku

Dochodzenie praw z wierzytelnosci prowadzone przez Grupe dotyczy w wielu przypadkach oséb fizycznych
i podmiotéw prawnych znajdujacych sie w spirali zadtuzenia. Cze$¢ osdb, wobec ktérych dochodzone
sg wierzytelnosci lub oséb z ich otoczenia, moze uciekad sie do interwencji mediéw zainteresowanych nosnymi
tematami i zdecydowac sie na kreowanie tzw. czarnego PR wobec Emitenta, Grupy lub branzy ogétem. Dziatania
te moggy by¢ oparte zaréwno o fakty, jak i pomdwienia oraz fatszywe informacje, w tym noszgce znamiona
nieuczciwej konkurencji.

Grupa narazona jest rowniez na ponoszenie ewentualnych konsekwencji zwigzanych z nieetyczng dziatalnoscig
innych firm z branzy zarzadzania wierzytelnosciami w wyniku chociazby przektadania nieuczciwych i nieetycznych
praktyk innych podmiotéw na catg branze, w tym na Grupe. Mozliwe jest takze zjawisko negatywnego PR
inspirowane przez inne podmioty z branzy w ramach nieuczciwej konkurenciji.

Wobec Grupy mogg by¢ rdwniez stosowane dziatania celowego i Swiadomego dyskredytowania oraz naruszania
dobrego imienia Grupy, co moze odbywaé sie za posrednictwem forédw internetowych lub serwiséow
antywindykacyjnych.

W przypadku nagtosnienia tego typu spraw przez media kazdy z przypadkdw moze mie¢ posredni lub bezposredni
wptyw na wiarygodnos¢ Emitenta i Grupy w oczach inwestoréow, podmiotéw udzielajgcych finansowania,
zbywcéw pakietéw wierzytelnosci oraz innych kontrahentéw. Moze sie to przetozy¢ na obnizenie wyceny
instrumentow finansowych emitowanych przez Emitenta lub obnizenie dostepnosci finansowania zewnetrznego
lub obnizenie liczby zawieranych przez Grupe transakcji zakupu portfeli wierzytelnosci.

W ocenie Emitenta ryzyko to materializowato sie w przesztosci, na co wskazuje zdarzenie z marca 2022 r.,
kiedy to na kilka dni przed rozpoczeciem publicznej emisji obligacji Emitenta serii I1 (tj. 3 marca 2022 r.) w Pulsie
Biznesu ukazat sie artykut, ktory sugerowat rzekome nieprawidtowosci w dziatalnosci Spotki z udziatem obecnego
Zarzadu, mimo ze dotyczyty one wydarzen z 2016 r. (przed zmiang wtasciciela i Zarzagdu). Emitent nie moze
jednoznacznie oceni¢ czy publikacja ta miata rzeczywisty i bezposredni wptyw na zainteresowanie inwestorow
przedmiotowg emisjg obligacji (a co za tym idzie na sytuacje finansowg Emitenta i Grupy), niemniej w ramach tej
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emisji zostaly ztozone zapisy jedynie na cze$¢ emitowanych obligacji (Emitent dokonat przydziatu obligacji
o facznej wartosci nominalnej 17 min zt przy emisji obligacji o tgcznej wartosci nominalnej do 20 min zt).

Istotnos¢ powyzszego czynnika ryzyka Emitent ocenia jako $rednig, poniewaz w przypadku jego wystgpienia skala
negatywnego wptywu na dziatalnos¢ i sytuacje finansowg Emitenta mogtaby by¢ dos¢ znaczaca. Emitent ocenia
prawdopodobienstwo zaistnienia tego ryzyka jako $rednie.

Ryzyko zwiqzane z inwazjq Rosji na Ukraine i sankcjami gospodarczymi

Emitent posiada jedna spodtke zalezng w Rosji (KI RUS), ktoérej dziatalno$¢ polega na zarzadzaniu portfelami
wierzytelnosci. Jej przychody stanowity okoto 6% przychodow Grupy w roku finansowym zakoriczonym 31 marca
2024 r. oraz ok. 4% za okres 6 miesiecy zakorficzony dnia 30 wrze$nia 2024 r.

W dniu 24 lutego 2022 r. wojska Federacji Rosyjskiej wkroczyty na terytorium Ukrainy rozpoczynajac dziatania
wojenne w tym regionie. Agresja Rosji spotkata sie z szeregiem sankcji ze strony przede wszystkim krajéw Europy,
Stanéw Zjednoczonych, Japonii i Australii. Federacja Rosyjska odpowiedziata kontrsankcjami oraz szeregiem
wewnetrznych dziatan formalnych i nieformalnych. Dziatania nieformalne to przede wszystkim nasilona
propaganda skierowana przeciwko tzw. krajom Zachodu i ich interesom w Rosji oraz takie stosowanie narzedzi
administracyjnych, ktére utrudniajg prowadzenie normalnej dziatalnosci operacyjnej i negatywnie wptywajg na
poczucie komfortu pracy personelu (gtdéwnie réznorakie kontrole). Dziatania formalne obejmujg uchwalanie
niekorzystnej legislacji skierowanej przeciwko operacjom spétek z kapitatem zagranicznym (np. przejmowanie
tzw. opuszczonych przedsiebiorstw, brak ochrony wtasnosci intelektualnej itp.) lub uniemozliwiajacych
dziatalnos¢ operacyjna (np. utrudnianie mozliwosci transferu srodkéw za granice).

W Il kwartale roku obrotowego 2023/24 Grupa powzieta od banku realizujgcego transakcje informacje, ze dalsze
transfery srodkéw pienieznych z jurysdykcji rosyjskiej do pozostatych spétek z Grupy uzaleznione bedg od
spetnienia dodatkowych warunkéw, w tym przede wszystkim dotyczgcych waluty, banku po stronie rosyjskiej
oraz wprowadzenia dodatkowej kontroli oséb zadtuzonych spétki rosyjskiej pod katem wystepowania na listach
sankcyjnych. Na obecnym etapie trudno jest okresli¢ czy i kiedy wypracowane zostang skuteczne metody
transferu srodkéw z KI RUS. Regulacje rosyjskie sg sprzeczne z regulacjami UE i USA wiec Grupa nie znalazta
mozliwego do wdrozenia rozwigzania pozwalajgcego na korzystanie ze Srodkéw Kl RUS przez pozostate podmioty
z Grupy Kapitatowe;j.

Ostatni przelew srodkéw z KI RUS do Grupy miat miejsce we wrzesniu 2023 r., zas saldo srodkéw pienieznych
na dziern 30 wrzesnia 2024 r. w KI RUS wynosito po przeliczeniu na PLN 12,1 min zt. Wartos¢ aktywodw spofki
rosyjskiej oraz generowane przez te spdtke przeptywy pieniezne nie majg istotnego znaczenia dla sytuacji
finansowej i perspektyw rozwoju Grupy, dodatkowo znaczenie to z kazdym kolejnym okresem jest coraz mniejsze
— Grupa od 2018 r. nie dokonywata w Rosji zadnych inwestycji i obecnie dziata tam na starzejgcych sie portfelach.
0Od korica roku obrotowego 2023/24 Emitent zaklasyfikowat KI RUS jako podmiot przeznaczony do sprzedazy, a
wyniki, aktywa i zobowigzania zwigzane z dziatalnoscig na rynku rosyjskim zostaty zaprezentowane jako
dziatalnos¢ zaniechana oraz aktywa i zobowigzania zaklasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy.

Istotnos¢ powyzszego czynnika ryzyka Emitent ocenia jako niskg, poniewaz rynek rosyjski nie jest kluczowym
rynkiem dziatalnosci Grupy. Emitent ocenia prawdopodobienstwo materializacji tego ryzyka jako srednie.

Ryzyko zwiqzane z rozpoczeciem przeglgdu opcji strategicznych dotyczqcych przysztosci Spotki

W dniu 30 wrzesnia 2022 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie podjeto uchwate w sprawie zwrdcenia sie
z wnioskiem do Zarzadu o rozpoczecie procesu przeglagdu wszystkich opcji strategicznych dotyczgcych przysztosci
Spotki w celu rozwigzania zaistniatej sytuacji w akcjonariacie Spotki, obejmujgcych w szczegélnosci umozliwienie
akcjonariuszowi badz akcjonariuszom ewentualne zbycie akcji Spotki. Upowaznienie obejmuje upowaznienie
dla Zarzgdu do podjecia wszelkich czynnosci formalno-prawnych majacych na celu przygotowanie
i przeprowadzenie procesu przegladu opcji strategicznych w terminie i na zasadach okreslonych przez Zarzad
Spotki.
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Uchwata zostata wprowadzona do porzadku obrad na zadanie akcjonariusza wiekszosciowego funduszu
Waterland. Fundusz swoje Zzadanie o dodanie tego punktu do porzgdku obrad Zwyczajnego Walnego
Zgromadzenia motywowat tym, ze w jego ocenie firma BEST S.A., bedaca akcjonariuszem mniejszo$ciowym
Spotki, od dtuzszego czasu prowadzi dziatania, ktére nie s3 podejmowane w interesie Spétki, lecz majg na celu jej
destabilizacje i ograniczenie mozliwosci koncentrowania sie przez Spétke na realizacji jej strategicznych celéw
rozwojowych.

W dniu 4 kwietnia 2023 r. Zarzad podjat formalng decyzje o rozpoczeciu procesu przegladu opcji strategicznych
i podpisat umowe z doradcg transakcyjnym, tj. Ipopema Securities S.A. z siedzibg w Warszawie, ktéry wraz
z innymi doradcami wspiera Zarzad w przeprowadzeniu przegladu opcji strategicznych.

W dniu 02 pazdziernika 2024 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie podjeto uchwate w przedmiocie zwrécenia
sie do Zarzadu z wnioskiem o kontynuacje przegladu opcji strategicznych i rozpoczecie rozméw z BEST S.A. na
temat potencjalnego potgczenia Spétki z BEST S.A. jako spotka przejmujacg w celu uzgodnienia warunkow takiego
potaczenia, a nastepnie ewentualnego uzgodnienia dokumentacji dotyczacej takiego potaczenia. W wypadku
braku uzyskania porozumienia w ww. rozmowach do korica stycznia 2025 r. lub ich wczesniejszego zakorczenia
z powodu rozbieznosci stanowisk, Zarzad zostat zobowigzany do zwotania Walnego Zgromadzenia z porzadkiem
obrad obejmujgcym dalsze dziatania w ramach przegladu opcji strategicznych.

Jednoczednie, w dniu 02 pazdziernika 2024 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie nie podjeto objetych
porzadkiem obrad uchwat w przedmiocie upowaznienia Zarzadu do rozpoczecia czynnosci majgcych na celu
wydzielenie wybranych aktywoéw Grupy Kapitatowej na rzecz BEST S.A. jako spoétki przejmujacej, jak rowniez
w przedmiocie wyrazenia zgody na sprzedaz wybranych aktywdéw Grupy Kapitatowej na rzecz podmiotéw
trzecich.

W wykonaniu ww. uchwaty Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spétka zawarta w dniu 10 pazdziernika
2024 r. z BEST S.A. umowe o rozpoczeciu negocjacji i wspoétpracy w zwigzku z potencjalnym potaczeniem,
na podstawie ktorej strony ustality, ze dotozg nalezytych staran celem przeanalizowania mozliwosci
przeprowadzenia potencjalnego potgczenia, ustalenia harmonogramu i struktury potencjalnego potaczenia oraz
dokonania i uzyskania wymaganych do potencjalnego potgczenia zgtoszen i zgdd wtasciwych organdw lub oséb
trzecich. W dniu 16 grudnia 2024 r. Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw wydat decyzje
ws. wyrazenia bezwarunkowej zgody na dokonanie koncentracji polegajgcej na potgczeniu w drodze przejecia
Spotki przez BEST S.A. w zamian za akcje BEST S.A. przyznane akcjonariuszom Spétki innym niz BEST S.A.

Przeglad opcji strategicznych nie zostat wobec powyzszego zakoriczony, a pomimo zamiaru podjecia przez Zarzad
wtasciwych dziatan zmierzajacych do ustalenia warunkéw potencjalnego potaczenia Spétki z BEST S.A. w celu
wykonania ww. uchwaty Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia (w tym wobec zawarcia ww. umowy), Zarzad
nie moze wykluczy¢ innego sposobu zakonczenia tego przegladu. W szczegdlnosci Zarzad nie moze wykluczy¢, ze
w przypadku nieosiggniecia porozumienia co do warunkow potgczenia Spétki z BEST S.A., przeglad opgji
strategicznych zakonczy sie w innym sposéb, m.in. w drodze potencjalnych transakcji na akcjach lub aktywach
Spotkilub jej podmiotdw zaleznych, albo zostanie zakorczony podjeciem przez Zarzad decyzji o zachowaniu stanu
istniejgcego. Informacja odnosnie zakoriczenia i wynikdw procesu przegladu opcji strategicznych, a potencjalnie
takze istotnych zdarzen w toku przedmiotowego procesu, zostanie podana przez Spdtke do publicznej
wiadomosci we wtasciwym trybie, przy czym obecnie termin zakoriczenia tego procesu nie zostat ustalony.

Nalezy jednak podkresli¢, ze zakonczenie przegladu opcji strategicznych moze nadal przyniesé rozwigzania, ktére
moga skutkowaé naruszeniem przez Spotke kowenantéow okreslonych w Podstawowych Warunkach Emisji
Obligacji. Przyktadowo, przeglad opcji strategicznych moze doprowadzi¢ do (i) transakcji skutkujgcej zmiang
w akcjonariacie Emitenta i w konsekwencji mozliwym wezwaniem na akcje Emitenta oraz wycofaniem akgji
Emitenta z obrotu na Rynku Regulowanym (co mogtoby stanowi¢ podstawe wczesniejszego wykupu Obligacji
okreslong w pkt. 11.5.8 Podstawowych Warunkdéw Emisji Obligacji) lub (ii) transakcji skutkujgcej zbyciem przez
Spotke jej przedsiebiorstwa lub zorganizowanej czesci jej przedsiebiorstwa (co mogtoby stanowi¢ podstawe
wczesniejszego wykupu Obligacji okreslong w pkt. 11.5.7 Podstawowych Warunkéw Emisji Obligacji). Emitent nie
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przewiduje mozliwosci przeprowadzenia w ramach przegladu opcji strategicznych transakcji, ktéra mogtaby
skutkowac¢ lub wigzac sie z wczesniejszym wykupem obligacji, jezeli Emitent nie bedzie dysponowat (w tym
wskutek przeprowadzenia transakcji) sSrodkami finansowymi niezbednymi do prawidtowego przeprowadzenia
wczesniejszego wykupu Obligacji.

Ponadto Emitent wskazuje, ze nadal nie wyklucza, ze w ramach lub w wyniku procesu przegladu opcji
strategicznych Emitent moze dokonaé rozporzgdzenia posiadanymi przez Emitenta wierzytelnosciami (w tym
catymi portfelami wierzytelnosci) — stanowigcymi samoistne aktywo i przedmiot transakcji. Rozporzadzenie przez
Emitenta wierzytelnosciami jako aktywami samoistnymi, a nie elementem zorganizowanej czesci
przedsiebiorstwa Emitenta, nie bedzie samoczynnie prowadzi¢ do powstania po stronie Obligatariuszy
uprawnienia do zadania wczesniejszego wykupu Obligacji na podstawie Podstawowych Warunkéw Emisji
Obligacji stanowigcych zatgcznik do Prospektu, bez wzgledu na warunki i okolicznosci takiego rozporzadzenia (tj.
nawet w przypadku, gdy w ocenie Obligatariuszy transakcja taka zostanie przeprowadzona na warunkach
niekorzystnych dla ochrony intereséw Obligatariuszy).

Powyzszy czynnik ryzyka nie zmaterializowat sie w przesztosci.

Istotnos¢ powyzszego czynnika ryzyka Emitent okresla jako niskie, poniewaz w przypadku jego wystapienia skala
negatywnego wptywu na dziatalnos¢ i sytuacje finansowg Emitenta nie powinna by¢ znaczaca. Emitent ocenia
prawdopodobienstwo zaistnienia tego ryzyka jako niskie.

Ryzyko  stwierdzenia  wadliwosci uchwat Rady Nadzorczej podejmowanych w  okresie
06.07.2022 r. - 30.09.2022 r.

W dniu 25 maja 2022 r. do Sadu Okregowego w Warszawie zostat wniesiony pozew dwadch cztonkdédw Rady
Nadzorczej, w ktérym powodowie wnoszg o uchylenie uchwaty nr 6/2022 grupy Akcjonariuszy uprawnione;j
do dokonania wyboru cztonkéw Rady Nadzorczej w drodze gtosowania oddzielnymi grupami na Nadzwyczajnym
Walnym Zgromadzeniu z dnia 25 kwietnia 2022 r. w sprawie dokonania wyboru cztonkdéw Rady Nadzorczej
w drodze gtosowania oddzielnymi grupami zgodnie z art. 385 § 3 - § 5 KSH oraz delegowania cztonka Rady
Nadzorczej wybranego w ramach gtosowania oddzielnymi grupami do statego, indywidualnego wykonywania
czynnosci nadzorczych, na podstawie ktdrej to uchwaty Karol Szymanski zostat powotany w sktad Rady Nadzorczej
oraz oddelegowany do statego, indywidualnego wykonywania czynnosci nadzorczych.

W dniu 30 wrzesnia 2022 r., w zwigzku z dokonaniem wyboru Raimondo Egginka do petnienia funkcji cztonka
Rady Nadzorczej w drodze gtosowania oddzielnymi grupami akcjonariuszy, wygast mandat Karola Szymanskiego
do petnienia funkcji cztonka Rady Nadzorcze;.

W dniu 6 lipca 2022 r. zostato natomiast wydane postanowienie Sgdu Okregowego w Warszawie w sprawie
zabezpieczenia ww. roszczenia poprzez wstrzymanie skutecznosci ww. uchwaty do czasu prawomocnego
zakonczenia procesu (,,Postanowienie Zabezpieczajgce”).

W celu ustalenia skutkdw prawnych Postanowienia Zabezpieczajgcego Spotka zwrdcita sie do zewnetrznych,
niezaleznych doradcéw prawnych o sporzadzenie opinii prawnych dotyczacych skutkéw prawnych
przedmiotowego postanowienia. Zgodnie z wnioskami z opinii: (i) postanowienie, w zakresie w jakim dotyczy
wyboru cztonka Rady Nadzorczej w drodze gtosowania oddzielnymi grupami, jest niedopuszczalne i nie wywotuje
skutkow prawnych, w konsekwencji czego nalezy uzna¢, ze Karol Szymanski - do dnia 30 wrzesnia 2022 r. -
pozostawat cztonkiem Rady Nadzorczej oraz komitetéw Rady Nadzorczej, w ktérych zasiadat, w tym Komitetu
Audytu; (ii) postanowienie, w zakresie w jakim dotyczy delegowania Karola Szymanskiego do wykonywania
statego indywidualnego nadzoru, jest dopuszczalne i wywotywato skutki prawne od dnia jego wydania, tj. 6 lipca
2022 r., w konsekwencji czego od dnia 6 lipca 2022 r. Karol Szymanski nie byt uprawniony do wykonywania
statego indywidualnego prawa nadzoru.

W dniu 23 listopada 2023 r. Sad Apelacyjny w Warszawie postanowit o uchyleniu Postanowienia
Zabezpieczajgcego i przekazaniu wniosku powodow o udzielenie zabezpieczenia do ponownego rozpoznania.
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W powyzszym postanowieniu sadu nie wypowiedziat sie jednak co do merytorycznych przestanek dotyczacych
zasadnosci badz braku zasadnosci udzielenia zabezpieczenia w takiej formie.

Istnieje zatem ryzyko uznania postanowienia Sgdu Okregowego w Warszawie z dnia 6 lipca 2022 r. za w petni
skuteczne, co w konsekwencji powodowatoby koniecznos¢ stwierdzenia, iz od dnia 6 lipca 2022 r. Karol
Szymanski nie byt cztonkiem Rady Nadzorczej. Wstrzymanie wykonalnosci uchwaty nr6/2022 grupy
Akcjonariuszy uprawnionej do dokonania wyboru cztonkéw Rady Nadzorczej w drodze gtosowania oddzielnymi
grupami na Nadzwyczajnym Walnym Zgromadzeniu z dnia 25 kwietnia 2022 r. doprowadzitoby zatem do spadku
liczby cztonkéw Rady Nadzorczej ponizej liczby minimalnej wymaganej na podstawie art. 385 § 1 Kodeksu Spétek
Handlowych.

Wobec powyzszego nalezy wskazad, iz istnieje ryzyko zaskarzenia uchwat Rady Nadzorczej podjetych w okresie
od dnia 6 lipca 2022 r. do dnia 30 wrze$nia 2022 r., a w konsekwencji uznania tych uchwat za niewywotujgce
skutkow prawnych wobec stwierdzenia ich nieistnienia lub niewaznosci. Emitent wskazuje jednak, ze poza
(i) uchwatg Rady Nadzorczej z dnia 19 wrzesnia 2022 r. w przedmiocie wyrazenia zgody na ustanowienie
Programu oraz (ii) uchwatg nr X/5/1/2022 Rady Nadzorczej z dnia 9 sierpnia 2022 r. w przedmiocie wyboru spéfki
PKF Consult sp6tka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k. z siedzibg w Warszawie jako podmiotu uprawnionego
do badania sprawozdan finansowych Spétki, Rada Nadzorcza nie podejmowata w okresie od dnia 6 lipca 2022 r.
do dnia 30 wrzes$nia 2022 r. uchwat przedmiotowo istotnych dla dziatalnosci Spotki.

W ocenie Emitenta, stwierdzenie niewaznosci lub nieistnienia uchwaty Rady Nadzorczej nrX/7/2/2022
z dnia 19 wrzesnia 2022 r. w sprawie wyrazenia zgody na ustanowienie w Spotce programu emisji obligacji nie
wptynie na waznosé i skuteczno$¢ uchwaty Zarzadu nr VI/1/09/2022 z dnia 22 wrze$nia 2022 r. w sprawie
ustanowienia w Spdtce programu emisji obligacji, ze wzgledu na fakt, iz obowigzek uzyskania zgody Rady
Nadzorczej na ustanowienie Programu nie wynika z przepisow prawa, a jedynie z postanowien Statutu. Ponadto
Rada Nadzorcza kazdorazowo udzielata zgody na emisje przez Spdtke poszczegdlnych serii obligacji w ramach
ww. programu. Jednoczesnie Emitent wskazuje, ze przedmiotowa uchwata nie zostata dotychczas zaskarzona.

Stwierdzenie niewaznosci lub nieistnienia uchwaty nr X/5/1/2022 Rady Nadzorczej z dnia 9 sierpnia 2022 r.
w przedmiocie wyboru spotki PKF Consult spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k. z siedzibg w Warszawie
jako podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych Spotki moze natomiast powodowaé
niewazno$¢ zawartej przez Spotke z tg firmg audytorskg umowy o badanie jednostkowego sprawozdania
finansowego Spotki oraz skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy za lata obrotowe 2022/23
i 2023/24, a takze przegladu potrocznego jednostkowego sprawozdania finansowego Spotki oraz pétrocznego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy za | pétrocze lat obrotowych 2022/23 i 2023/24. W takim
przypadku, pomimo przeprowadzenia przez PKF Consult spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k. badania
rocznych sprawozdan finansowych Spétki lub Grupy, sprawozdania te nie mogtyby zosta¢ uznane za zbadane w
rozumieniu art. 64 ust. 1 Ustawy o Rachunkowosci, co z kolei moze prowadzi¢ do naruszenia przez Spoétke jej
obowigzkdéw prawnych lub zobowigzan, takich jak: (i) obowigzek przekazania do publicznej wiadomosci raportow
okresowych zawierajgcych w przypadku raportéw potrocznych - raport z przegladu pétrocznego sprawozdania
finansowego, a w przypadku raportédw rocznych - sprawozdanie z badania rocznego sprawozdania finansowego,
(ii) zobowigzanie do przedstawienia wskaznikow finansowych ustalonych na podstawie zbadanego sprawozdania
finansowego (konsekwencjg czego moze by¢ wczesniejsza wymagalnos¢ zobowigzan finansowych Emitenta).

Emitent wskazuje jednak, ze przedmiotowa uchwata nie zostata dotychczas zaskarzona. Jednoczesnie samo
zaskarzenie przedmiotowej uchwaty (co wymagatoby jednak spetnienia okreslonych warunkéw formalno-
prawnych, w tym wykazania istnienia interesu prawnego powoda w zaskarzeniu tej uchwaty) nie doprowadzi
do niewaznosci wyboru firmy audytorskiej, lecz co do zasady bedzie ona pozostawac wazna i skuteczna do czasu
prawomocnego stwierdzenia jej niewaznosci lub nieistnienia.

Majac na uwadze powyzsze, istotnos¢ powyzszego czynnika ryzyka Emitent ocenia jako niskg, w szczegdlnosci
ze wzgledu na fakt, ze: (i) stwierdzenie niewaznosci lub nieistnienia uchwaty Rady Nadzorczej nr X/7/2/2022
z dnia 19 wrzesnia 2022 r. w sprawie wyrazenia zgody na ustanowienie w Spoétce programu emisji obligacji nie
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wptynie na waznos¢ i skuteczno$é uchwaty Zarzadu nrVI/1/09/2022 z dnia 22 wrzesnia 2022 r. w sprawie
ustanowienia w Spétce programu emisji obligacji, (ii) do czasu prawomocnego stwierdzenia niewaznosci lub
nieistnienia uchwaty nr X/5/1/2022 Rady Nadzorczej z dnia 9 sierpnia 2022 r. pozostaje ona wazna i skuteczna,
(iii) skutki stwierdzenia niewaznosci lub nieistnienia uchwaty nr X/5/1/2022 Rady Nadzorczej z dnia 9 sierpnia
2022 r. mogg zostaé przez Emitenta, w szczegdlnosci na skutek dziatan Rady Nadzorczej, zneutralizowane.

Emitent ocenia prawdopodobienstwo tego ryzyka jako niskie ze wzgledu na: (i) wydanie przez Sad Apelacyjny
w Warszawie w dniu 23 listopada 2023 r. postanowienia o uchyleniu Postanowienia Zabezpieczajacego
i przekazaniu wniosku powoddw o udzielenie zabezpieczenia do ponownego rozpoznania, (ii) pozyskanie przez
Emitenta dwdch niezaleznych opinii prawnych wskazujacych, iz Postanowienie Zabezpieczajgce, w zakresie
w jakim dotyczyto powotania Karola Szymanskiego do petnienia funkcji cztonka Rady Nadzorczej,
jest niedopuszczalne i nie wywotuje skutkéw prawnych oraz (iii) fakt, iz na Date Prospektu zadna z uchwat Rady
Nadzorczej podjetych w okresie od dnia 6 lipca 2022 r. do dnia 30 wrzesnia 2022 r. nie zostata zaskarzona.

Ryzyko podejmowania przez akcjonariusza wiekszosciowego dziatan niezgodnych z interesami Obligatariuszy

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
61,49% kapitatu zaktadowego Emitenta oraz uprawniajgcych do 61,49% ogdlnej liczny gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu. Powoduje to ograniczenie mozliwosci oddziatywania akcjonariuszy mniejszosciowych
na Emitenta i Grupe, w szczegdlnosci ze wzgledu na fakt wykonywania przez Waterland prawa gtosu z wiekszosci
akcji na Walnym Zgromadzeniu. Waterland ma wiec poprzez swoj udziat na Walnym Zgromadzeniu decydujgcy
wptyw na podjecie uchwaty w sprawie wyptaty dywidendy, czy tez powotywanie i odwotywanie cztonkéw Rady
Nadzorczej, ktora ksztattuje sktad Zarzadu.

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

Nie mozna wykluczyé, ze interesy Waterland jako akcjonariusza wiekszosciowego okazg sie rozbiezne
z interesami Obligatariuszy, co moze przejawiac sie w checi wyptaty dywidendy uszczuplajgcej srodki pieniezne
dostepne do obstugi zadtuzenia z tytutu Obligacji.

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

2.2. Ryzyka zwigzane z Obligacjami, ofertg Obligacji i obrotem Obligacjami
Ryzyko opdzinienia, niewykonania w cafosci lub czesci zobowigzan z tytutu Obligacji przez Emitenta

Obligacje nie stanowig lokaty bankowej i nie sg objete zadnym systemem gwarantowania depozytéw,
co wigze sie z ryzykiem utraty catosci lub czesci zainwestowanych sSrodkéw. Spetnienie przez Emitenta Swiadczen
z Obligacji polega na wykupie Obligacji poprzez zaptate wartosci nominalnej Obligacji oraz na zaptacie odsetek,
aw przypadku wczesniejszego wykupu Obligacji na zgdanie Emitenta i zastrzezenia jej w Ostatecznych
Warunkach Emisji danej serii Obligacji - takze na zaptacie premii z tego tytutu. Swiadczenia te mogg nie zosta¢
wykonane albo ich wykonanie moze ulec opdznieniu, jezeli na skutek pogorszenia sytuacji finansowej Spotka
nie bedzie dysponowaé odpowiednimi srodkami pienieznymi w terminie ich wymagalnosci. Zdolno$¢ Emitenta
do obstugi zobowigzan z tytutu Obligacji moze ulec pogorszeniu w przypadku nadmiernego zwiekszenia poziomu
jego zadtuzenia lub istotnego pogorszenia wynikéw finansowych Spétki. Skutkiem niedokonania wykupu Obligacji
w terminie moze by¢ upadtos¢ Spatki, co w konsekwencji dla inwestora oznacza ryzyko utraty catosci lub czesci
Srodkow zainwestowanych w Obligacje.
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Odsetki mogag takze nie zosta¢ wyptacone na skutek zajecia $rodkéw pienieznych Emitenta w egzekucji
prowadzonej przeciwko Emitentowi.

Dodatkowo Warunki Emisji zawierajg szereg klauzul, ktérych naruszenie daje prawo Obligatariuszowi
(po podjeciu okreslonych dziatan) do zgdania wczesniejszego wykupu Obligacji przez Emitenta. W szczegdlnosci
istnieje ryzyko, ze w przypadku zazgdania wczesniejszego wykupu Obligacji, Emitent nie bedzie posiadat
wystarczajgcych srodkow na realizacje takiego zadania wczesniejszego wykupu Obligacji.

W przypadku niewyptacalnosci Emitenta oraz w przypadku jego upadtosci lub restrukturyzacji Obligatariusz moze
nie odzyskac catosci lub czesci srodkow zainwestowanych w Obligacje. Emitent moze stac sie niewyptacalny, jezeli
utraci zdolnos¢ do wykonywania swoich wymagalnych zobowigzan pienieznych, albo gdy jego zobowigzania
pieniezne beda przekraczac¢ wartosc jego majgtku. W sytuacji niewyptacalnosci moze zostac ogtoszona upadtosc
Emitenta. W takiej sytuacji sptata jego zobowigzan, w tym zobowigzan z tytutu Obligacji, bedzie podlegata
regulacjom Prawa Upadtosciowego. Przepisy te uniemozliwiajg rowniez skuteczng realizacje przez Obligatariuszy
uprawnienia do zadania wczesdniejszego wykupu Obligacji. Skutkiem ogtoszenia upadtosci Emitenta bedzie
natychmiastowa wymagalnos¢ jego zobowigzan, w tym zobowigzan z Obligacji. Wierzyciele bedg zaspokajani
na zasadach i w kolejnosci wskazanej w przepisach Prawa UpadtoSciowego. Zgodnie z tymi przepisami,
wierzytelnosci z Obligacji bedg zaspokajane po zaspokojeniu m.in. kosztéw postepowania upadtosciowego,
naleznosci pracownikéw powstatych przed ogtoszeniem upadtosci, sktadek na ubezpieczenie spoteczne za trzy
ostatnie lata przed ogtoszeniem upadtosci.

Pomimo niewyptacalnosci 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 niewyptacalnoscia Emitenta jego zobowigzania, w tym zobowigzania z tytutu
Obligacji, moga réwniez podlegac restrukturyzacji, w trybie przepiséw Prawa Restrukturyzacyjnego.

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

Inwestorzy podejmujac decyzje inwestycyjne powinni wiec byé w szczegdlnosci swiadomi wysokiego ryzyka
zwigzanego z inwestowaniem wszystkich srodkéw w obligacje jednego podmiotu i zwigzanej z tym koniecznosci
zachowania stosownej dywersyfikacji inwestycji.

Emitent informuje, Zze na Date Prospektu udziat inwestoréw instytucjonalnych w strukturze obligatariuszy
wszystkich wyemitowanych obligacji szacowany jest na 43%. Na dzier 30 wrzesnia 2024 r. byto to 45%, na dzien
31 marca 2024 r.—47%, a na dziet 31 marca 2023 r. — 80%. Zmiana struktury obligatariuszy w ostatnich okresach
wynikata ze stabej sytuacji na rynku funduszy obligacji korporacyjnych w latach 2022-2023. Emitent posiada
aktywne programy emisji obligacji dla obu grup inwestoréw (instytucjonalni / indywidualni), a ich wykorzystanie
bedzie zaleze¢ od biezgcej sytuacji na rynku obligacji, oceny zarzadczej Emitenta dokonywanej po dyskusji
z profesjonalnymi doradcami zajmujgcymi sie posrednictwem w tego rodzaju transakcjach.

Powyiszy czynnik ryzyka dotychczas nie zmaterializowat sie w odniesieniu do Emitenta, w szczegdlnosci
nie wystepowaty w przesztosci opdznienia w sptacie zobowigzan wynikajgcych z obligacji wyemitowanych przez
Emitenta.

Emitent ocenia istotnos$¢ powyzszego czynnika ryzyka jako wysokga, a prawdopodobienstwo jego wystgpienia jako
niskie.

Ryzyko zwiqzane z brakiem zabezpieczenia Obligacji

Obligacje beda emitowane jako niezabezpieczone w rozumieniu Ustawy o Obligacjach. Oznacza to, ze ani Emitent
ani zaden inny podmiot nie ustanowit i z chwilg emisji poszczegdlnych serii Obligacji nie bedzie z tego tytutu

zobowigzany do ustanowienia na rzecz Obligatariuszy zabezpieczenia zobowigzan Emitenta z tytutu Obligacji.
W zwigzku z tym potencjalny Obligatariusz powinien braé¢ pod uwage, ze ewentualne dochodzenie roszczen
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od Spotki bedzie mogto byé prowadzone tylko na zasadach ogdlnych, tj. w sposéb przewidziany w przepisach
Kodeksu cywilnego i Kodeksu postepowania cywilnego. Istnieje ryzyko, ze aktywa Spotki mogg okazac
sie niewystarczajgce do zaspokojenia roszczen finansowych Obligatariuszy, co w konsekwencji dla Obligatariusza
oznacza ryzyko utraty catosci lub czesci srodkow zainwestowanych w Obligacje.

Istotno$¢ powyzszego czynnika ryzyka okresla sie jako wysoka, a prawdopodobienstwo jego wystgpienia jako
niskie.

Ryzyko zmiany stopy procentowej

Oprocentowanie Obligacji poszczegdlnych serii, w zaleznosci od decyzji Spétki, bedzie state lub zmienne, oparte
o odpowiednie stawki rynku pienieznego:

e w przypadku Obligacji emitowanych w PLN - WIBOR;
e w przypadku Obligacji emitowanych w EUR - EURIBOR (Euro Interbank Offered Rate).

Przy zmiennym oprocentowaniu Obligacji, w okresie od Dnia Emisji danej serii Obligacji do Dnia Wykupu (zgodnie
z definicjg zawartg w Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii Obligacji) mogg nastgpi¢ znaczace zmiany Stopy
Bazowe;j.

Emitent nie jest w stanie przewidzie¢ w jaki sposéb wybdr i zmiana wartosci Stopy Bazowe] wptynie na zmiane
oprocentowania emitowanych Obligacji. W przypadku, gdy wartos¢ Stopy Bazowej bedzie wyzsza, rentownosé
Obligacji dla Inwestorow bedzie wyzsza, co z kolei bedzie mie¢ negatywny wptyw na koszty odsetkowe Emitenta.
Natomiast gdy warto$¢ Stopy Bazowej bedzie nizsza, moze to wptyngé na obnizenie rentownosci Obligacji
dla Inwestordéw, co z kolei bedzie mie¢ pozytywny wptyw na koszty odsetkowe Emitenta.

Emitent ocenia istotnos$¢ powyzszego czynnika ryzyka jako srednig, a prawdopodobienstwo jego wystgpienia jako
wysokie.

Ryzyko zwiqgzane ze sposobem obliczania stopy bazowej Obligacji o zmiennym oprocentowaniu i jego
ewentualnq zmiang

Zgodnie z Rozporzadzeniem o Wskaznikach Referencyjnych, wskaZnikiem referencyjnym jest, miedzy innymi,
dowolny indeks stosowany jako odniesienie do okreslenia kwoty przypadajgcej do zaptaty z tytutu instrumentu
finansowego. W ramach Oferty Emitent moze oferowac Obligacje oprocentowane wedtug statej lub zmiennej
stopy procentowej. Stopa Bazowa stanowigcg podstawe do wyznaczenia oprocentowania zmiennego
dla Obligacji emitowanych w PLN bedzie wskaznik referencyjny WIBOR (Warsaw Interbank Offer Rate), ktory jest
opracowywany przez GPW Benchmark S.A. natomiast dla Obligacji emitowanych w EUR bedzie to EURIBOR
(Euro Interbank Offer Rate).

Rozporzadzenie o Wskaznikach Referencyjnych naktada na osoby zamierzajgce dziata¢ jako administratorzy
wskaznikow referencyjnych obowigzek uzyskania odpowiedniego zezwolenia lub rejestracji. W dniu 16 grudnia
2020 r. KNF wydata zezwolenie na prowadzenie przez GPW Benchmark S.A. dziatalnosci jako administrator
wskaznikow referencyjnych stdp procentowych, w tym kluczowych wskaznikow referencyjnych. Na Date
Prospektu GPW Benchmark S.A. jest wpisany w rejestrze uprawnionych administratorow wskaznikow
referencyjnych prowadzonym przez Europejski Urzagd Nadzoru Gietd i Papierow Wartosciowych (European
Securities and Market Authority), o ktérym mowa w art. 36 Rozporzgdzenia o Wskaznikach Referencyjnych.

Rozporzadzenie o Wskaznikach Referencyjnych moze miec¢ istotny wptyw na instrumenty finansowe o zmiennej
stopie procentowej, dla ktérych stopa procentowa jest ustalana poprzez odniesienie do wskaznikow
referencyjnych takich jak kluczowy wskaznik referencyjny WIBOR, w szczegdlnosci, jesli metodologia obliczania
tego wskaznika lub inne zasady dotyczace opracowywania takiego wskaznika referencyjnego ulegng zmianie albo
wskaznik referencyjny WIBOR przestanie by¢ publikowany.

Zgodnie z Rozporzadzeniem o Wskaznikach Referencyjnych oraz Ustawg o Nadzorcze Makroostroznosciowym,
Minister wtasciwy do spraw instytucji finansowych jest wtadny do okreslenia, w drodze rozporzadzenia,
zamiennika lub zamiennikéw kluczowego wskaznika referencyjnego w przypadku wystgpienia okreslonych
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w Rozporzadzeniu o Wskaznikach Referencyjnych zdarzen zwigzanych z zaprzestaniem lub prowadzacych
do zaprzestania publikowania kluczowego wskaznika referencyjnego przez jego administratora, takich jak
(i) wydanie przez KNF publicznego oswiadczenia lub opublikowanie przez KNF informacji, ze dany kluczowy
wskaznik referencyjny nie odzwierciedla juz danego rynku lub realiéw gospodarczych lub (ii) wycofanie lub
zawieszenie zezwolenia na prowadzenie przez dany podmiot dziatalnosci jako administrator wskaznikéw
referencyjnych stép procentowych. Minister wtasciwy do spraw instytucji finansowych okresla zamiennik
kluczowego wskaznika referencyjnego, uwzgledniajac rekomendacje Komitetu Stabilnosci Finansowej wydawang
w oparciu o stanowisko KNF. W przypadku zaprzestania publikowania przez GPW Benchmark S.A. wskaznika
referencyjnego WIBOR, oprocentowanie Obligacji bedzie zatem ustalane w oparciu o zamiennik tego wskaznika
referencyjnego okreslony przez Ministra wtasciwego do spraw instytucji finansowych. Podstawowe Warunki
Emisji Obligacji zawierajg postanowienia regulujgce sposdb ustalenia Stopy Bazowej w przypadku zaprzestania
opracowywania i publikowania przyjetego wskaznika referencyjnego, w tym dotyczacego WIBOR.

Komitet Sterujacy Narodowej Grupy Roboczej ds. reformy wskaznikéw referencyjnych (,,KSF”) zaakceptowat
Mape Drogowgq procesu zastgpienia wskaznikdw referencyjnych WIBOR i WIBID. Z uwagi na fakt, ze na reforme
wskaznikow referencyjnych skfada sie bardzo wiele wzajemnie powigzanych elementdw, proces ten bedzie
roztozony w czasie. W pazdzierniku 2023 r. KSF podjat decyzje o zmianie maksymalnych termindw realizacji Mapy
Drogowej. Narodowa Grupa Robocza okreslita w zaktualizowanej Mapie Drogowej, ze przy efektywnej
wspotpracy wszystkich zaangazowanych stron, reforma wskaznikéw referencyjnych w Polsce zostanie
zrealizowana w catosci do korica 2027 roku. Jednocze$nie, w pazdzierniku 2024 roku KKSF poinformowat o
uruchomieniu dodatkowej rundy konsultacji publicznych. Majgc na uwadze dazenie do dotrzymania, okreslonego
na koniec 2027 roku, finalnego momentu konwersji wskaznikéw referencyjnych w Polsce, zdecydowano sie ujac
w dodatkowej rundzie konsultacji publicznych cztery indeksy i propozycje indekséw z rodziny indekséw WIRF
(WIRF, WIRF+, WIRF-, WIRF+/-). W dniu 6 grudnia 2024 roku Komitet Sterujgcy Narodowej Grupy Roboczej ds.
reformy wskaznikow referencyjnych przeprowadzit dyskusje oraz podjat decyzje o wyborze propozycji indeksu o
technicznej nazwie WIRF- bazujgcego na depozytach niezabezpieczonych instytucji kredytowych i instytucji
finansowych, jako docelowego wskaznika referencyjnego stopy procentowej, ktéry miatby zastgpi¢ wskaznik
referencyjny WIBOR.

Zmiana wskaznika referencyjnego stanowigcego Stope Bazowa Obligacji moze wptyngc na obnizenie lub wzrost
poziomu oprocentowania Obligacji o zmiennym oprocentowaniu. W przypadku obnizenia Stopy Bazowe;j
Obligacji, sytuacja ta bedzie miata istotne znaczenie dla Inwestora z uwagi na obnizenie rentownosci Obligacji,
a co za tym idzie - nieosiggniecie przez Inwestora zaktadanych zyskdw z Obligacji. Natomiast obnizenia Stopy
Bazowej Obligacji dla Emitenta oznacza nizsze koszty finansowania dtuznego pozyskiwanego w drodze emisji
Obligacji. W odwrotnej sytuacji, gdy nowy wskaznik referencyjny zastepujacy WIBOR bedzie wyzszy niz sam
WIBOR, dla Inwestora oznacza¢ bedzie to wiekszg rentownos$¢ Obligacji, a dla Emitenta wyzsze koszty
finansowania dtuznego.

Informacja o zastgpieniu wskaznika referencyjnego WIBOR innym wskaznikiem referencyjnym zostanie
przekazana w formie suplementu do Prospektu oraz w sposéb, w jaki zostat opublikowany Prospekt, tj. na stronie
internetowej Emitenta (wwwl.]obligacje[.]kredytinkaso[.]pl) oraz, dodatkowo, w celach informacyjnych,
na stronie internetowej Firmy Inwestycyjnej (www|.]Jmichaelstrom[.]pl) i na stronach internetowych pozostatych
podmiotéw biorgcych udziat w Ofercie.

Emitent identyfikuje to ryzyko pomimo tego, ze zgodnie z punktem 14.5.7 Podstawowych Warunkéw Emisji
Obligacji bedzie stosowat Korekte majacg na celu ograniczenie lub catkowite zniwelowanie skutkéw
ekonomicznych powstatych w zwigzku z zastgpieniem wskaznika referencyjnego WIBOR Wskaznikiem
Alternatywnym.

Emitent ocenia istotnos¢ oraz prawdopodobieristwo wystgpienia powyzszego czynnika ryzyka jako srednie.
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Ryzyko wczesniejszego wykupu Obligacji

Podstawowe Warunki Emisji Obligacji przewidujg mozliwos¢ wczesniejszego wykupu Obligacji na zagdanie Spotki.
W takim wypadku, Obligacje bedg podlega¢ wykupowi przed Dniem Wykupu wskazanym w Ostatecznych
Warunkach Emisji danej serii Obligacji, a Inwestor nie bedzie mdgt uzyskac przychoddéw z odsetek w zatozonym
przez Inwestora wymiarze i horyzoncie inwestycyjnym.

Mozna sie spodziewac, ze Spotka skorzysta z prawa do wczesniejszego wykupu Obligacji w sytuacji, gdy bedzie
toleze¢ w interesie Spotki, w szczegdlnosci jezeli jej potencjalne koszty finansowania bedg nizsze,
niz oprocentowanie Obligacji. W takim okresie Inwestorzy mogg nie mie¢ mozliwosci zainwestowania srodkow
uzyskanych z wczedniejszego wykupu Obligacji w sposdb, ktéry zapewnitby im stope zwrotu w takiej wysokosci
jak stopa zwrotu od Obligacji bedacych przedmiotem wczesniejszego wykupu.

Dodatkowo Podstawowe Warunki Emisji Obligacji zawierajg szereg klauzul (kowenanty), ktérych naruszenie daje
prawo Obligatariuszowi (po spetnieniu okreslonych dziatan i wypetnieniu odpowiedniej procedury) do zgdania
wczesdniejszego wykupu Obligacji przez Emitenta. Nalezy podkresli¢, ze niektére sposréd ww. kowenantéw
zostaty skonstruowane z wykorzystaniem klauzul generalnych (np. okreslony w pkt. 11.5.1 Podstawowych
Warunkoéw Emisji Obligacji kowenant odwotujacy sie do , trwafego zaprzestania prowadzenia, w catfosci lub w
istotnej czesci, podstawowej dziatalnosci gospodarczej Emitenta”, czy okreslony w pkt. 11.5.7 Podstawowych
Warunkdéw Emisji Obligacji kowenant odwotujacy sie do ,warunkdw gorszych dla, odpowiednio, Emitenta lub
Istotnego Podmiotu z Grupy, niz obowiqgzujgce w danym czasie warunki rynkowe”), w zwigzku z czym majg one
charakter niejednoznaczny i ocenny. Istnieje zatem ryzyko odmiennej interpretacji przedmiotowych
kowenantow przez Emitenta i Obligatariuszy, a tym samym ryzyko sporu Emitenta i Obligatariuszy co do uznania
okredlonego zdarzenia za stanowigce Podstawe Woczesniejszego Wykupu w rozumieniu Podstawowych
Warunkow Emisji Obligacji. W przypadku uznania przez Obligatariuszy, ze dane zdarzenie stanowi Podstawe
Woczesdniejszego Wykupu w rozumieniu Podstawowych Warunkéw Emisji Obligacji, przy jednoczesnym
odmiennym stanowisku Emitenta, przeprowadzenie wczesniejszego wykupu Obligacji na zgdanie Obligatariuszy
moze wymagaé wczesniejszego dochodzenia przez Obligatariuszy przedmiotowego roszczenia w postepowaniu
sgdowym.

Istnieje takze ryzyko, ze w przypadku zazgdania wczesniejszego wykupu Obligacji przez Obligatariuszy, Emitent
nie bedzie posiadat wystarczajgcych srodkdw na realizacje takiego zgdania wczesniejszego wykupu Obligacji.

Emitent ocenia istotnos$¢ powyzszego czynnika ryzyka jako srednig, a prawdopodobienstwo jego wystgpienia jako
niskie.

Ryzyko nieprzydzielenia Obligacji lub przydzielenia Obligacji w mniejszej liczbie

Warunkiem przydzielenia Inwestorowi Obligacji jest prawidtowe ztozenie zapisu na Obligacje oraz optacenie
zapisu w kwocie wynikajacej z iloczynu liczby Obligacji objetych zapisem i Ceny Emisyjnej. Wszelkie konsekwencje
wynikajgce z niewtasciwego wypetnienia formularza zapisu na Obligacje ponosi Inwestor. Zapis, ktory pomija
ktorykolwiek z wymaganych elementéw, moze zostaé uznany za niewazny. Brak wptat na Obligacje danej serii
w okreslonym terminie powoduje niewaznos¢ catego zapisu i brak podstawy do przydzielenia Inwestorowi
Obligacji danej serii.

Dodatkowo zapisy na Obligacje danej serii mogg podlega¢ redukcji w przypadkach i na zasadach opisanych
w Prospekcie i Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii Obligacji. Istnieje ryzyko, iz w szczegdlnych
okolicznosciach, jak przyktadowo duza redukcja zapisdw i niewielki zapis na Obligacje danej serii, Inwestorowi
nie zostanie przydzielona ani jedna Obligacja.

Ponadto, w przypadku, gdy zgodnie z Ostatecznymi Warunkami Emisji danej serii Obligacji Marza bedzie ustalana
przez Emitenta w oparciu o wskazang przez Inwestorow w formularzach zapisu minimalng wysokos¢ Marzy
po jakiej mogliby objg¢ Obligacje danej serii, Emitent dokona warunkowego przydziatu Obligacji wytgcznie tym
Inwestorom, ktérzy w ztozonych formularzach zapisu wskazali Marze réwnga lub nizszg niz ostatecznie ustalona
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przez Emitenta. Inwestorom, ktdrzy w ztozonych formularzach zapisu wskazali Marze wyzsza niz ostatecznie
ustalona przez Emitenta, Obligacje nie zostang przydzielone.

Zaistnienie powyzszych przypadkéw moze spowodowaé zamrozenie $rodkéw finansowych na pewien czas
i utrate potencjalnych korzysci przez Inwestoréw, bowiem wptacone kwoty zostang zwrdcone subskrybentom
bez odsetek i odszkodowan.

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

Ryzyko zwiqzane z moiliwosciqg niespetnienia warunkow dopuszczenia Obligacji do obrotu na Rynku
Regulowanym lub warunkéw wprowadzenia Obligacji do obrotu w Alternatywnym Systemie Obrotu

Emitent bedzie sie ubiegat o dopuszczenie i wprowadzenie Obligacji do obrotu na Rynku Regulowanym.

W przypadku, gdy zgodnie z Ostatecznymi Warunkami Emisji danej serii Obligacji rejestracja tych Obligacji
w KDPW bedzie nastepowac w trybie § 5 Szczegdtowych Zasad Dziatania KDPW, tj. na podstawie zgodnych
prawidtowych zlecen rozrachunku, Emitent ztozy do KDPW wniosek o rejestracje Obligacji w KDPW
pod warunkiem ich dopuszczenia do obrotu na Rynku Regulowanym lub ich wprowadzenia do obrotu
w Alternatywnym Systemie Obrotu, jednoczesnie wystepujgc do GPW z wnioskiem o odpowiednio dopuszczenie
takich Obligacji do obrotu na Rynku Regulowanym lub ich wprowadzenie do obrotu w Alternatywnym Systemie
Obrotu pod warunkiem ich rejestracji w KDPW.

W przypadku, gdy zgodnie z Ostatecznymi Warunkami Emisji danej serii Obligacji, rejestracja tych Obligacji
nastepowac bedzie z udziatem Agenta Emisji, niezwtocznie po rejestracji Obligacji danej serii w KDPW Emitent
podejmie kroki w celu ztozenia wniosku o dopuszczenie tych Obligacji do obrotu na Rynku Regulowanym
lub ich wprowadzenie do obrotu w Alternatywnym Systemie Obrotu.

Istnieje ryzyko, ze GPW odmdwi dopuszczenia Obligacji do obrotu na Rynku Regulowanym. W przypadku
odmowy dopuszczenia Obligacji do obrotu na Rynku Regulowanym, Emitent bedzie ubiegat sie o wprowadzenie
Obligacji do obrotu w Alternatywnym Systemie Obrotu, przy czym istnieje takze ryzyko odmowy wprowadzenia
Obligacji do obrotu w Alternatywnym Systemie Obrotu.

W przypadku, gdy zgodnie z Ostatecznymi Warunkami Emisji danej serii Obligacji rejestracja tych Obligacji
w KDPW bedzie nastepowac w trybie § 5 Szczegdétowych Zasad Dziatania KDPW, tj. na podstawie zgodnych
prawidtowych zlecen rozrachunku, odmowa dopuszczenia Obligacji danej serii do obrotu na Rynku Regulowanym
lub ich wprowadzenia do obrotu w Alternatywnym Systemie Obrotu uniemozliwi rejestracje tych Obligacji
w KDPW i tym samym emisja nie dojdzie do skutku, a $Srodki wptacone przez Inwestoréw tytutem ceny emisyjnej
Obligacji danej serii zostang im zwrdcone.

W przypadku, gdy po zarejestrowaniu Obligacji danej serii w KDPW z udziatem Agenta Emisji, Zarzad GPW
odmowi dopuszczenia tych Obligacji do obrotu na Rynku Regulowanym lub ich wprowadzenia do obrotu
w Alternatywnym Systemie Obrotu, Emitent niezwtocznie podejmie dziatania w celu usuniecia okolicznosci
uniemozliwiajgcych odpowiednio dopuszczenie Obligacji danej serii do obrotu na Rynku Regulowanym lub ich
wprowadzenie do obrotu w Alternatywnym Systemie Obrotu, a nastepnie ponownie wystapi do GPW
ze stosownym whnioskiem. Niemniej, w przypadku emisji Obligacji danej serii z udziatem Agenta Emisji istnieje
ryzyko, ze wyemitowane Obligacje danej serii nie zostang nastepnie odpowiednio dopuszczone do obrotu
na Rynku Regulowanym lub wprowadzone do obrotu w Alternatywnym Systemie Obrotu — w takim przypadku
Obligatariusze posiada¢ bedg Obligacje, ktorych nie bedg mogli zby¢ w obrocie zorganizowanym. Emitent ocenia
istotnos¢ powyzszego czynnika ryzyka jako srednig, a prawdopodobienstwo jego wystgpienia jako niskie.

Ryzyko podjecia przez Zgromadzenie Obligatariuszy decyzji niezgodnych z wolq Obligatariusza

Zgodnie z Warunkami Emisji Obligacji niektore uprawnienia Obligatariuszy - w szczegdlnosci zwigzane z realizacjg
prawa Obligatariuszy do zgdania wczesniejszego wykupu Obligacji danej serii na zgdanie Obligatariuszy -
jak réwniez mozliwo$é zmiany Warunkéw Emisji, zalezg od uchwat Zgromadzeniu Obligatariuszy. Zwotanie
Zgromadzenia Obligatariuszy wymaga podjecia okreslonych czynnosci przez Obligatariuszy i Emitenta. Decyzje
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Zgromadzenia Obligatariuszy podejmowane sg odpowiednia wiekszoscig gloséw posiadaczy Obligacji danej serii,
w zwigzku z czym Obligatariusze posiadajagcy mniejszosciowy pakiet Obligacji gtosujacy przeciw
lub nieuczestniczacy w Zgromadzeniu Obligatariuszy muszg sie liczy¢ z faktem, iz Zgromadzenie Obligatariuszy
podejmie decyzje niezgodnie z ich wolg. Zmiana postanowien kwalifikowanych Warunkéw Emisji Obligacji
(tj. wysokosci lub sposobu ustalania wysokosci $wiadczenn wynikajacych z Obligacji, w tym warunkéw wyptaty
odsetek, terminu, miejsca lub sposobu spetniania swiadczen wynikajgcych z Obligacji, w tym dni, wedtug ktérych
ustala sie uprawnionych do tych swiadczen, wysokosci, formy lub warunkdw zabezpieczenia wierzytelnosci
wynikajacych 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. Inne uchwaty zapadajg bezwzgledng wiekszoscig gtoséw. Ponadto, zgodnie
z Ustawg o Obligacjach, Zgromadzenie Obligatariuszy jest wazne, w przypadku gdy w Zgromadzeniu
Obligatariuszy biorg udziat Obligatariusze posiadajgcy co najmniej 50% skorygowanej facznej wartosci nominalne;j
(w rozumieniu 50 ust. 1 pkt 2 Ustawy o Obligacjach) Obligacji danej serii. Zgromadzenie Obligatariuszy nie bedzie
wiec mogto podejmowac uchwat, jezeli wezmg w nim udziat Obligatariusze posiadajgcy mniej niz 50%
skorygowanej tgcznej 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. 70 i art. 71 Ustawy o Obligacjach, przez co stan
prawny przez nig ustalony moze ulec zmianie.

Emitent ocenia istotnos$¢ powyzszego czynnika ryzyka jako srednig, a prawdopodobienstwo jego wystgpienia jako
niskie.

Ryzyko wplywu zmiany kursu PLN/EUR na udziat posiadaczy Obligacji poszczegdlnych serii w sumie uzyskanej
z egzekucji z majgtku Emitenta

W przypadku koniecznosci zaspokajania roszczern Obligatariuszy w drodze egzekucji z majgtku Emitenta,
gdy uzyskana w ten sposdb kwota bedzie nizsza anizeli suma wymagalnych roszczen Obligatariuszy, nastgpi
podziat takiej kwoty pomiedzy Obligatariuszy. W takiej sytuacji konieczne bedzie dokonanie podziatu srodkéw
uzyskanych w wyniku egzekucji proporcjonalnie do wysokosci zaspokajanych roszczen poszczegdlnych
Obligatariuszy. Majac na uwadze, ze w ramach Programu Emitent moze emitowaé obligacje wyrazone w PLN,
jak i obligacje wyrazone w EUR, zmiana wzajemnego kursu tych walut moze mie¢ wptyw na ustalenie proporcji
udziatu w wyegzekwowanej od Emitenta kwocie $wiadczenia przez Obligatariuszy obligacji emitowanych w PLN
i Obligatariuszy obligacji emitowanych w EUR. Pomimo bowiem, ze (zgodnie z informacjami zamieszczonymi
w Prospekcie) w przypadku Obligacji danej serii emitowanych w EUR $wiadczenia z tytutu tych Obligacji beda
spetniane w EUR, w przypadku koniecznosci zaspokojenia egzekucyjnego, wysokos$¢ wymagalnych swiadczen
wyrazonych w EUR dla potrzeb ustalenia sposobu podziatu sumy uzyskanej z egzekucji zostanie przeliczona
na PLN wedtug sredniego kursu waluty obcej ogtoszonego przez NBP na dzien sporzadzenia planu podziatu.

Zwazywszy na powyzsze, udziat Obligatariuszy posiadajacych Obligacje wyrazone w PLN i Obligatariuszy
posiadajgcych Obligacje wyrazone w EUR w ogdlnej sumie uzyskanej wskutek egzekucji, moze ulega¢ zmianom
w czasie. Przyktadowo, wzrost ceny EUR wyrazonej w PLN spowoduje, ze udziat wierzytelnosci z Obligacji
wyrazonych w EUR w ogdlnej sumie uzyskanej z tytutu egzekucji wzrosnie kosztem spadku udziatu wierzytelnosci
wyrazonych w PLN. Z kolei w razie spadku ceny EUR wyrazonej w PLN, udziat wierzytelnosci wynikajgcych
z Obligacji wyemitowanych w EUR w ogdlnej sumie uzyskanej z egzekucji spadnie, jednoczesnie zas wzrosnie
udziat wierzytelnosci wyrazonych w PLN.

Emitent ocenia istotnos$¢ powyzszego czynnika ryzyka jako srednig, a prawdopodobienstwo jego wystgpienia jako
niskie.

Ryzyko zwiqzane z brakiem mozliwosci tzw. ,,rolowania obligacji”

Emitent nie wyklucza mozliwosci rozliczenia w czesci lub w catosci istniejgcych zobowigzan z tytutu obligacji
ze $Srodkéw pozyskanych z nowych emisji obligacji (rolowanie obligacji) w tym, w ramach Programu. Istnieje
ryzyko, ze Obligacje nie zostang objete, co moze powodowac¢ koniecznos$¢ wykupu istniejgcych obligacji poprzez
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zaptate kwoty wykupu na rzecz obligatariuszy. Brak mozliwosci refinansowania zadtuzenia na korzystnych
warunkach w terminie zapadalnosci zobowigzan moze mie¢ negatywny wptyw na dziatalnos¢ i sytuacje
finansowg Emitenta i zdolno$¢ Emitenta do wykonywania zobowigzan z Obligacji. Emitent ocenia istotnos¢
powyzszego czynnika ryzyka jako srednig, a prawdopodobienstwo jego wystapienia jako niskie.

Ryzyko odstgpienia przez Emitenta od przeprowadzenia Oferty oraz ryzyko zwiqzane z zawieszeniem Oferty

Emitent moze podjg¢ w kazdym czasie przed dokonaniem przydziatu Obligacji decyzje o odstgpieniu
od przeprowadzenia Oferty Obligacji danej serii w uzgodnieniu z Firmg Inwestycyjng. Jezeli odstgpienie
od przeprowadzenia Oferty nastgpi przed rozpoczeciem przyjmowania zapiséw na Obligacje danej serii
od Inwestordw, Emitent nie bedzie zobowigzany do podania powoddw takiego odstgpienia. Od dnia rozpoczecia
przyjmowania zapisow od Inwestorow do dnia przydziatu Obligacji, Emitent - w uzgodnieniu z Firmg Inwestycyjng
- moze odstgpi¢ od przeprowadzenia Oferty danej serii Obligacji, przy czym takie odstgpienie moze nastgpic
z powododw, ktére w ocenie Emitenta sg powodami waznymi.

Decyzja o zawieszeniu Oferty danej serii Obligacji, bez podawania przyczyn, moze zosta¢ podjeta przez Emitenta
- w uzgodnieniu z Firmg Inwestycyjng - w kazdym czasie przed rozpoczeciem przyjmowania zapisoéw
od Inwestoréw. Od dnia rozpoczecia przyjmowania zapiséw od Inwestoréw do dnia przydziatu Obligacji danej
serii Emitent, w uzgodnieniu z Firmg Inwestycyjng, moze podjg¢ decyzje o zawieszeniu przeprowadzenia Oferty
danej serii Obligacji tylko z powoddw, ktére (w ocenie Spotki) sa powodami waznymi.

Emitent ocenia istotnos$¢ powyzszego czynnika ryzyka oraz prawdopodobienstwo jego wystgpienia jako niskie.
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3. ISTOTNE INFORMACIE
3.1. Definicje i terminologia

Terminy pisane w Prospekcie wielka literg, o ile nie zostaty zdefiniowane inaczej w tresci Prospektu, majg
znaczenie nadane im w pkt. 13 Prospektu. Niektére terminy branzowe oraz inne wyrazenia uzywane w Prospekcie
zostaty wyjasnione w pkt. 13 Prospektu.

O ile z kontekstu nie wynika inaczej, uzywane w Prospekcie terminy ,Grupa”, ,Grupa Emitenta”, ,Grupa
Kapitatowa” i podobne okreslenia odnosza sie do Spotki wraz ze wszystkimi Spotkami Zaleznymi. Terminy
,Spoétka”, ,Emitent” i ,Kredyt Inkaso” dotyczg wytgcznie Kredyt Inkaso S.A. jako emitenta Obligacji,
bez uwzglednienia Spétek Zaleznych.

O ile nie wskazano inaczej, osSwiadczenia wyrazajgce przekonania, oczekiwania i opinie Spdtki odnoszg sie
do przekonan, oczekiwan, szacunkdw i opinii Zarzadu.

3.2. Zastrzeienia

Emitent zwraca uwage, ze inwestycja w Obligacje pociaga za soba ryzyko finansowe i w zwigzku z tym przed
podjeciem jakiejkolwiek decyzji dotyczgcej nabycia Obligacji Inwestorzy powinni wnikliwie zapoznac sie
ze wszystkimi informacjami przedstawionymi w Prospekcie, a w szczegdlnosci z trescig pkt. 2 Prospektu.
Inwestorzy powinni samodzielnie oceni¢ znaczenie ww. informacji dla planowanej przez siebie inwestycji oraz
dokonac wtasnej oceny adekwatnosci inwestowania w papiery wartosciowe objete Prospektem, w szczegdlnosci
poprzez samodzielng analize Grupy Kapitatowej, jej dziatalnosci oraz informacji znajdujgcych sie w Prospekcie,
a ponadto wzig¢ pod uwage ryzyko zwigzane z inwestycjg w Obligacje.

Inwestorzy powinni polega¢ wytacznie na informacjach znajdujacych sie w Prospekcie oraz Ostatecznych
Warunkach Emisji danej serii Obligacji, wraz z ewentualnymi zmianami do Prospektu wynikajgcymi
z opublikowanych: (i) suplementéw do Prospektu, po ich zatwierdzeniu przez KNF, (ii) komunikatow
aktualizujgcych do Prospektu oraz (iii) innych informacji przekazywanych zgodnie z Ustawg o Ofercie Publicznej
(pkt 3.3 Prospektu).

Z zastrzezeniem obowigzujgcych przepiséw prawa, zadna osoba nie zostata upowaziniona do udzielania
informacji lub sktadania osSwiadczen w zwigzku z Ofertg innych niz zawarte w Prospekcie, a jezeli informacje takie
lub oswiadczenia zostaty udzielone lub ztozone, nie nalezy ich uznawaé za autoryzowane przez Spétke lub Firme
Inwestycyjna.

Informacje zawarte w Prospekcie nie stanowig porady inwestycyjnej, prawnej, finansowej ani porady
jakiegokolwiek innego rodzaju. Przed inwestycjg w Obligacje wszystkim Inwestorom zaleca sie skorzystanie
w indywidualnych przypadkach z porad doradcdw finansowych i prawnych lub uzyskanie oficjalnego stanowiska
odpowiednich organéw administracyjnych, wtasciwych w tym zakresie.

Ani Spotka, ani Firma Inwestycyjna nie sktadajg Inwestorom zadnych zapewnien co do zgodnosci z prawem
inwestycji w Obligacje dokonywanej przez danego Inwestora.

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

Prospekt zostat zatwierdzony w dniu 31 stycznia 2025 r. przez Komisje Nadzoru Finansowego bedacg wtasciwym
organem, zgodnie z Rozporzgdzeniem Prospektowym. Komisja Nadzoru Finansowego zatwierdza Prospekt
wytacznie jako spetniajgcy standardy kompletnosci, zrozumiatosci i spojnosci natozone Rozporzadzeniem
Prospektowym. Zatwierdzenie Prospektu nie powinno byé uznawane za zatwierdzenie jakosci Emitenta ani
papieréw wartosciowych, ktdre sg przedmiotem Prospektu. Inwestorzy powinni dokona¢ wtasnej oceny
adekwatnosci inwestowania w Obligacje oferowane na podstawie Prospektu. Komisja, zatwierdzajgc Prospekt,
stosownie
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do art. 2 lit. r) Rozporzadzenia Prospektowego weryfikuje, czy zawarte w nim informacje o Emitencie oraz
papierach wartosciowych, bedacych przedmiotem oferty publicznej lub ubiegania sie o dopuszczenie do obrotu
na Rynku Regulowanym, sg kompletne, zrozumiate i spdjne, lecz nie weryfikuje Scistosci tych informacji.
Zatwierdzajgc Prospekt, Komisja nie weryfikuje ani nie zatwierdza modelu biznesowego Emitenta, metod
prowadzenia dziatalnosci gospodarczej oraz sposobu jej finansowania. W postepowaniu w sprawie zatwierdzenia
Prospektu ocenie nie podlega prawdziwos¢ zawartych w Prospekcie informacji ani poziom ryzyka zwigzanego z
prowadzong przez Emitenta dziatalnoscig, oraz ryzyka inwestycyjnego zwigzanego z nabyciem tych papieréw
wartosciowych. Termin waznosci Prospektu wynosi 12 miesiecy od dnia zatwierdzenia przez KNF, chyba ze
Prospekt nie zostat uzupetniony o suplement, o ktérym mowa w art. 23 Rozporzadzenia 2017/1129. W przypadku
powstania obowigzku tego uzupetnienia obowigzek uzupetnienia Prospektu w przypadku nowych znaczacych
czynnikéw, istotnych bteddéw lub istotnych niedoktadnosci nie ma zastosowania, gdy Prospekt straci waznosc.

Inwestorzy powinni zwréci¢ uwage na to, ze przepisy podatkowe Rzeczypospolitej Polskiej, a takze panstw,
w ktorych Inwestorzy sg rezydentami podatkowymi, moga naktada¢ podatki na przychody osiggane przez
Inwestoréw z tytutu posiadania Obligacji lub naktada¢ na Inwestoréw obowigzki informacyjne zwigzane
z posiadaniem Obligacji. Koniecznosc¢ zaptacenia podatku od przychoddéw z Obligacji osigganych przez Inwestora
moze spowodowaé, ze zysk Inwestora z inwestycji w Obligacje bedzie nizszy niz zaktadany. Ponadto,
niewykonanie obowigzkéw informacyjnych naktadanych na Inwestora przez wtasciwe przepisy prawa, moze
spowodowac natozenie na Inwestora sankcji przewidzianej przez te przepisy.

3.3. Zmiany do Prospektu

Opublikowanie Prospektu po Dacie Prospektu nie oznacza, ze w okresie od Daty Prospektu do dnia jego
udostepnienia do publicznej wiadomosci sytuacja Grupy nie ulegta zmianie. Ponadto, niektére informacje
znajdujace sie w Prospekcie zostaty przedstawione wedtug stanu na daty okreslone w Prospekcie, ktére sg inne
niz Data Prospektu. W zwigzku z tym informacje zawarte w Prospekcie mogg nie by¢ aktualne w jakiejkolwiek
dacie nastepujacej po: (i) Dacie Prospektu lub (ii) innej dacie wskazanej w Prospekcie jako dzien, na ktdory dane
informacje zostaty sporzadzone i beda podlegaty aktualizacji, uzupetnieniu lub zmianie w przypadkach
wymaganych przepisami prawa.

Prospekt, po jego zatwierdzeniu przez KNF, moze podlegaé zmianom i uzupetnieniom w sytuacjach wymaganych
przez prawo w drodze suplementéw do Prospektu lub w formie komunikatow aktualizujgcych.

Suplementy do Prospektu

Zgodnie z Rozporzgdzeniem Prospektowym, Spdtka, do dnia zakoriczenia okresu oferowania Obligacji lub do dnia
rozpoczecia obrotu Obligacjami na Rynku Regulowanym lub w ASO, w zaleznosci od tego, co nastapi pdzniej,
jest zobowigzana do przekazania KNF, a nastepnie do publicznej wiadomosci, w formie suplementu do Prospektu,
informacji zaistniatych po Dacie Prospektu lub informacji, o ktérych powzieta wiadomosé po Dacie Prospektu,
dotyczacych: (i) nowych znaczacych czynnikéow, (ii) istotnych btedéw lub (iii) istotnych niedoktadnosci
odnoszgcych sie do informacji zawartych w Prospekcie. Przekazanie do KNF suplementu do Prospektu powinno
nastgpi¢ bez zbednej zwtoki po chwili powziecia wiadomosci o ww. informacjach, ktore uzasadniajg jego
przekazanie. KNF moze odmowi¢ zatwierdzenia suplementu do Prospektu, jezeli nie odpowiada on pod
wzgledem formy lub tresci wymogom okreslonym w przepisach prawa. Konsekwencjg niezatwierdzenia
suplementu do Prospektu moze byc: (i) wstrzymanie rozpoczecia Oferty, (ii) przerwanie jej przebiegu lub
(iii) wstrzymanie procesu Dopuszczenia.

Jezeli suplement do Prospektu zostanie udostepniony przez Spétke po rozpoczeciu przyjmowania zapiséw
na Obligacje danej serii, to osoba, ktéra ztozyta zapis przed udostepnieniem tego suplementu do publicznej
wiadomosci, moze uchyli¢ sie od skutkéw prawnych ztozonego zapisu w terminie trzech dni roboczych
od dnia publikacji suplementu, pod warunkiem, ze nowy znaczgcy czynnik, istotny btad lub istotna niedoktadnos¢
wystgpity lub zostaty zauwazone przed zakoriczeniem okresu oferowania lub dostarczeniem Obligacji dane;j serii,
w zaleznosci od tego, ktére z tych zdarzen nastgpi wczesniej. Termin ten moze zostac przedtuzony przez Emitenta.
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Ostateczny termin wygasniecia prawa do uchylenia sie od skutkéw prawnych ztozonego zapisu okresla sie
w suplemencie. Suplement jest publikowany na zasadach okreslonych w art. 21 Rozporzadzenia Prospektowego.

W przypadku, gdy po Dacie Prospektu, a przed dniem publikacji Prospektu konieczne bedzie sporzadzenie
suplementéw do Prospektu, wraz z Prospektem zostang opublikowane, jako odrebne dokumenty, wszystkie
suplementy do Prospektu zatwierdzone do tego dnia przez KNF. Zwraca sie uwage Inwestorom, ze w takim
przypadku niektére informacje zawarte w Prospekcie mogg by¢ nieaktualne na dzien jego publikacji, a Inwestorzy
powinni przeczyta¢ uwaznie zaréwno caty Prospekt, jak i wszystkie suplementy do Prospektu opublikowane
w dniu i po dniu publikacji Prospektu.

Komunikaty aktualizujgce

W przypadku wystgpienia okolicznosci powodujgcych zmiane tresci udostepnionego Prospektu lub suplementéw
do Prospektu dotyczacych organizacji lub prowadzenia subskrypcji Obligacji, a takze dopuszczenia Obligacji
do obrotu na Rynku Regulowanym lub wprowadzenia Obligacji do obrotu w ASO, ktére nie uzasadniajg
sporzgdzenia suplementu, Spotka bedzie mogta udostepnic¢ informacje o wystgpieniu powyzszych okolicznosci
w formie komunikatu aktualizujgcego do Prospektu w trybie art. 52 ust. 2 Ustawy o Ofercie Publicznej.
Udostepnienie komunikatu aktualizujgcego nastepuje w sposéb, w jaki zostat udostepniony Prospekt.

3.4. Termin waznosci
Termin waznosci Prospektu wynosi 12 miesiecy od dnia jego zatwierdzenia przez KNF, chyba ze:
e Prospekt nie zostanie uzupetniony o suplement, o ktérym mowa w art. 23 Rozporzgdzenia 2017/1129; lub

e Emitent podejmie decyzje (w formie uchwaty Zarzadu) o przedterminowym, tj. nastepujgcym przed
uptywem 12 miesiecy od dnia zatwierdzenia Prospektu przez KNF, zakoriczeniu Programu.

Obowigzek uzupetnienia Prospektu w przypadku nowych znaczacych czynnikow, istotnych btedéw lub istotnych
niedoktadnosci, nie ma zastosowania, gdy Prospekt straci waznos¢.

3.5. Prezentacja informacji finansowych i innych danych

Skonsolidowane sprawozdania finansowe Grupy Kapitatowe] za okres 12 miesiecy zakonczony dnia 31 marca
2023 r. oraz za okres 12 miesiecy zakonczony dnia 31 marca 2024 r. (Historyczne Informacje Finansowe) zostaty
zbadane przez niezaleznych biegtych rewidentdw. Sprawozdania te zostaty sporzadzone zgodnie z MSSF. Biegli
rewidenci wydali opinie bez zastrzezen z badania tych sprawozdan odpowiednio w dniu 17 lipca 2023 r. i 11 lipca
2024 r.

Srédroczne skrécone skonsolidowane i jednostkowe sprawozdanie finansowe Emitenta za okres 6 miesiecy
zakoriczony dnia 30 wrzeénia 2024 r. (Srédroczne Informacje Finansowe) zostato poddane przegladowi przez
niezaleznego biegtego rewidenta.

Historyczne Informacje Finansowe oraz Srédroczne Informacje Finansowe przedstawiajg w ocenie Emitenta
wiarygodne, wyczerpujgce oraz porownywalne dane finansowe Emitenta za wszystkie okresy prezentowane
w Prospekcie.

Niektdre informacje finansowe przedstawione w Prospekcie nie sg czeScig sprawozdan finansowych Emitenta
i nie byty przedmiotem badania ani przeglagdu ze strony niezaleznego biegtego rewidenta. Informacje takie
zostaty oznaczone jako ,,zarzadcze” albo ,dane zarzadcze”. Informacji oznaczonych jako ,zarzadcze” nie nalezy
traktowac jako wskaznika przesztych lub przysztych wynikéw operacyjnych Spétki ani wykorzystywaé w analizie
dziatalnosci Spotki w oderwaniu od sprawozdan finansowych oraz innych informacji finansowych zawartych
w Prospekcie.

Dane zamieszczone w Historycznych Informacjach Finansowych Emitenta oraz w Srédrocznych Informacjach
Finansowych Emitenta, jak rowniez inne dane finansowe oraz operacyjne sg podawane, o ile nie zaznaczono
inaczej, w ztotych polskich (zt, PLN). O ile nie wskazano inaczej, dane finansowe i statystyczne zawarte
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w Prospekcie sg przedstawione w tysigcach ztotych. W niektérych wypadkach suma liczb w poszczegdlnych
kolumnach lub wierszach tabel zawartych w Prospekcie moze nie odpowiadac¢ doktadnie tgcznej sumie wyliczonej
dla danej kolumny lub wiersza. Niektére wartosci procentowe w tabelach zamieszczonych w Prospekcie rowniez
zostaty zaokraglone i sumy w tych tabelach mogg nie odpowiada¢ doktadnie 100%.

Podejmujac decyzje o inwestowaniu w Obligacje, Inwestorzy powinni polega¢ na wtasnej analizie Emitenta,
sprawozdaniach finansowych oraz na informacjach przedstawionych w innych czesciach Prospektu, a takze
w zakresie, w jakim uznajg to za zasadne, skonsultowac informacje znajdujgce sie w Prospekcie ze swoimi
doradcami.

Od korica roku obrotowego 2023/24 Emitent zaklasyfikowat KI RUS jako podmiot przeznaczony do sprzedazy, a
wyniki, aktywa i zobowigzania zwigzane z dziatalnoscig na rynku rosyjskim zostaty zaprezentowane jako
dziatalnos¢ zaniechana oraz aktywa i zobowigzania zaklasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy. Dane
porownawcze za rok zakonczony dnia 31 marca 2023 r. oraz za okres 6 miesiecy zakoriczony dnia 30 wrzesnia
2023 r. zostaty przeksztatcone — wynik finansowy oraz korekty konsolidacyjne dotyczace Kl RUS zostaty ujete w
wyniku z dziatalnosci zaniechanej.

3.6. Stwierdzenia dotyczace przyszfosci

Prospekt zawiera stwierdzenia dotyczace przysztosci, ktére odzwierciedlajg aktualng na Date Prospektu ocene
Grupy odnosnie do czynnikdw zewnetrznych, strategii biznesowej, planéw i celdéw Grupy dotyczacych jej przysztej
dziatalnosci, w tym plandw rozwoju dotyczgcych produktéw i ustug Grupy. Do takich stwierdzen nalezg wszelkie
oswiadczenia, inne niz oswiadczenia dotyczace faktdw, ktére miaty miejsce w przesztosci, w tym oswiadczenia,
w ktorych, przed ktérymi albo po ktérych wystepujg wyrazy takie jak ,cele”, ,sadzi”, ,przewiduje”, ,dazy”,
,Zamierza”, ,bedzie”, ,moze”, ,uprzedzajac”, ,bytby”, ,mdgtby”, albo inne podobne wyrazenia lub ich
zaprzeczenia. Stwierdzenia dotyczace przysztosci odnoszg sie do znanych i nieznanych kwestii obarczonych
ryzykiem i niepewnoscig lub innych waznych czynnikdw bedacych poza kontrolg Spétki, ktére moga spowodowac,
ze faktyczne wyniki Grupy, perspektywy i rozwdj Grupy bedg sie istotnie réznity od wynikow, osiggnied i rozwoju
przewidywanych w tych stwierdzeniach lub z nich wynikajgcych. Podane przez Spétke stwierdzenia dotyczace
przysztosci opierajg sie na wielu zatozeniach dotyczacych obecnych i przysztych strategii dziatalnosci Grupy oraz
otoczenia, w ktérym prowadzi dziatalno$é¢ i bedzie prowadzita dziatalnos¢ w przysztosci. Pewne czynniki,
ktore mogg spowodowac, ze rzeczywiste wyniki, osiggniecia i rozwdj Grupy beda réznity sie od tych opisanych
w stwierdzeniach dotyczacych przysztosci, zostaty opisane w szczegdlnosci w pkt. 2 Prospektu. Takie stwierdzenia
sg aktualne jedynie na Date Prospektu. Oprdcz obowigzkéw wynikajgcych z przepiséw prawa lub Regulaminu
GPW, Spodtka nie ma obowigzku przekazywac do publicznej wiadomosci aktualizacji lub weryfikacji jakichkolwiek
stwierdzen dotyczacych przysztosci zamieszczonych w Prospekcie w zwigzku z pojawieniem sie nowych
informacji, wystapieniem przysztych zdarzen lub innymi okolicznosciami.

Inwestorzy powinni by¢ swiadomi, ze r6znego rodzaju istotne czynniki i ryzyka mogg powodowad, ze rzeczywiste
wyniki Grupy bedg istotnie rézni¢ sie od plandw, celdw, oczekiwan i zamiarow wyrazonych w stwierdzeniach
dotyczacych przysztosci. Inwestorzy, opierajac sie na stwierdzeniach dotyczgcych przysztosci, powinni z nalezytg
starannoscig wzigé¢ pod uwage wskazane wyzej czynniki oraz inne zdarzenia przyszte i niepewne, zwtaszcza
w kontek$cie otoczenia ekonomicznego, spotecznego i regulacyjnego, w ktéorym Grupa dziata. Wszelkie
stwierdzenia dotyczace przysztosci zawarte w Prospekcie odzwierciedlajag obecne przekonania Spotki odnosnie
do przysztych wydarzen i podlegajg okreslonym powyzej oraz innym czynnikom ryzyka, elementom niepewnosci
i zatozeniom dotyczacym dziatalnosci Grupy, jej wynikow, strategii i ptynnosci. Ani Spotka, ani Firma Inwestycyjna
nie o$wiadczajg, nie dajg zadnej gwarancji i nie zapewniajg, ze czynniki opisane w stwierdzeniach dotyczgcych
przysztosci faktycznie wystapia, a kazde takie stwierdzenie stanowi tylko jedng z mozliwych opcji, ktéra
nie powinna by¢ uwazana za opcje najbardziej prawdopodobng lub typowa.

Prospekt nie zawiera zadnych prognoz wynikéw ani wynikéw szacunkowych, w tym prognoz finansowych,
w rozumieniu Rozporzadzenia Prospektowego.
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3.7. Dokumenty zamieszczone w Prospekcie przez odniesienie
Nastepujgce dokumenty i informacje w nich zawarte:

1) Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej za okres 12 miesiecy zakoriczony dnia
31 marca 2023 r. opublikowane w dniu 17 lipca 2023 r. na stronie internetowej Emitenta pod linkiem:
https://relacjeinwestorskie.kredytinkaso.pl/wp-content/uploads/2023/07/kri_2023-03-31_pl.zip;

2) Sprawozdanie niezaleznego biegtego rewidenta z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
Grupy Kapitatowej za okres 12 miesigcy zakoriczony dnia 31 marca 2023 r. opublikowane w dniu 17 lipca
2023 r. na stronie internetowej Emitenta pod linkiem: https://relacjeinwestorskie.kredytinkaso.pl/wp-
content/uploads/2023/07/Spraw_z_bad_mssf_GK_KISA_31_03_2023_ESEF.xhtml_.zip;

3) Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatlowej za okres 12 miesiecy zakorczony dnia
31 marca 2024 r. opublikowane w dniu 11 lipca 2024 r. na stronie internetowej Emitenta pod linkiem:
https://relacjeinwestorskie.kredytinkaso.pl/wp-content/uploads/2024/07/kri-2024-03-31-pl.zip;

4) Sprawozdanie niezaleznego biegtego rewidenta z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
Grupy Kapitatowej za okres 12 miesiecy zakoniczony dnia 31 marca 2024 r. opublikowane w dniu 11 lipca
2024 r. na stronie internetowej Emitenta pod linkiem: https://relacjeinwestorskie.kredytinkaso.pl/wp-
content/uploads/2024/07/SBR_GK_KISA_31_03_2024_r.xhtml_.zip;

5) Srédroczne skréocone skonsolidowane i jednostkowe sprawozdanie finansowe Emitenta za okres 6 miesiecy
zakonczony dnia 30 wrzesnia 2024 r. opublikowane w dniu 18 grudnia 2024 r. na stronie internetowej
Emitenta pod linkiem: https://relacjeinwestorskie.kredytinkaso.pl/wp-content/uploads/2024/12/SSF-KISA-
2024-09-30-HY_final-sig.pdf;

6) Raport niezaleznego biegtego rewidenta z przegladu $rédrocznego skréconego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej za okres 6 miesiecy zakoniczony dnia 30 wrzesnia 2024 r.
opublikowany w dniu 18 grudnia 2024 r. na stronie internetowej Emitenta pod linkiem:
https://relacjeinwestorskie.kredytinkaso.pl/wp-content/uploads/2024/12/Raport-z-przegladu-MSSF-
skrocone-GK-KISA-S.A._30.09.2024-sig.pdf oraz raport niezaleznego bieglego rewidenta z przegladu
Srédrocznego skroconego jednostkowego sprawozdania finansowego Emitenta za okres 6 miesiecy
zakoniczony dnia 30 wrzesnia 2024 r. opublikowany w dniu 18 grudnia 2024 r. na stronie internetowe;j
Emitenta pod linkiem: https://relacjeinwestorskie.kredytinkaso.pl/wp-content/uploads/2024/12/Raport-z-
przegladu-MSSF-skrocone-KISA-S.A._30.09.2024-sig.pdf;

zostaty zamieszczone w Prospekcie przez odniesienie. Poza powyzszymi informacjami, w Prospekcie
nie zamieszczono zadnych informacji przez odniesienie do informacji zawartych w innych publicznie dostepnych
dokumentach lub Zrddtach, niezaleznie od ich formy udostepnienia i utrwalenia.

Poza Prospektem, powyzszymi dokumentami zamieszczonymi w Prospekcie przez odniesienie, oraz
suplementami do Prospektu, komunikatami aktualizujgcymi do Prospektu i informacjami opublikowanymi
zgodnie z wymogami przewidzianymi w Rozporzadzeniu Prospektowym i Ustawie o Ofercie Publicznej,
informacje znajdujace sie na stronie internetowej Spétki oraz Firmy Inwestycyjnej lub informacje znajdujace sie
na stronach internetowych, do ktérych zamieszczono odniesienia na wskazanych stronach internetowych,
nie stanowig czesci Prospektu.

3.8. Dostepne informacje na temat Spotki jako spotki notowanej na GPW

Spotka, jako spotka publiczna w rozumieniu Ustawy o Ofercie Publicznej, podlega obowigzkom informacyjnym
okreslonym w przepisach prawa polskiego i europejskiego, tj. w szczegdlnosci Rozporzadzenia MAR, Ustawy
o Ofercie Publicznej i Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi, a takze wtasciwych regulacjach, w ramach
ktorych Spétka zobowigzana jest przekazywac pewne informacje KNF, GPW oraz do publicznej wiadomosci.
Do informacji udostepnianych przez Spotke nalezg w szczegdlnosci: (i) informacje finansowe przekazywane
w formie raportdw rocznych i raportéw srodrocznych (raporty okresowe); (ii) raporty biezgce; (iii) informacje
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https://relacjeinwestorskie.kredytinkaso.pl/wp-content/uploads/2023/07/kri_2023-03-31_pl.zip
https://relacjeinwestorskie.kredytinkaso.pl/wp-content/uploads/2023/07/Spraw_z_bad_mssf_GK_KISA_31_03_2023_ESEF.xhtml_.zip
https://relacjeinwestorskie.kredytinkaso.pl/wp-content/uploads/2023/07/Spraw_z_bad_mssf_GK_KISA_31_03_2023_ESEF.xhtml_.zip
https://relacjeinwestorskie.kredytinkaso.pl/wp-content/uploads/2024/07/kri-2024-03-31-pl.zip
https://relacjeinwestorskie.kredytinkaso.pl/wp-content/uploads/2024/07/SBR_GK_KISA_31_03_2024_r.xhtml_.zip
https://relacjeinwestorskie.kredytinkaso.pl/wp-content/uploads/2024/07/SBR_GK_KISA_31_03_2024_r.xhtml_.zip
https://relacjeinwestorskie.kredytinkaso.pl/wp-content/uploads/2024/12/SSF-KISA-2024-09-30-HY_final-sig.pdf
https://relacjeinwestorskie.kredytinkaso.pl/wp-content/uploads/2024/12/SSF-KISA-2024-09-30-HY_final-sig.pdf
https://relacjeinwestorskie.kredytinkaso.pl/wp-content/uploads/2024/12/Raport-z-przegladu-MSSF-skrocone-GK-KISA-S.A._30.09.2024-sig.pdf
https://relacjeinwestorskie.kredytinkaso.pl/wp-content/uploads/2024/12/Raport-z-przegladu-MSSF-skrocone-GK-KISA-S.A._30.09.2024-sig.pdf
https://relacjeinwestorskie.kredytinkaso.pl/wp-content/uploads/2024/12/Raport-z-przegladu-MSSF-skrocone-KISA-S.A._30.09.2024-sig.pdf
https://relacjeinwestorskie.kredytinkaso.pl/wp-content/uploads/2024/12/Raport-z-przegladu-MSSF-skrocone-KISA-S.A._30.09.2024-sig.pdf

poufne; (iv) zawiadomienia otrzymywane od znacznych akcjonariuszy Spétki w przedmiocie posiadanych przez
nich pakietow akcji; oraz (v) zawiadomienia otrzymywane w szczegdlnosci od cztonkdw Zarzadu i Rady Nadzorczej
dotyczace transakcji majacych za przedmiot akcje lub inne powigzane z nimi instrumenty finansowe.

3.9. Doreczenia i egzekwowanie wyrokéw sadow zagranicznych

Spotka zostata utworzona i prowadzi dziatalno$é zgodnie z przepisami prawa polskiego. Ponadto, wszyscy
cztonkowie Zarzgdu sg obywatelami polskimi i przebywajg na state w Polsce. W zwigzku z powyzszym w sprawach
niepodlegajacych jurysdykcji polskich sgdéw inwestorzy niepodlegajacy jurysdykcji polskiej mogg miec trudnosci
ze skutecznym doreczeniem Spotce lub cztonkom Zarzgdu pism procesowych lub orzeczen, ktére zostaty wydane
w sgdach spoza UE. W Polsce, bedacej Painstwem Cztonkowskim, stosuje sie bezposrednio Rozporzgdzenie
1215/2012. Zgodnie z Rozporzgdzeniem 1215/2012, wykonanie orzeczen sagdéw Paristw Cztonkowskich w Polsce
nie wymaga stwierdzenia wykonalnosci orzeczenia w odrebnym postepowaniu. Sad, na wniosek osoby,
przeciwko ktérej wystgpiono o wykonanie orzeczenia, moze odméwic¢ wykonania orzeczenia, jezeli wystgpi jedna
z nastepujacych przestanek: (i) wykonanie bytoby oczywiscie sprzeczne z porzadkiem publicznym wezwanego
Panstwa Cztonkowskiego; (ii) pozwanemu, ktdry nie wdat sie w spér, nie doreczono dokumentu wszczynajgcego
postepowanie lub dokumentu mu réwnorzednego w czasie i w sposéb umozliwiajgcy mu przygotowanie obrony,
chyba ze pozwany nie ztozyt przeciwko orzeczeniu $rodka zaskarzenia, chociaz miat takg mozliwos¢;
(iii) orzeczenia nie da sie pogodzi¢ z orzeczeniem wydanym miedzy tymi samymi stronami w wezwanym Panstwie
Cztonkowskim; (iv) orzeczenia nie da sie pogodzi¢ z wczesniejszym orzeczeniem wydanym w innym Panstwie
Cztonkowskim lub w panistwie trzecim w sporze o to samo roszczenie miedzy tymi samymi stronami,
o ile to wczesniejsze orzeczenie spetnia warunki konieczne do jego uznania w wezwanym Panstwie
Cztonkowskim; lub (v) orzeczenie jest sprzeczne z przepisami Rozporzgdzenia 1215/2012 dotyczgcymi jurysdykcji
w sprawach dotyczacych ubezpieczen, umow konsumenckich lub indywidualnych uméw o prace, jezeli
pozwanym byt ubezpieczajacy, ubezpieczony, uposazony z tytutu ubezpieczenia, poszkodowany, konsument lub
pracownik albo przepisami Rozporzadzenia 1215/2012 dotyczacymi jurysdykcji wytacznej. Spétka nie moze
zagwarantowad, ze zostang spetnione wszystkie warunki dla egzekucji wyrokéw sgdéw zagranicznych w Polsce
lub ze konkretne orzeczenie bedzie podlegac egzekucji w Polsce.

W przypadku orzeczen sgdowych w sprawach cywilnych i handlowych wydanych w Szwajcarii, Norwegii i Islandii,
kwestie jurysdykcji, uznawania i wykonywania orzeczen sagdowych reguluje Nowa Konwencja z Lugano pomiedzy
UE, w tym Polska, oraz Szwajcaria, Norwegig i Islandia.

W odniesieniu do orzeczenia wydanego przez sady panstwa, ktdre nie jest strong stosownego traktatu
dwustronnego lub wielostronnego z Polskg dotyczacego uznawania orzeczen i nie jest Paristwem Cztonkowskim,
Kodeks postepowania cywilnego co do zasady stanowi, ze orzeczenia sgdéw panstw obcych w sprawach
cywilnych, nadajace sie do wykonania w drodze egzekucji, stajg sie tytutami wykonawczymi po stwierdzeniu
ich wykonalnosci przez sad polski przez nadanie im klauzuli wykonalnosci. Stwierdzenie wykonalnosci nastepuje,
jezeli orzeczenie jest wykonalne w panstwie, z ktérego pochodzi, oraz nie istnieje zadna z ponizszych przeszkdd:
(i) orzeczenie nie jest prawomocne w panstwie, w ktérym zostato wydane; (ii) orzeczenie zapadto w sprawie
nalezgcej do wytacznej jurysdykcji sadow polskich; (iii) pozwanemu, ktéry nie wdat sie w spér, co do istoty sprawy,
nie doreczono nalezycie i w czasie umozliwiajgcym podjecie obrony pisma wszczynajgcego postepowanie;
(iv) strona w toku postepowania byta pozbawiona moznosci obrony; (v) sprawa o to samo roszczenie miedzy tymi
samymi stronami zawista w RP wczesniej niz przed sgdem parnistwa obcego (wzglednie innym niz sgd organem
polskim lub organem panstwa obcego); (vi) orzeczenie jest sprzeczne z wczesniej wydanym prawomocnym
orzeczeniem sgdu polskiego albo wczesniej wydanym prawomocnym orzeczeniem sgdu paristwa obcego
(wzglednie rozstrzygnieciem wydanym przez inny niz sad organ polski lub organ panstwa obcego), spetniajgcym
przestanki jego uznania w RP, zapadtym w sprawie o to samo roszczenie miedzy tymi samymi stronami;
(vii) uznanie bytoby sprzeczne z podstawowymi zasadami porzgdku prawnego RP (klauzula porzadku
publicznego).
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Mozliwe jest réwniez zastosowanie klauzuli umownej o przyznaniu jurysdykcji wytacznej sadowi panstwa
bedacego sygnatariuszem Konwencji haskiej. Strong tej konwencji jest m.in. Wielka Brytania, wobec ktorej,
z uwagi na wystgpienie z Unii Europejskiej, nie znajdg zastosowania regulacje wynikajgce z Rozporzadzenia
1215/2012. Zgodnie z Konwencjg haskg, orzeczenie wydane przez sgd panstwa bedacego jej strong bedzie
uznawane i wykonywane przez polskie sady bez koniecznosci przeprowadzania specjalnego postepowania, jezeli
umowa o jurysdykcje wytgczng jest wazna. Strona umowy bedaca strong Konwencji haskiej, ktora chce powotac
sie w Polsce na orzeczenie wydane w innym panstwie, bedzie musiata przedstawic: (i) petny i uwierzytelniony
odpis orzeczenia; (ii) umowe dotyczacy wytacznej wtasciwosci sgdu, jej uwierzytelniony odpis lub inny dowdd
jej istnienia; lub (iii) wszelkie dokumenty niezbedne do ustalenia, ze orzeczenie jest skuteczne lub wykonalne.
Sad polski nie uzna wyroku sgdu zagranicznego tylko wtedy, gdy: (i) umowa byta niewazna zgodnie z prawem
sadu posiadajacego jurysdykcje wytaczng, chyba ze sad ten uznat umowe za wazng; (ii) strona nie miata zdolnosci
do zawarcia umowy zgodnie z prawem polskim; (iii) pozwanemu, ktdry nie brat udziatu w sporze co do istoty
sprawy, nie doreczono pisma wszczynajgcego postepowanie we wiasciwy sposéb i w terminie umozliwiajagcym
mu podjecie obrony; (iv) orzeczenie jest skutkiem oszustwa odnoszgcego sie do postepowania; (v) uznanie lub
wykonanie orzeczenia bytoby oczywiscie sprzeczne z porzadkiem publicznym RP; (vi) orzeczenie jest sprzeczne
z orzeczeniem wydanym w stosunku do tych samych stron w RP; lub (vii) orzeczenie jest sprzeczne
z wczesniejszym orzeczeniem wydanym w innym kraju, dotyczacym tego samego roszczenia i w odniesieniu
do tych samych stron, o ile to wczesniejsze orzeczenie spetnia warunki konieczne do jego uznania w panstwie,
w ktédrym wystgpiono o uznanie lub wykonanie danego orzeczenia.

3.10. Kursy wymiany walut

Przy sporzadzaniu sprawozdan finansowych zastosowano nastepujace kursy wymiany dla najwazniejszych walut

obcych:
; X 3 . Kurs na koniec okresu
Okres sprawozdawczy konczacy sie 31 marca 2023 r. Kurs sredni
sprawozdawczego
1 RON 0,9536 0,9445
1BGN 2,4039 2,3905
1 RUB 0,0710 0,0561
1 HRK 0,6240 -
1EUR 4,7016 4,6755
; ) ; X Kurs na koniec okresu
Okres sprawozdawczy konczacy sie 31 marca 2024 r. Kurs sredni
sprawozdawczego
1 RON 0,8935 0,8655
1BGN 2,2668 2,1990
1 RUB 0,0456 0,0430
1EUR 4,4335 4,3009
Zrédto: HIF
; X s ; . Kurs na koniec okresu
Okres sprawozdawczy konczacy sie 30 wrzesnia 2023 r. Kurs Sredni
sprawozdawczego
1 RON 0,9117 0,9320
1BGN 2,3088 2,3701
1 RUB 0,0473 0,0452
1EUR 4,5157 4,6356
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Kurs na koniec okresu

Okres sprawozdawczy koriczacy sie 30 wrzesnia 2024 r. Kurs $redni

sprawozdawczego
1RON 0,8626 0,8600
1BGN 2,1948 2,1878
1RUB 0,0437 0,0410
1EUR 4,2927 4,2791
Zrédto: SIF
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4. WYBRANE SKONSOLIDOWANE INFORMACJE FINANSOWE

Ponizsze dane pochodzg ze skonsolidowanych sprawozdan finansowych Grupy za okres 12 miesiecy zakonczony
dnia 31 marca 2023 r., za okres 12 miesiecy zakoniczony dnia 31 marca 2024 r. oraz za okres 6 miesiecy
zakonczony dnia 30 wrzesnia 2024 r. Sprawozdania zostaty sporzgdzone zgodnie z MSSF.

31/03/2023 31/03/2024 30/09/2024

Skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej
Aktywa razem 696 415 868 852 850390
Zobowigzania razem 373378 515 623 489 873
Zobowigzania dtugoterminowe 271 625 381 149 361173
Zobowigzania krétkoterminowe 101 753 134 474 128 700
Kapitat wtasny 323037 353229 360517

Kapitat wtasny przypadajacy akcjonariuszom jednostki
P y preypadajqcy axd) ! 322431 352 545 360 595

dominujacej
Zrédto: HIF i SIF

01/04/2022- 01/04/2023- 01/04/2023- 01/04/2024-
31/03/2023 31/03/2024 30/09/2023 30/09/2024

Skonsolidowane sprawozdanie z zyskéw lub strat

Przychody netto 195 605 258 209 124 603 119939
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 51937 81725 48 482 34297
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 18 840 31147 25 892 8781
Zysk (strata) netto 23235 34109 28 457 9295

Zrédto: HIF i SIF

Skonsolidowane sprawozdanie z przeptywow

pienieznych

Srodki pieniezne netto z dziatalnoéci operacyjnej 166 825 176 329 94 686 88224
Srodki pieniezne netto z dziatalnoéci inwestycyjnej (129 786) (203 937) (134 545) (67 453)
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci finansowe;j (91 065) 87944 53310 (44 245)

Zmiana netto stanu srodkéw pienieznych i ich
. i (54 026) 60 336 11516 (24 153)
ekwiwalentéw

Zrédto: HIF i SIF
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5. WYBRANE INFORMACIJE DOTYCZACE SYTUACJI OPERACYJNEJ | FINANSOWEJ GRUPY

5.1. Przychody i zyski (straty) wptywajgce na wyniki finansowe

5.1.1. Zrédta przychodéw wptywajacych na wyniki finansowe

Na przychody netto Grupy sktadajg sie:

e przychody odsetkowe od pakietdw wierzytelnosci obliczone przy zastosowaniu metody efektywnej stopy

procentowej;

e przychody z aktualizacji wyceny pakietéw wierzytelnosci;

e przychody z tytutu zarzadzania wierzytelnosciami ujmowane w dacie i kwocie ich wymagalnosci,

pomniejszone o odpowiadajgce im inne koszty;

e inne przychody ujmowane w dacie i kwocie ich wymagalnosci. Inne przychody to m.in. zyski z transakcji

na nieruchomosciach inwestycyjnych.

5.1.2. Przychody, koszty i wyniki dziatalnosci

Ponizej przedstawiono informacje dotyczace zyskéw i strat Grupy za okres 12 miesiecy zakoriczony dnia 31 marca

2023 r., za okres 12 miesiecy zakonczony dnia 31 marca 2024 r. oraz za okres 6 miesiecy zakonczony dnia

30 wrzesnia 2024 r. wraz z danymi poréwnawczymi:

01/04/2022- 01/04/2023- 01/04/2023- 01/04/2024-
31/03/2023 31/03/2024 30/09/2023 30/09/2024
Przychody netto
Przychody odsetkowe od pakietow
wierzytelnosci obliczone przy zastosowaniu 120 466 156 385 72543 87530
metody efektywnej stopy procentowej
Aktualizacja wyceny pakietow 71240 98 318 50931 31746
Inne przychody / koszty 3899 3506 1129 663
Przychody netto razem 195 605 258 209 124 603 119939
Koszty wynagrodzen i Swiadczen
ywynag (48 706) (58 968) (26 761) (29 913)
pracowniczych
Amortyzacja (7 455) (8 459) (4 160) (3988)
Ustugi obce (39 749) (49 401) (22 747) (27 039)
Optaty sadowe i egzekucyjne (39 847) (43 478) (19 152) (23 906)
Pozostate koszty operacyjne (7911) (16 178) (3301) (796)
Koszty operacyjne razem (143 668) (176 484) (76 121) (85 642)
Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej 51937 81725 48 482 34297
Przychody finansowe, w tym 8244 3083 1318 1904
z tytutu odsetek od instrumentow
. . 1755 2 805 1312 1296
wycenianych w zamortyzowanym koszcie
Koszty finansowe, w tym (41 341) (53 661) (23 908) (27 420)
z tytutu odsetek od instrumentow
. . (36 253) (45514) (21 338) (25 534)
wycenianych w zamortyzowanym koszcie
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 18 840 31147 25 892 8781
Podatek dochodowy 521 (5174) (2382) (2 229)
Zysk (strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej 19 361 25973 23510 6 552
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01/04/2022- 01/04/2023- 01/04/2023- 01/04/2024-

31/03/2023 31/03/2024 30/09/2023 30/09/2024
Zysk (strata) netto z dziatalnosci zaniechanej 3874 8136 4947 2743
Zysk (strata) netto 23 235 34109 28 457 9295

Zrédto: HIF i SIF, dane w tys. zt

Przychody netto za rok obrotowy 2022/23 wyniosty 195,6 min zi. Istotnym czynnikiem majagcym wptyw
na wypracowany poziom przychodow byta aktualizacja wyceny pakietéw wierzytelnosci w wysokosci 71 min zi,
ktora obejmowata w szczegdlnosci 73,6 min zt dodatniego odchylenia miedzy rzeczywistymi wptatami dtuznikdw,
a wptatami prognozowanymi w krzywych odzyskéw. Wptaty dtuznikédw w roku obrotowym 2022/23 wyniosty
317,5 min zt (z uwzglednieniem KI RUS).

Koszty operacyjne w okresie od 1 kwietnia 2022 r. do 31 marca 2023 r. wyniosty 143,7 min zt, w tym koszty
wynagrodzen i ubezpieczen spotecznych wyniosty 48,7 min zt, koszty ustug obcych 39,7 min zi, a optaty sgdowe
i egzekucyjne 39,8 min zt. Wynik operacyjny zanotowany w roku obrotowym 2022/23 wynidst blisko 52 min zt.
Koszty finansowe wyniosty 41,3 min zt, z czego wiekszo$¢ (36,3 min zt) kosztow pochodzita z tytutu odsetek
od instrumentow wycenianych w zamortyzowanym koszcie, tj. odsetek od zobowigzan finansowych. Ostatecznie
zysk netto wynidst 23,2 min zt (19,4 min zt wynidst zysk netto z dziatalnosci kontynuowanej).

W okresie 12 miesiecy zakonczonym dnia 31 marca 2024 r. przychody netto Grupy wyniosty 258,2 min zt
w poréwnaniu do 195,6 min zt w okresie poréwnawczym. Powodem wzrostu byto gtéwnie zwiekszenie o 30%
przychodéw odsetkowych od pakietéw wierzytelnosci do 156,4 min zt. Przychody z tyt. aktualizacji wyceny
pakietow byty wyzsze o 38% niz w poprzednim roku obrotowym (98,3 min zt w poréwnaniu do 71,2 min zt).

Koszty operacyjne w roku obrotowym 2023/24 wyniosty 176,5 min zt, co oznacza wzrost 0 23% w stosunku do
poprzedniego roku obrotowego. Za wiekszo$¢ tego wzrostu odpowiadajg koszty wynagrodzen (+21% r/r), optat
sgdowych i egzekucyjnych (+9% r/r) oraz ustug obcych (+24% r/r). Wzrost kosztéw rok do roku wynika, miedzy
innymi, z presji inflacyjnej na wzrost wynagrodzen oraz wzrostu pensji minimalnej, kosztéw ustug doradczych
zwigzanych gtédwnie z obstugg procesu przegladu opcji strategicznych, natomiast wzrost kosztodw optat sagdowych
i egzekucyjnych wynika ze znacznego wzrostu wartosci nabytych portfeli wierzytelnosci, ktore zwtaszcza
w pierwszych okresach obstugi wymagajg istotnych naktadéw na koszty sgdowo-egzekucyjne.

W okresie 12 miesiecy zakoniczonym dnia 31 marca 2024 r. Grupa odnotowata wzrost kosztow finansowych
0 30%r/r, do kwoty 53,7 min zt. W szczegdlnosci wzrost ten wynikat z wyzszych 0 25% r/r kosztdw z tytutu odsetek
od instrumentdw wycenianych w zamortyzowanym koszcie, tj. odsetek od zobowigzan finansowych,
spowodowany wzrostem poziomu zadtuzenia Grupy.

Wyzej opisane zjawiska miaty wptyw na wzrost zysku operacyjnego o 57% r/r, ktory wynidst 81,7 min zt (51,9 min
zt w poprzednim roku obrotowym) oraz wzrost zysku netto o0 47% r/r do kwoty 34,1 min zt w okresie 12 miesiecy
zakoriczonym dnia 31 marca 2024 r. (23,2 min zt w poprzednim roku obrotowym).

W okresie 6 miesiecy zakoniczonym 30 wrzesnia 2024 r. przychody odsetkowe Grupy byty 21% wyzsze niz
w analogicznym okresie roku poprzedniego (87,5 min zt w poréwnaniu do 72,5 min zt), a przychody netto razem
Grupy wyniosty 119,9 min zt w biezgcym okresie w poréwnaniu do 124,6 min zt w okresie poréwnawczym (-
4% r/r). Wptaty dtuznikéw wyniosty 173,5 min zt poprawiajgc dotychczasowy rekord z analogicznego okresu roku
poprzedniego o blisko 3,4 min zt (+2% r/r). Widoczny spadek wartosci odchylen wptat rzeczywistych
od prognozowanych w pierwszym poétroczu roku obrotowego 2024/25 w stosunku do analogicznego okresu
poprzedniego roku obrotowego (-37% r/r) wynika z ciggtego dostosowywania modeli wycenowych do
obserwowanych danych historycznych, jak réwniez — na ile to jest mozliwe - do trendéw i zjawisk w otoczeniu
makroekonomicznym. Powyzsze skutkuje rosngca precyzjg stosowanych modeli wycen portfeli wierzytelnosci.

Koszty operacyjne w okresie pierwszego pétrocza roku obrotowego 2024/25 wyniosty 85,6 min PLN, co oznacza
wzrost o kwote 9,5 min zt (+13% r/r) w stosunku do analogicznego okresu poprzedniego roku obrotowego. Za
wiekszo$¢ tego wzrostu odpowiadajg koszty optat sgdowych i egzekucyjnych, ktére wzrosty r/r o niemal 4,8 min
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zt (+25% r/r), co w kolejnych okresach powinno przetozy¢ sie na odzyski w kanale komorniczym. Koszty ustug
obcych wzrosty 0 4,3 min zt (+19% r/r), gtéwnie ze wzgledu na koszty doradztwa zwigzanego z przeglagdem opcji
strategicznych. Wzrost kosztéw zatrudnienia o 3,2 min zt (+12% r/r) spowodowany byt gtéwnie przez znaczacy
wzrost pensji minimalnej w Polsce, a takze na skutek duzej presji inflacyjnej zaréwno w Polsce, Rumunii jak i
Butgarii, ktore przetozyty sie na wzrost poziomu wynagrodzen w Grupie Kapitatowej. Rosngca skala prowadzonej
dziatalnosci oraz znaczacy wzrost r/r nabytych portfeli wierzytelnosci spowodowaty relatywnie nieznaczne
zwiekszenie zatrudnienia koniecznego do wdrozenia i biezgcej obstugi operacyjnej nabytych wierzytelnosci
(taczny wzrost liczby pracownikéw w Grupie wynidst na koniec wrzesnia 2024 r. ok. 6% r/r, przy czym liczebnos¢
zespotéw bezposrednio odpowiedzialnych za dziatania windykacyjne (tzw. ,front office”) wzrosta przede
wszystkim w Rumunii). Grupa utrzymata w minionym poétroczu relacje kosztéow zatrudnienia do wpfat na
poziomie najwiekszych i najbardziej efektywnych konkurentéw branzowych (17%). Pozostate koszty operacyjne
spadty o blisko 2,7 min zt (-36% r/r), na co najwiekszy wptyw miato czesciowe rozwigzanie rezerwy na podatek
u zrédta w spétce rumunskiej w kwocie 4,3 min zt na skutek finalnego przeliczenia i ztozenia korekt deklaracji
podatkowych. Z drugiej strony, utworzono rezerwe w kwocie 1,4 min zt zwigzang z obowigzkiem Spotki do zwrotu
kosztow poniesionych przez inwestorow w zwigzku z przygotowaniem oferty nabycia aktywéw Spétki w ramach
przegladu opcji strategicznych, w przypadku niewyrazenia przez Walne Zgromadzenie zgody na realizacje takiej
transakcji z inwestorem. Koszty te podlegaty zatem zwrotowi w szczegdlnosci w zwigzku z niepodjeciem przez
Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie w dniu 02 pazdziernika 2024 r. uchwat w przedmiocie wyrazenia zgody
na sprzedaz wybranych aktywdéw Grupy Kapitatowej na rzecz takich inwestoréw. Koszty inwestoréw, na ktére
zostata zawigzana rezerwa, to udokumentowane zewnetrzne i wewnetrzne koszty poniesione przez wybranych
inwestoréw w korcowym, objetym wytgcznoscia negocjacyjna, okresie negocjacji. Zobowigzanie Spotki
do zwrotu wybranym inwestorom ww. kosztow jest ograniczone kwotowo, co pozwolito na ustanowienie przez
Spotke rezerwy w ww. wysokosci.

W pierwszym pétroczu roku obrotowego 2024/25 Grupa odnotowata wzrost kosztéw finansowych o 3,5 min zt
(+15% r/r) z poziomu 23,9 min zt w pierwszym potroczu poprzedniego roku obrotowego do 27,4 min zt obecnie,
co wynikato przede wszystkim z wyzszych kosztéw odsetkowych w biezgcym okresie wynikajgcych z wyzszego
poziomu zadtuzenia Grupy.

Wyzej opisane zjawiska miaty wptyw na wypracowanie przez Grupe zysku operacyjnego na poziomie 34,3 min zt
(-14,2 mIn zt oraz -29% r/r) oraz zysku netto z dziatalnosci kontynuowanej w kwocie 6,6 min zt (-72% r/r) w okresie
6 miesiecy zakonczonym dnia 30 wrzesnia 2024 r. taczny zysk netto Grupy (po uwzglednieniu dziatalnosci
zaniechanej) wyniost 9,3 min zt (-19,2 min zt oraz -67% r/r).

5.1.3. Struktura geograficzna oraz sezonowos¢ przychodow i zyskow (strat) wptywajgcych na wyniki
finansowe

Grupa wyrdznia nastepujgce obszary geograficzne swojej dziatalnosci: (i) Polska, (ii) Rumunia, (iii) Rosja,
(iv) Butgaria oraz (v) Chorwacja.

Ponizej przedstawiono przychody Grupy z tytutu wptat od klientdw zewnetrznych w rozbiciu na obszary
geograficzne:

Whptaty od dtuznikéw

. 01/04/2022- 01/04/2023- 01/04/2023- 01/04/2024-
w podziale na
. 31/03/2023 31/03/2024 30/09/2023 30/09/2024
obszary geograficzne
Polska 219014 253 386 131461 130392
Rumunia 48 299 55165 27181 31184
Rosja 27 916 13 164 6 744 5333
Butgaria 21970 22977 11167 11720
Chorwacja 304 287 184 91
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Razem 317 503 344 979 176 737 178 720
Zrédto: HIF i SIF, dane w tys. zt

W okresie 12 miesiecy zakoficzonym 31 marca 2023 r. Grupa odnotowata wpfaty z tytutu pakietéw wierzytelnosci
na poziomie 317,5 min zt (z uwzglednieniem Kl RUS). Najwiecej wptat pochodzito z terytorium Polski (219,0 min
zt), ktéra odpowiadata za blisko 69% wptat ogétem. Sptaty na rynku rumunskim wyniosty 48,3 min zi, a udziat
Rumunii miat wartos¢ 15%. Okoto 16% sptat przypadto na pozostate rynki.

W okresie 12 miesiecy zakoficzonym 31 marca 2024 r. Grupa odnotowata wptaty z tytutu pakietéw wierzytelnosci
na poziomie 345 min zt (z uwzglednieniem KI RUS), co stanowi wzrost o 27,5 min zt (9%) w stosunku
do poprzedniego roku obrotowego. Najwiecej wptat pochodzito z terytorium Polski (253,4 min zt, +16% r/r), ktora
odpowiadata za ponad 73% wptat ogétem (69% w roku poprzednim). Rynek rumunski odnotowat wzrost sptat o
ok. 14%, Grupa osiggneta na tym rynku 55,2 min zt wpfat, a udziat Rumunii miat warto$¢ 16% (przy 15% przed
rokiem). Okoto 11% sptat przypadto na pozostate rynki.

W okresie 6 miesiecy zakoriczonym 30 wrzesnia 2024 r. Grupa odnotowata wptaty z tytutu pakietow
wierzytelnosSci na poziomie 178,7 min zt, co stanowi wzrost o 2 min zt (+1%) w stosunku do analogicznego okresu
poprzedniego roku. Najwiecej wptat pochodzito z terytorium Polski (130,4 min zt, -1% r/r), ktéra odpowiadata za
ponad 73% wptat ogétem (74% w roku poprzednim). Rynek rumuriski odnotowat wzrost sptat o blisko 15%, Grupa
osiggneta 31,2 min zt wptat, a udziat Rumunii miat wartos¢ 17% (przy 15% przed rokiem). Okoto 10% sptat
przypadto na pozostate rynki.

Grupa nie zidentyfikowata wiodacych klientéw, z ktérymi zrealizowataby indywidualne przychody ze sprzedazy
przekraczajgce poziom 10% tgcznych przychoddw ze sprzedazy.

Dziatalnos¢ Grupy nie wykazuje sezonowosci lub cyklicznosci.
5.2. Sytuacja finansowa

Ponizej przedstawiono informacje dotyczgce aktywow Grupy wedtug stanu na dzien 31 marca 2023 r., na dzien
31 marca 2024 r. oraz na dzien 30 wrzesnia 2024 r.:

Aktywa 31/03/2023 31/03/2024 30/09/2024
Wartos¢ firmy 7 022 4948 4948
Wartosci niematerialne 7434 6161 6 067
Rzeczowe aktywa trwate 17 319 14 627 13324
Nieruchomosci inwestycyjne 11 449 10199 9203
Wierzytelnosci nabyte 392 787 474 153 483 525
Naleznosci i pozyczki 464 241 240
Ftochodne instrumenty i 461 i
finansowe
Dtugoterminowe rozliczenia

! - - 428
miedzyokresowe
Aktywa z tytutu odroczonego
podatku dochodowego 676 1099 478
Aktywa trwate 437 151 511 889 518 213
Naleznosci z tytutu dostaw i
ustug oraz pozostate 9 400 9436 5847
naleznosci
Naleznosci z tytutu biezacego
podatku dochodowego 185 33 >1
Wierzytelnosci nabyte 201 121 239211 243 161

Pozostate krétkoterminowe

. 1118 - -
aktywa finansowe

48



Aktywa 31/03/2023 31/03/2024 30/09/2024

Krétkoterminowe rozliczenia

. 1800 3062 1919
miedzyokresowe
Srodki pienigzne ich 45 640 92 459 66 586
ekwiwalenty
Aktywa trwate
zaklasyfikowane jako - 12 762 14 613
przeznaczone do sprzedazy*
Aktywa obrotowe 259 264 356 963 332177
Aktywa razem 696 415 868 852 850 390

*w tym 10 392 tys. zt srodkéw pienieznych KI RUS na dzieri 31.03.2024 r. oraz 12 112 tys. zt na dzieri 30.09.2024 r.
Zrédto: HIF i SIF, dane w tys. zt

Aktywa trwate na koniec roku obrotowego 2022/23 wyniosty 437,2 min zt. Na dziefh 31 marca 2023 r. warto$é
aktywow obrotowych ogdétem wyniosta 259,3 min zt. Najwiekszg pozycje w bilansie stanowity inwestycje
w portfele wierzytelnosci, ktére wyniosty 392,8 min zt (dtugoterminowe) oraz 201,1 min zt (krétkoterminowe).
Grupa utrzymywata saldo srodkéw pienieznych w wysokosci 45,6 min zt, ktére stanowity 6,5% aktywow Grupy.

Wedtug stanu na dzien 31 marca 2024 r. warto$é¢ aktywow trwatych wzrosta o 74,7 min zt w poréwnaniu
do 31 marca 2023 r., gtéwnie za sprawa wzrostu salda dtugoterminowych wierzytelnosci nabytych (474,2 min zt
na koniec marca 2024 r.). Na dzien 31 marca 2024 r. wartos¢ aktywoéw obrotowych ogétem wyniosta 357,0 min
zt, co stanowi wzrost w stosunku do 31 marca 2023 r. 0 97,7 min zt, przede wszystkim w efekcie wzrostu stanu
Srodkow pienieznych i ich ekwiwalentéw (+57,2 min zt) oraz wzrostu wartosci krotkoterminowych portfeli
wierzytelnosci (+38,9 min zt).

Wedtug stanu na dzien 30 wrzesnia 2024 r. wartos¢ aktywow trwatych wzrosta o 6,3 min zt w poréwnaniu
do 31 marca 2024 r. i wyniosta 518,2 min zt. Na dzier 30 wrze$nia 2024 r. wartos¢ aktywdw obrotowych ogétem
wyniosta 332,4 min zt, co stanowi spadek w stosunku do 31 marca 2024 r. o 24,8 min zt, przede wszystkim
w efekcie spadku stanu Srodkéw pienieznych (-25,9 min zt).

Na zmiane struktury bilansu na dziert 31 marca 2024 r. oraz 30 wrzes$nia 2024 r. w poréwnaniu do 31 marca 2023
r. miato réwniez wptyw wydzielenie aktywdw zwigzanych z dziatalnoscig zaniechang spétki KI RUS.

Ponizej przedstawiono informacje dotyczace pasywéw Grupy wedtug stanu na dzien 31 marca 2023 r., na dzien
31 marca 2024 r. oraz na dzien 30 wrzesnia 2024 r.:

Pasywa 31/03/2023 31/03/2024 30/09/2024
Kapitat podstawowy 12 897 12 897 12 897
Kapitat zapasowy 92 157 104 145 112 508
Kapitat z aktualizacji ) 365 (742)
wyceny
Réznice kursowe z (2137) (5 728) (5 845)
przeliczenia
Zyski zatrzymane, w tym 219514 240 866 241777
zysk netto przypadajacy
akcjonariuszom jednostki 22512 33 340 9274
dominujacej
zyski lat poprzednich 197 002 207 526 232 503
Kapitat wtasny
praypadajacy . 322 431 352545 360 595
akcjonariuszom jednostki
dominujacej
Udziaty niedajgce kontroli 606 684 (78)
Kapitat wtasny razem 323 037 353 229 360517
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Kredyty, pozyczki, inne

. . 258 439 369 814 351037
instrumenty dtuzne
Zobgwmzanla z tytutu 11472 3008 7018
leasingu
P.ochodne instrumenty i i 910
finansowe
Rezerwa z tytutu
odroczonego podatku 1714 3320 2203
dochodowego
Dfugoterminowe rozliczenia

. = 7 5
miedzyokresowe
Zobowiazania 271625 381149 361173

dtugoterminowe

Zobowigzania z tytutu
dostaw i ustug oraz 19 699 15413 13430
pozostate zobowigzania

Zobowigzania z tytutu
biezgcego podatku 1047 2341 1755
dochodowego

Kredyty, pozyczki, inne

. . 61333 88 425 90 832
instrumenty dtuzne

ZonW|azan|a z tytutu 3072 3655 3805
leasingu

Pozostate rezerwy 11357 15 792 9086
krétkoterminowe

KroFkotermln.owe 5245 6124 6161
rozliczenia miedzyokresowe

Zobowigzania zwigzane z

aktywami trwaiyml ) 2724 3631
przeznaczonymi do

sprzedazy*

Zo!ooww)zan'la 101 753 134 474 128 700
krétkoterminowe

Zobowigzania razem 373378 515 623 489 873
Pasywa razem 696 415 868 852 850 390

*w tym 485 tys. zt zobowiqzarn z tytutu leasingu spotki KI RUS na dzieri 31.03.2024 r. oraz 392 tys. zt na dzieri 30.09.2024 r.
Zrédto: HIF i SIF, dane w tys. zt;

Wartosc¢ kapitatéw wtasnych na koniec marca 2023 r. wyniosta 323 min zt. Zobowigzania ogétem wyniosty niecate
373,4 min zt, z czego dtugoterminowe wyniosty 271,6 min zt, a krétkoterminowe 101,8 min zt. Najwiekszg czesé
zobowigzan dtugoterminowych stanowity kredyty, pozyczkiiobligacje (258,4mln zt), podobnie w zobowigzaniach
krotkoterminowych (61,3 min zt).

Na dzien 31 marca 2024 r. kapitat wtasny wzrdst o 30,2 min zt w poréwnaniu do stanu na dzien 31 marca 2023 r.
i wynidst 353,2 min zt. Zobowigzania ogétem wzrosty do 515,6 min zt, gtdwnie w wyniku wzrostu zadtuzenia
finansowego. Wartos¢ zobowigzan dtugoterminowych zwiekszyta sie o 109,5 min zt do 381,1 min zt na koniec
marca 2024 r., gtéwnie w wyniku pozyskania finansowania dtuznego (+111,4 min zt). Zobowigzania
krotkoterminowe wzrosty 0 32,7 min zt do 134,5 min zt w wyniku wzrostu zadtuzenia finansowego (+27,1 min zt),
mimo spadku salda zobowigzan z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych zobowigzan o 4,3 min zt.

Na dzien 30 wrzesnia 2024 r. kapitat wtasny wzrdst o 7,3 min zt w poréwnaniu do stanu na dzien 31 marca 2024 .
i wyniost 360,5 min zt. Zobowigzania ogétem spadty do 489,9 min zt gtdwnie w wyniku wzrostu salda zadtuzenia.
Wartos$¢ zobowigzan dtugoterminowych zmniejszyta sie 0 19,9 min zt do 361,2 min zt na koniec wrze$nia 2024 r.,
gtéwnie w wyniku zmniejszenia salda dtugoterminowego finansowania dtuznego (-18,8 min zt). Zobowigzania
krétkoterminowe spadty 0 5,8 min zt do 128,7 min zt w wyniku spadku salda rezerw, ktéry wynika z rozwigzania
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czesci rezerwy na podatek u zrédta w spétce rumunskiej w kwocie ok 4,3 min zt w wyniku sporzadzenia finalnych
kalkulacji i przygotowania korekt deklaracji podatkowych.

Po dniu bilansowym, w dniu 12 listopada 2024 r. Emitent wyemitowat 30.000 (trzydziesci tysiecy) obligacji serii
T1 o tgcznej wartosci nominalnej 30 min zt o 4-letnim terminie zapadalnosci.

Ponizej przedstawiono harmonogram spfat obligacji wedtug stanu na dzien 27 stycznia 2025 r.:

Harmonogram sptat obligacji wedtug stanu na 27.01.2025 .
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Zrédto: Emitent, dane w min zt

Ponizej przedstawiono informacje o wartosci ksiegowej portfeli wierzytelnosci, z ktérych generowane sg wptaty
dtuznikéw.

31/03/2023 31/03/2024 30/09/2024

Wartos¢ Procentowy Wartos¢ Procentowy Wartos¢ Procentowy

bilansowa udziat bilansowa udziat bilansowa udziat

Polska 464 518 78% 550 280 77% 565 851 78%
Rumunia 96 916 16% 117 034 16% 115902 16%
Rosja* 421 0% 0 0% 0 0%
Butgaria 31798 6% 45 832 7% 44723 6%
Chorwacja 255 0% 218 0% 210 0%
Razem 593 908 100% 713 364 100% 726 686 100%

Zrédfto: HIF i SIF, Emitent, dane w tys. z1; *Portfele rosyjskie na dzieri 31 marca 2024 r. i 30 wrzesnia 2024 r. sq wykazywane w ramach aktywéw

przeznaczonych do sprzedazy
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Najwiekszy udziat w tacznej wartosci portfeli wierzytelnosci ma Polska (78% na koniec wrzesnia 2024 r.), dla ktérej
ich warto$¢ wyniosta 565,9 min zt (wzrost z 550,3 min zt w poréwnaniu do stanu na koniec marca 2024 r.).
Rumunia odpowiadata za 16% wartosci portfeli wierzytelnosci ogétem (brak zmian w poréwnaniu do marca
2024 r.) - w tym przypadku wartos¢ portfeli wynosita 115,9 min zt (spadek z 117 min zt na koniec poprzedniego
roku obrotowego). Pozostate rynki majg facznie udziat ponizej 10%.

5.3. Plynnosc i zasoby kapitatowe

Ponizej przedstawiono skonsolidowane sprawozdanie z przeptywdéw pienieznych za okres 12 miesiecy
zakonczony dnia 31 marca 2023 r., za okres 12 miesiecy zakonczony dnia 31 marca 2024 r. oraz za okres
6 miesiecy zakoriczony dnia 30 wrzesnia 2024 r. wraz z danymi poréwnawczymi:

01/04/2022- 01/04/2023- 01/04/2023- 01/04/2024-
31/03/2023 31/03/2024 30/09/2023 30/09/2024

Zysk (strata) przed opodatkowaniem 25 807 40 889 31588 12214
Lszil;rfztc:jvt:r)];rzed opodatkowaniem z dziatalnosci 18 840 31147 25 892 3781
;:Z?:CS::T‘) przed opodatkowaniem z dziatalnosci 6967 9742 5 696 3433
Korekty:

Amortyzacja rzeczowych aktywow trwatych 4026 4413 2176 2290
Amortyzacja wartosSci niematerialnych 3616 4251 2077 1801
r:lzirczr:lct;?n:?cc; d”:gﬁi‘;;y’;gf”iw FlECE el 196 279 188 530 104 142 91178
Wierzytelnosci nabyte - aktualizacja wyceny (93 619) (111 190) (57 476) (36 975)
Koszty finansowe 40758 47 013 22788 26 344
Przychody finansowe (8 658) (4 025) (1621) (2 812)
Zysk (strata) z tytutu réznic kursowych 677 6789 1240 1108
Inne korekty 2945 3248 (150) 460
Korekty razem 146 024 139 029 73 176 83394
Zmiana stanu naleznosci (196) (939) 1700 3275
Zmiana stanu zobowigzan 2197 (779) (3 889) (1568)
Zmiana stanu rezerw i rozliczen miedzyokresowych (779) 4223 (4 432) (5770)
Srodki pieniezne z dziatalnosci operacyjnej 173 053 182 423 98 143 91 545
Zaptacony podatek dochodowy (6228) (6 094) (3 457) (3321)
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 166 825 176 329 94 686 88 224
Wierzytelnosci nabyte - zakup pakietéw (132 506) (205 793) (135 739) (68 289)
Wptywy ze sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnych 3280 1609 1316 700
Wptywy z tytutu pozostatych aktywow finansowych 800 800 - -
Wptywy ze sprzedazy rzeczowych aktywoéw trwatych 160 95 52 -
Wydatki na nabycie wartosci niematerialnych (2 390) (3002) (1 196) (1708)
Woydatki na nabycie rzeczowych aktywow trwatych (1133) (1392) (598) (360)
Wydatki na nabycie nieruchomosci inwestycyjnych (176) - - -
Otrzymane odsetki 2179 3746 1620 2204
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (129 786) (203 937) (134 545) (67 453)
Wptywy z tytutu zaciggniecia kredytéw i pozyczek 46 150 86 760 78 000 29 449
Wptywy z tytutu emisji dtuznych papieréw wartosciowych 32 689 122 464 33000 -
Wykup dtuznych papieréw wartosciowych (93 109) (25 528) (14 158) (11 370)
Ptatnosci z tyt. rozliczenia transakcji zabezpieczajgcych 676 268 - 612

52



01/04/2022- 01/04/2023- 01/04/2023- 01/04/2024-
31/03/2023 31/03/2024 30/09/2023 30/09/2024

Sptaty kredytéw i pozyczek (34 617) (49 763) (21 795) (35 600)
Sptata zobowigzan z tytutu leasingu (4 968) (5 246) (2 455) (2 261)
Odsetki zaptacone (37 046) (40 311) (19 282) (24 292)
Dywidendy wyptacone na rzecz wtascicieli (840) (700) - (783)
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci finansowej (91 065) 87944 53310 (44 245)
B i e s s e Gae
Zmiana stanu z tytutu réznic kursowych 1443 (3 125) (1935) (679)
B o e e g s nse sy
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na poczatek okresu 98 223 45 640 45 640 102 851
- w tym s$rodki z dziatalnosci zaniechanej 9538 10371 10371 10392
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec okresu 45 640 102 851 57 156 78 698
- w tym s$rodki z dziatalnosci zaniechanej 10371 10392 7 878 12112

Zrédfto: HIF i SIF, dane w tys. zt

W roku obrotowym 2022/23 wptywy netto z dziatalnosci operacyjnej Grupy wyniosty 166,8 min zt, w duzej czesci
dzieki wysokim sptatom z portfeli wierzytelnosci. Grupa dokonata wydatkow inwestycyjnych netto w kwocie
129,8 min zt. W ramach dziatalnosci finansowej w roku obrotowym 2022/23 Grupa dokonata wykupu dtuznych
papieréw wartosciowych, sptaty kredytdw i pozyczek oraz ptatnosci odsetkowych w kwocie ok. 165 min zt.
Wptywy z tytutu zaciggnietych kredytoéw i pozyczek oraz z tytutu emisji dtuznych papieréw wartosciowych
wyniosty w roku obrotowym 2022/23 78,9 min zt. Przeptywy netto z dziatalnosci finansowej byty ujemne w
zwigzku ze sptatg zadtuzenia i spowodowaty wyptyw 91,1 min zt. Ostatecznie na koniec marca 2023 r. stan
gotéwki wynidst 45,6 min zt.

Za okres 12 miesiecy zakonczony 31 marca 2024 r. wptywy netto z dziatalnos$ci operacyjnej Grupy wyniosty
176,3 min zt w porédwnaniu do 166,8 min zt rok wczesniej, w duzej czesci dzieki wysokim sptatom z portfeli
wierzytelnosci. Grupa dokonata wydatkéw inwestycyjnych netto w kwocie 203,9 min zt, w poréwnaniu do
129,8 min zt rok wczesniej. Wydatki na nabycie pakietow wierzytelnosci wyniosty 205,8 min zt (132,5 min zt rok
wczesniej). Przeptywy z dziatalnosci finansowej netto byly dodatnie i wyniosty 87,9 min zt w poréwnaniu do
ujemnych przeptywéw netto w kwocie 91,1 min zt w roku obrotowym 2022/23. Ostatecznie na koniec marca
2024 r. stan gotowki wynidst 102,9 min zt w poréwnaniu do 45,6 min zt na 31 marca 2023 r.

Za okres 6 miesiecy zakonczony 30 wrzesnia 2024 r. wptywy netto z dziatalnoSci operacyjnej Grupy wyniosty
88,2 min zt w poréwnaniu do 94,7 min zt rok wczesniej, w duzej czesci dzieki wysokim sptatom z portfeli
wierzytelnosci. Grupa dokonata wydatkdéw inwestycyjnych netto w kwocie 67,5 min zt, w poréwnaniu do
134,5 min zt rok wczes$niej. Wydatki na nabycie pakietéw wierzytelnosci wyniosty 68,3 min zt (135,7 miIn zt rok
wczesniej). Przeptywy z dziatalnosci finansowej netto byly ujemne i wyniosty 44,2 min zt w porédwnaniu do
dodatniej 53,3 min zt w analogicznym okresie roku obrotowego 2023/24. Ostatecznie na koniec wrze$nia 2024 r.
stan gotéwki wynidst 78,7 min zt w poréwnaniu do 57,2 min zt na 30 wrzes$nia 2023 r.

5.4. Zobowiazania warunkowe, gwarancje, poreczenia oraz zabezpieczenia na majatku
Zabezpieczenia umowy kredytowej z ING Bank Slgski S.A.
Na podstawie:

(i) umowy kredytowej z dnia 23 listopada 2017 r. wraz z umowami uzupetniajgcymi nr 1 z dnia 21 maja 2018 r.,
oraz nr 2 z dnia 14 wrzeénia 2018 r. podpisanymi przez jednostke zalezng Kl Il NFIZW z ING Bank Slaski S.A.,
oraz
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(i) umowy kredytowej z dnia 21 maja 2018 r. wraz z umowami uzupetniajgcymi nr 1 z dnia 15 wrzesnia 2018 r.
oraz nr 2 z dnia 27 listopada 2019 r. podpisanej przez jednostke zalezng Kredyt Inkaso | NFIZW z ING Bank
Slaski S.A.,

Kredyt Inkaso | NFIZW oraz KI Il NFIZW ustanowito na rzecz banku zabezpieczenia w drodze warunkowego
przelewu wierzytelnosci stanowigcych zabezpieczenie na podstawie warunkowej umowy przelewu
wierzytelnosci z tytutu okreslonych umoéw handlowych, tak aby taczna wartos¢ zabezpieczenia stanowita nie
mniej niz 150% wysokosci wykorzystanego limitu kredytowego przez kazdg z tych jednostek zaleznych.

Powyzsze umowy kredytowe zostaty tacznie zastgpione trescig umowy uzupetniajgcej nr 3 z dnia 30 grudnia
2020 r. oraz pdzniejszymi umowami uzupetniajgcymi nr 4 z dnia 22 marca 2022 r., nr 5 z dnia 15 kwietnia 2022 r.,
nr 6 z dnia 3 sierpnia 2022 r. oraz nr 7 z dnia 12 sierpnia 2024 r, ktére stanowig, miedzy innymi, ze Kredyt Inkaso
I NFIZW oraz KI Il NFIZW Subfundusz KI 1 dokonaty na rzecz banku zabezpieczenia udzielonego kredytu w drodze
warunkowego przelewu wierzytelnosci, na podstawie i zgodnie z warunkowymi umowami przelewu
wierzytelnosci z tytutu okreslonych uméw handlowych w taki sposdb, aby tgczna wartos¢ wierzytelnosci
stanowigcych zabezpieczenie stanowita nie mniej niz 150% wysokosci wykorzystanego limitu kredytu. Na dzien
bilansowy 30 wrzeénia 2024 r. wymagany poziom zabezpieczenia wynosi dla Kredyt Inkaso | NFIZW: 174.045 tys.
zt, a dla KI Il NFIZW 81.456 tys. zt.

Ponadto, na podstawie umowy uzupetniajgcej nr 7 z dnia 12 sierpnia 2024 r. Spétka udzielita bankowi poreczenia
za nalezyte i terminowe wykonanie przez kazdego kredytobiorce wszelkich jego zobowigzan pienieznych z tytutu
ww. umowy kredytowej, przy czym odpowiedzialnos¢ Spotki z tytutu udzielonego poreczenia ograniczona jest do
kwoty 300 min zt, a poreczenie to wygasa dnia 31 grudnia 2037 r.

Zabezpieczenia umowy kredytowej z Santander Bank Polska S.A.

Zgodnie z zawartg w dniu 22 lipca 2024 r. pomiedzy Kredyt Inkaso Il NFIZW a Santander Bank Polska S.A. umowg
kredytu, w celu zabezpieczenia zobowigzan Kredyt Inkaso Il NFIZW z tytutu tej umowy, Kredyt Inkaso 11l NFIZW
oraz Spoétka ustanowity zastawy finansowe i rejestrowe na wskazanych w ww. umowie rachunkach bankowych
tych podmiotdéw.

Ponadto, Kredyt Inkaso Ill NFIZW zobowigzat sie, ze sptata kredytu zostanie zabezpieczona réwniez w drodze
ustanowienia zastawu rejestrowego na finansowanych przez bank pakietach/portfelach wierzytelnosci nabytych
bezposrednio lub posrednio przez Kredyt Inkaso 1l NFIZW.

Dodatkowo, na podstawie zawartej pomiedzy Spdtka a Santander Bank Polska S.A. umowy poreczenia z dnia 21
sierpnia 2024 r., Spdtka udzielita bankowi poreczenia za zobowigzania Kredyt Inkaso Ill NFIZW z tytutu
ww. umowy kredytu, przy czym odpowiedzialnosé Spotki z tytutu udzielonego poreczenia ograniczona jest do
kwoty 150 miIn zt, a poreczenie to wygasa dnia 22 lipca 2034 r.

Zabezpieczenia emisji obligacji

W dniu 28 marca 2022 r. Spotka dokonata emisji obligacji serii K1 o tgcznej wartosci nominalnej 103 min zt,
przy czym wartos¢ nominalna obligacji serii K1 pozostajgca do wykupu wynosi 77,3 min zt. Zgodnie z warunkami
emisji roszczenia obligatariuszy z tytutu obligacji zgodnie zostaty zabezpieczone po dniu emisji poprzez
ustanowienie standardowych zabezpieczen w tym m.in. zastawdw rejestrowych pod prawem polskim lub
prawem obcym na portfelach wierzytelnosci oraz certyfikatach inwestycyjnych bedacych elementami bilansu
Spotki lub jej podmiotéw zaleznych oraz innych sktadnikach majgtku Spotki. £aczna wartosé zabezpieczen po dniu
26 kwietnia 2022 r. nie powinna by¢ nizsza niz 150% aktualnej wartosci nominalnej obligacji.

W dniu 28 maja 2024 r. podmiot zalezny Emitenta, tj. Kredyt Inkaso Investments RO S.A. z siedzibg w Bukareszcie
(,KIIRO"), w celu zabezpieczenia wierzytelnosci z tytutu obligacji Emitenta serii K1, zawart umowe zastawu
rzgdzonego prawem rumunskim, na nalezacych do KIRO portfelach wierzytelnosci o tgcznej wartosci godziwej
wynoszgcej wedtug stanu na dzien 31 marca 2024 r. 35,6 min PLN.
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Ponizsza tabela prezentuje minimalny taczny poziom zabezpieczen obligacji ustanowionych na portfelach
wierzytelnosci:

31/03/2023 31/03/2024 30/09/2024

Wartosc portfeli wierzytelnosci 154,5 128,8 115,9
Zrédto: HIF i SIF, dane w min zt

Ponadto, w lipcu 2024 r. administrator zabezpieczen zwolnit zastaw na certyfikatach inwestycyjnych funduszy
wierzytelnosci Kredyt Inkaso Il NFIZW i Kredyt Inkaso Il NFIZW o tgcznej wartosci godziwej wynoszacej na 31 maja
2024 r. 44,2 min zt.

5.5. Pozostate istotne informacje dotyczace dziatalnosci operacyjnej
5.5.1. Informacje dotyczgce wyceny pakietéw wierzytelnosci
Emitent wskazuje, iz pakiety wierzytelnosci sg wyceniane w nastepujacy sposdb:

1. nabyte pakiety wierzytelnosci wyceniane sg w zamortyzowanym koszcie metoda efektywnej stopy
procentowej skorygowanej o ryzyko kredytowe (tzw. aktywa POCI);

2. wycena kazdego z pakietdéw wierzytelnosci ustalana jest przez Grupe metoda estymacji, jako wartos¢
biezgca oczekiwanych wptywow pienieznych generowanych przez portfel wierzytelnosci, zdyskontowanych
wewnetrzng stopa zwrotu (IRR). Grupa dokonuje estymacji planowanych odzyskdw w oparciu o dane
historyczne o przeptywach pienieznych generowanych przez pakiety wierzytelnosci. Dla pakietéw
detalicznych bankowych i telekomowych szacunki obejmujg wptaty otrzymane od dtuznikdw 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 ktdérych znajdujg sie homogeniczne wierzytelnosci
pod wzgledem mozliwych do podjecie dziatan i zatozen biznesowych. Nastepnie przy uzyciu modelu
wyliczana jest sptacalnosc¢ dla catego pakietu. Krzywa planowanych kosztéw windykacyjnych jest powigzana
z dziataniami, ktdre byty podejmowane w przesztosci dla odpowiednich grup spraw.

5.5.2. Przewidywane przyszte wptywy z portfeli wierzytelnosci

Ponizsza tabela przedstawia dane dotyczgce ERC (ang. Estimated Remaining Collections), czyli przewidywanych
przysztych wptywow z portfeli wierzytelnosci. Ukazane zostaty wartosci omawianych, przewidywanych wptywéw
na przestrzeni kilku poprzednich lat. Dane pochodzg z prezentacji wynikéw sporzgdzonej przez Emitenta
i nie podlegaty badaniu przez niezaleznego biegtego rewidenta.

Dane w min
z\;v 31/03/2019 31/03/2020 31/03/2021 31/03/2022 31/03/2023 31/03/2024 30/09/2024
ERC 1323 1306 1197 1080 1230 1516 1528

Zrédto: Emitent, dane w min zt

Ponizej zostata przedstawiona tabela ukazujgca przewidywane przyszte wptywy z portfeli wierzytelnosci
w podziale na okresy zapadalnosci. Dane sg zgodne z danymi ze $rodrocznego, skonsolidowanego sprawozdania
finansowego Grupy Kapitatowej za okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 wrzesnia 2024 r.:

Dane w min zt tacznie do 3 miesiecy 0d 4 do 12 miesiecy 0Od 1do 2 lat Powyzej 2 lat

Wierzytelnosci nabyte 1528 72 207 237 1012

Zrédto: Emitent, dane w min zt
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Ponizej przedstawiono ptatnosci obligacji narastajgco (wg stanu na 31 grudnia 2024 r.) na tle oczekiwanych sptat
z portfeli (ERC):

min PLN
1200

M Ptatnos¢ obligacji

1000 narastajaco wg stanu na 913 o2
903
31.12.2024 so1
B ERC narastajaco 818
500 772
723
670
614
600
400
30
2
258 %2
200 149
76
1om 1
0

1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26 2Q26 3Q26 4Q26 1Q27 2Q27 3Q27 4Q27 1Q28 2Q28 3Q28 4Q28 1Q29

Zrédto: Emitent; dane w min zt

Emitent stwierdza, ze wszystkie zobowigzania Grupy sg terminowo obstugiwane. Wedtug Emitenta, w zwigzku
ze stabilng sytuacjg dotyczgcg naptywu Srodkéw pienieznych, duzg role odgrywajg otrzymywane wptywy
z wierzytelnosci od bardzo duzej ilosci dtuznikdw. Zarzgdzanie ptynnoscig przez Emitenta polega na odpowiednim
lokowaniu $rodkéw pienieznych w taki sposdb, aby struktura lokat byta dopasowana do struktury zobowigzan,
a takze aby istniata mozliwos$¢ skorzystania z wystepujacych na rynku okazji zakupowych.

Aktualizacja wyceny pakietéw wierzytelnosci
Aktualizacja wyceny pakietow obejmuje nastepujgce komponenty:
1. Weryfikacja prognozy przysztych wptat:

a. aktualizacja krzywych odzyskéow w okresach przysztych, biorgca pod uwage historyczng realizacje
odzyskéw oraz plany odzyskéw wynikajgce z modeli statystycznych;

b. dla pakietéw zabezpieczonych - przesuniecie w czasie lub zmiana wartosci prognozowanych wptat, ktére
realizacja zabezpieczen przesuneta sie w czasie;

2. Odchylenia wptat rzeczywistych od prognozowanych - rdinica za okres sprawozdawczy miedzy
rzeczywistymi wptatami dtuznikow, a wptatami prognozowanymi w krzywych odzyskow, ktére byty
podstawa wyceny pakietow wierzytelnosci metodg zdyskontowanych przeptywéw pienieznych z portfeli
wierzytelnosci;

3. Wydtuzenie prognozowanych odzyskéw - wydtuzenie o kolejny okres prognozy odzyskéw z pakietow
wierzytelnosci w celu zachowania statego, standardowo przyjetego 15-letniego horyzontu szacowania
odzyskéw;

4. Zmiana kursu walut - wptyw zmiany kurséow walut na pakiety wierzytelnosci denominowane w obcych
walutach.
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01/04/2022- 01/04/2023- 01/04/2023- 01/04/2024-

Aktualizacja wyceny pakietow
S 31/03/2023  31/03/2024  30/09/2023  30/09/2024

Weryfikacja prognozy (3 998) 41 855 2622 737
Odchylenia wptat rzeczywistych od prognozwanych 73 558 58 697 48 383 30618
Woydtuzenie prognozowanych odzyskéw 1188 1102 553 575
Zmiana kursu walut 492 (3336) (627) (184)
Razem 71 240 98 318 50931 31746

Zrédto: HIF i SIF, dane w tys. zt

W roku obrotowym zakoriczonym 31 marca 2023 r. wysokie odchylenia wptat rzeczywistych od prognozowanych
(73,6 min zt) to efekt gotéwkowy (realny wptyw gotéwki do Grupy) obserwowany we wszystkich istotnych krajach
Grupy Kapitatowej. Pozytywne odchylenie wptat rzeczywistych od prognozowanych w roku obrotowym 2022/23
wynikato z mniejszego niz spodziewany wptywu negatywnych efektdw czynnikdw w postaci konfliktu zbrojnego
na Ukrainie (wybuch wojny na Ukrainie spowodowat szczegélng niepewnos¢ dot. jej bezposredniego wptywu
na sytuacje makroekonomiczng w krajach Europy Srodkowo-wschodniej, w tym przede wszystkim w Polsce,
ponadto nieznany byt mozliwy wptyw na portfele wierzytelnosci posiadane przez Grupe w Rosji) oraz sytuac;ji
gospodarczej w Polsce oraz pozostatych krajach, w ktérych Grupa posiada aktywa (odzwierciedleniem tego byt
wysoki i ciggle rosngcy poziom inflacji, ktory pod koniec roku obrotowego 2022/23 osiggnat wartosci
nieobserwowane w Polsce od poczatku XXI wieku). Ponadto w zwigzku ze zmianami w zasadach naliczania m.in.
podatku dochodowego od 0sdb fizycznych w Polsce (Polski tad), zrealizowane przez urzedy skarbowe zwroty
podatkdw do osoéb fizycznych na poczatku 2023 r. dodatkowo zwiekszyty w skali nieobserwowanej w latach
poprzednich doptyw gotowki m.in. do oséb zadtuzonych, co bezposrednio przetozyto sie na zrealizowanie jeszcze
wyzszych odzyskow przez Grupe. Ujemna weryfikacja prognozy (-4 min zt) ze wzgledu na utrzymanie
konserwatywnego podejscia co do przysztych sptat z portfela wierzytelnosci, w szczegdlnosci w zakresie
wierzytelnosci zabezpieczonych (efekt niegotowkowy).

Widoczny spadek wartosci odchylen wptat rzeczywistych od prognozowanych w roku obrotowym 2023/24 w
stosunku do roku obrotowego 2022/23 (-20% r/r) wynika z ciggtego dostosowywania modeli wycen
do obserwowanych danych historycznych, jak réwniez — na ile to jest mozliwe — do trenddw i zjawisk w otoczeniu
makroekonomicznym. Powyzsze skutkuje rosnacg precyzjg stosowanych modeli wycen portfeli wierzytelnosci (w
czwartym kwartale 2023/24 r. odchylenia wptat rzeczywistych od prognozowanych stanowity juz tylko 9%
odzyskow ogdtem) oraz znalazto swoje odzwierciedlenie w pozytywnym wyniku weryfikacji prognozy (41,9 min
zt w 2023/24 vs. -4 min zt w 2022/23).

Za okres 6 miesiecy zakonczony 30 wrzesnia 2024 r. aktualizacja wyceny pakietéw wyniosta 31,7 min zt (-
19,2 min zt r/r). Najwiekszy udziat w aktualizacji w tym okresie miaty odchylenia wptat rzeczywistych od
prognozowanych i wyniosty 30,6 min zt (w porédwnaniu do 48,4 min zt w analogicznym okresie roku
poprzedniego). Nie zaobserwowano ponadto istotnych negatywnych skutkéw zmiany kursu walut.

5.5.3. Alternatywne pomiary wynikéw (APM)

Niniejszy punkt, oprécz danych finansowych zaczerpnietych i prezentowanych wprost ze skonsolidowanych
sprawozdan finansowych Grupy (w tym gtéwnie ze sprawozdan z sytuacji finansowej, z zyskow i strat oraz
z przeptywéw pienieznych) zawiera réwniez opis alternatywnych wskaznikéw pomiaru wynikéw Emitenta,
tzw. APM (z ang. APM - Alternative Performance Measure, w rozumieniu Wytycznych ESMA , Alternatywne
pomiary wynikéw”).

Dane w tys. zt 31/03/2023 31/03/2024 30/09/2024

Zadtuzenie finansowe netto 288 676 367 536 374 386

Wskaznik zadtuzenie finansowe netto /
) 0,89 1,04 1,04
kapitaty wtasne
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Wskaznik zadtuzenie finansowe netto /
EBITDA gotowkowa
Zrédto: Emitent

1,83 2,20 % 83

Wskazniki APM, zostaty obliczone na podstawie danych ze skonsolidowanych sprawozdan finansowych Grupy,
nie zostaty zbadane ani tez nie podlegaty przeglagdowi przez biegtego rewidenta. Informujemy, iz Alternatywne
pomiary wynikow nie sg miernikiem wynikdw finansowych zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej ani nie powinny by traktowane jako mierniki wynikéw finansowych lub
przeptywow pienieznych. Wskazniki te nie s jednolicie definiowane i mogg nie by¢ poréwnywalne
do wskaznikow prezentowanych przez inne spétki, w tym spotki prowadzgce dziatalnos$é w tym samym sektorze,
co Grupa. Alternatywne pomiary wynikdw powinny by¢ analizowane wytacznie jako dodatkowe,
nie zas zastepujgce informacje finansowe prezentowane w skonsolidowanych sprawozdaniach finansowych
Grupy. Alternatywnym pomiarom wynikéw nie nalezy przypisywaé wyzszego poziomu istotnosci niz pomiarom
bezposrednio wynikajgcym ze skonsolidowanych sprawozdan finansowych Emitenta. Dane te powinny by¢
rozpatrywanie tgcznie ze skonsolidowanymi sprawozdaniami finansowymi Emitenta. Emitent prezentuje
wybrane wskazniki APM, poniewaz w jego opinii sg one 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 poszczegdlnych okresow
sprawozdawczych. Ponizej opisano alternatywne pomiary wynikéw (APM) uzyte w niniejszym punkcie:

1. Zadtuzenie finansowe netto - oznacza wartos$¢ zobowigzan finansowych Grupy pomniejszong o wartosc
srodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw liczonych dla Grupy;

2. Wskaznik zadtuzenie finansowe netto / kapitaty wtasne - iloraz wartosci zobowigzan finansowych Grupy
pomniejszonych o wartos¢ srodkdw pienieznych i ich ekwiwalentéw liczonych dla Grupy oraz kapitatéw
wtasnych Grupy;

3. Wskaznik zadtuzenie finansowe netto / EBITDA gotowkowa - iloraz wartosci zobowigzan finansowych Grupy
pomniejszonych o wartos¢ srodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw liczonych dla Grupy oraz zysku
z dziatalnosci operacyjnej po dodaniu spfat z wierzytelnosci nabytych oraz amortyzacji Srodkéw trwatych
i wartosci niematerialnych i odjeciu przychodéw odsetkowych z wierzytelnosci nabytych oraz aktualizacji
wyceny wierzytelnosci nabytych za okres ostatnich 4 kwartatow.

Ponizej znajduje sie omdwienie zmiany wartosci poszczegdlnych wskaznikdw w prezentowanych okresach:

1. Zadtuzenie finansowe netto - na dziert 31 marca 2024 r. odnotowano wzrost zadtuzenia odsetkowego (367,5
min zt) w poréwnaniu do 31 marca 2023 r. (288,7 min zt). Na koniec wrzesnia 2024 r. zadtuzenie finansowe
netto wzrosto do 374,4 min zt. Wzrost zadtuzenia nastgpit w wyniku finansowania dtugiem zwiekszonych
zakupow wierzytelnosci w ostatnich kwartatach.

2. Wskaznik zadtuzenie finansowe netto / kapitaty wtasne - Wskaznik zadtuzenie finansowe netto / kapitaty
wtasne byt wzglednie stabilny na przestrzeni ostatnich dwdch lat. Pomimo wzrostu kapitatu wtasnego
na skutek wypracowania i akumulacji zysku netto w omawianych okresach, Grupa zwieksza skale
zadtuzenia. Na dzien 31 marca 2024 r. wartos¢ wskaznika zadtuzenie finansowe netto / kapitaty wiasne
ulegta zwiekszeniu do 1,04 z 0,89 na koniec marca 2023 r. Wedtug stanu na 30 wrzesnia 2024 r. wskaznik
utrzymat sie na podobnym poziomie 1,04.

3. Wskaznik zadtuzenie finansowe netto / EBITDA gotdéwkowa - podobne tendencje widaé takze na tym
wskazniku. Pomimo wzrostu EBITDA gotéwkowej, przyrost zadtuzenia finansowego netto odbywat sie
w nieco wiekszym tempie. WskazZnik zadtuzenie finansowe netto / EBITDA gotéwkowa ulegt zwiekszeniu
w roku obrotowym zakorniczonym 31 marca 2024 r. i wyniést 2,20 w poréwnaniu do 1,83 dla okresu
zakoniczonego 31 marca 2023 r. Wedtug stanu na 30 wrzesnia 2024 r. wskaznik wzrdst do 2,33.
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5.6. Opis istotnych zmian w strukturze zadtuzenia kredytowego i finansowania Grupy po dacie ostatniego
zbadanego sprawozdania finansowego, tj. 31 marca 2024 r.

W dniu 22 lipca 2024 r. fundusz z Grupy, Kredyt Inkaso Il Niestandaryzowany Fundusz Inwestycyjny Zamkniety
Wierzytelnosci, zawart umowe kredytu z Santander Bank Polska S.A. w kwocie do 100 min zt.

W dniu 12 listopada Emitent wyemitowat 30.000 (trzydziesci tysiecy) obligacji serii T1 o tgcznej wartosci
nominalnej 30 min zt o 4-letnim terminie zapadalnosci..

Za wyjatkiem opisanych powyzej, po dniu 31 marca 2024 r. (ostatniego opublikowanego rocznego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego Emitenta za okres 12 miesiecy roku obrotowego 2023/24) nie byto
zadnych istotnych zmian w strukturze zadtuzenia kredytowego i finansowania Grupy.

5.7. Opis przewidywanego finansowania dziatalnosci Grupy

Emitent na biezagco monitoruje rynek finansowy i kapitatowy. Emitent zamierza finansowa¢ swojg dziatalno$¢
za pomoca roznych zrédet finansowania dtuznego oraz kapitatow wtasnych. Emitent podejmie decyzje o wyborze
konkretnego produktu finansowego w oparciu o istniejgce w danej chwili potrzeby finansowe Emitenta
i oferowane parametry réznych zrédet finansowania.

Emitent nie zamierza zmienia¢ zrédet finansowania dziatalnosci w pordéwnaniu z sytuacja przedstawiong
w pkt. 5.2 Prospektu. Struktura rodzajowa zadtuzenia nie powinna ulegaé istotnym zmianom w pordwnaniu
do stanu przedstawionego w pkt. 5.2 Prospektu. Oznacza to, ze Emitent moze wykorzysta¢ podwyzszony limit
kredytowy, o ktdrym mowa w pkt. 7.7 Prospektu, emitowac obligacje na podstawie Prospektu lub dokonywac
emisji obligacji niewymagajgcych sporzadzenia prospektu lub innego dokumentu informacyjnego, jak rowniez
korzysta¢ z wypracowanych i zatrzymanych zyskow. Tempo pozyskiwania srodkéw z emisji Obligacji bedzie
zaleze¢ od biezgcych potrzeb finansowych Spofki.

5.8. Tendencje

5.8.1. Niekorzystne tendencje i zmiany w perspektywach Grupy po dniu ostatniego zbadanego
sprawozdania finansowego, tj. 31 marca 2024 r.

Emitent nie zidentyfikowat zadnych istotnych niekorzystnych zmian w perspektywach Emitenta, ktére nastgpity
po dacie ostatniego opublikowanego sprawozdania finansowego zbadanego przez biegtego rewidenta.

Po dniu ostatniego zbadanego sprawozdania finansowego Emitent opublikowat wyniki finansowe, gdzie
w okresie 6 miesiecy zakonczonym 30 wrzesnia 2024 r. Grupa odnotowata przychody netto na poziomie
119,9 min zt w biezgcym okresie w poréwnaniu do 124,6 min zt w okresie porownawczym (-4% r/r). Zysk
operacyjny wyniost 34,3 min zt (-29% r/r), a zysk netto 9,3 min zt (-67% r/r). Na dzier 30 wrzesnia 2024 r. kapitat
wtasny wzrdést o blisko 7,3 min zt i wynidst 360,5 min zt. Na koniec wrze$nia 2024 r. zadtuzenie finansowe netto
wzrosto do 374,4 min zt (+6,9 mIn zt w poréwnaniu do 31 marca 2024 r.).

5.8.2. Informacje na temat znanych tendencji, ktére moga miec¢ znaczacy wptyw na perspektywy Grupy
w roku 2024 i latach kolejnych

Czynniki zewnetrzne

Otoczenie makroekonomiczne

Emitent realizuje przychody z windykacji posiadanych pakietdw wierzytelnosci oraz z ustugowego zarzadzania
wierzytelnosciami 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, Butgarii i Rosji.

Wptyw majg tu przede wszystkim stopy wzrostu PKB oraz ogdlna koniunktura gospodarcza, w tym poziom
bezrobocia. Spadek PKB oraz wzrost bezrobocia moze negatywnie przetozy¢ sie na poziom wptat dtuznikow.
Ponadto, wysoka inflacja oraz wzrost stép procentowych majg wptyw na zmniejszenie sie dochoddow
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rozporzadzalnych przez dtuznikdéw. Wyniki finansowe sg réwniez cze$ciowo uzaleznione od kursu wymiany
ztotego do innych walut obcych, w ktorych realizowany jest zakup portfeli wierzytelnosci, jak rowniez ponoszona
jest cze$¢ 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 pakietow
wierzytelnosci i na koszty operacyjne Emitenta.

Tabela ponizej prezentuje podziat terytorialny przychoddéw z tytutu wptat dtuznikéw dla roku obrotowego
rozpoczynajgcego sie w dniu 1 kwietnia 2023 r. i konczgcego sie 31 marca 2024 r. oraz za okres 6 miesiecy
zakonczony 30 wrzesnia 2024 r. oraz w okresach poréwnywalnych.

Whptaty od dtuznikow

. 01/04/2022- 01/04/2023- 01/04/2023- 01/04/2024-
w podziale na
§ 31/03/2023 31/03/2024 30/09/2023 30/09/2024
obszary geograficzne
Polska 219014 253 386 131 461 130392
Rumunia 48 299 55165 27 181 31184
Rosja 27916 13164 6744 5333
Butgaria 21970 22977 11167 11720
Chorwacja 304 287 184 91
Razem 317 503 344 979 176 737 178 720

Zrédfto: HIF i SIF, dane w tys. zt

Requlacje prawne dotyczgce windykaciji i przepisy podatkowe

Elementem, ktéry wptywa na kazdy rodzaj dziatalnosci, 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 dziatalno$¢ Grupy w kazdej jurysdykcji, w ktorej Grupa jest obecna
i zaangazowana na rynku obrotu oraz zarzgdzania wierzytelno$ciami, majg zmiany prawa z obszaru:

1. prawa cywilnego;
2. postepowania cywilnego;

3. dotyczace uczestnikdw obrotu gospodarczego i konsumenckiego oraz podmiotow zaangazowanych
zawodowo w dochodzenie i egzekwowanie praw majatkowych;

4. prawa bankowego oraz rynku kapitatowego.

Emitent monitoruje na biezgco procesy legislacyjne dotyczace proponowanych zmian w przepisach
w powyzszych obszarach, ktére mogg w znaczacy sposéb wptynagé na dziatalnos¢ i wyniki finansowe Grupy.
Emitent wskazuje, iz jednym z nastepstw pandemii COVID-19 byty zmiany regulacyjne, ktére mogg mie¢ wptyw
na Emitenta i jego dziatalno$¢, szczegdtowo opisane ponize;j.

Istotny wptyw na wyniki Grupy majg tez w kazdej jurysdykcji regulacje podatkowe dotyczace obrotu
wierzytelnosciami, a takze VAT i CIT.

Na Dzien Prospektu Emitent nie moze okresli¢c precyzyjnie skali zmian powyzej wymienionych regulacji,
ani wptywu tych zmian na dziatalno$¢ Emitenta badz pozostatych podmiotéw z Grupy.

Podaz pakietow i requlacje dotyczgce zbywcow pakietow

Perspektywy rozwoju Emitenta uzaleznione sg od wielkosci i dynamiki rozwoju poszczegdlnych rynkéw obrotu
wierzytelnosciami, na ktérych dziata Emitent. Szczegdlnie istotna jest wielkos¢ podazy pakietéw wierzytelnosci
dostepnych na rynku, jak rowniez sktonno$é podmiotéw gospodarczych do korzystania z ustug outsourcingu
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w zakresie zarzadzania wierzytelnosciami. Wedtug danych prezentowanych przez ZPF, na koniec Il kwartatu
2024 r. tgczna wartos¢ nominalna obstugiwanych wierzytelnosci zarzadzanych przez Cztonkdéw ZPF na rynku
polskim wynosita 178,4 mld zt. Obecnie wiekszo$¢ transakcji nabycia pakietéw wierzytelnosci przeprowadzajg
wyspecjalizowane fundusze, ktdore sg nadzorowane przez KNF. Na rynku wierzytelnosci konsumenckich
zauwazalny jest wzrost podazy ze strony bankdw, ktére sg zainteresowane sprzedazg trudno Sciggalnych
zobowigzan swoich klientéw profesjonalnym podmiotom.

Konkurencja

Tempo rozwoju Emitenta jest po czesci uzaleznione od dziatan podmiotéw konkurencyjnych, funkcjonujacych
na tych samych rynkach co Emitent. Emitent obecnie operuje w otoczeniu konkurencyjnym, w ktédrym
funkcjonujg zarowno podmioty krajowe, jak i zagraniczne. Podmioty te podejmujg dziatania majace na celu
poprawe swoich wynikéw i pozycji rynkowej. Emitent nie moze wykluczy¢, ze dziatania te mogg wzmdc sie
w przysztosci.

Inwazja Rosji na Ukraine

W dniu 24 lutego 2022 r. wojska Federacji Rosyjskiej wkroczyty na terytorium Ukrainy rozpoczynajac dziatania
wojenne w tym regionie. Agresja Rosji spotkata sie z szeregiem sankcji ze strony przede wszystkim krajow Europy,
Stanéw Zjednoczonych, Japonii i Australii. Federacja Rosyjska odpowiedziata kontrsankcjami oraz szeregiem
wewnetrznych dziatan formalnych i nieformalnych. Dziatania nieformalne to przede wszystkim nasilona
propaganda skierowana przeciwko tzw. krajom Zachodu i ich interesom w Rosji oraz takie stosowanie narzedzi
administracyjnych (gtéwnie rdéznorakie kontrole), ktdére utrudniajg prowadzenie normalnej dziatalnosci
operacyjnej i negatywnie wptywajg na poczucie komfortu pracy personelu. Dziatania formalne obejmuja
uchwalanie niekorzystnej legislacji skierowanej przeciwko operacjom spétek z kapitatem zagranicznym
(np. przejmowanie tzw. opuszczonych przedsiebiorstw, brak ochrony wtasnosci intelektualnej, itp.)
lub uniemozliwiajgcych normalne operacje (np. utrudnianie mozliwosci transferu Srodkéw za granice).

W Il kwartale roku obrotowego 2023/24 Grupa powzieta od banku realizujgcego transakcje informacje, ze dalsze
transfery srodkéw pienieznych z jurysdykcji rosyjskiej do pozostatych spoétek z Grupy uzaleznione bedg od
spetnienia dodatkowych warunkéw, w tym przede wszystkim dotyczacych waluty, banku po stronie rosyjskiej
oraz wprowadzenia dodatkowej kontroli oséb zadtuzonych spétki rosyjskiej pod katem wystepowania na listach
sankcyjnych. Na obecnym etapie trudno jest okresli¢, czy i kiedy wypracowane zostang skuteczne metody
transferu srodkéw z KI RUS. Regulacje rosyjskie sg sprzeczne z regulacjami UE i USA, wiec Grupa nie znalazta
mozliwego do wdrozenia rozwigzania, pozwalajgcego na korzystanie ze Srodkéw KI RUS przez pozostate
podmioty z Grupy Kapitatowe;j.

Ostatni przelew Srodkéw z KI RUS do Grupy miat miejsce we wrzesniu 2023 r., zas saldo srodkéw pienieznych
na dziert 30 wrzes$nia 2024 r. w KI RUS wynosito po przeliczeniu na PLN 12,1 min zt. Wartos¢ aktywow spotki
rosyjskiej oraz generowane przez te spdtke przeptywy pieniezne nie majg istotnego znaczenia dla sytuacji
finansowej i perspektyw rozwoju Grupy, dodatkowo znaczenie to z kazdym kolejnym okresem jest coraz mniejsze
— Grupa od 2018 roku nie dokonywata w Rosji zadnych inwestycji i obecnie dziata tam na starzejgcych sie
portfelach.

W odniesieniu do innych lokalizacji geograficznych Grupa nie stwierdzita istotnej zmiany w sptacalnosci pakietow,
ktorg mozna przypisac dziataniom wojennym. Podobnie sytuacja ptynnosciowa Grupy jest stabilna. W przypadku
finansowania dtuznego obserwowany jest wzrost rynkowych stép procentowych, ktéry wynika z rosnacej inflacji,
a ta posrednio - z dziatan Federacji Rosyjskiej (wojskowych i na rynkach surowcowych).

Czynniki wewnetrzne

Sytuacja w akcjonariacie

Od roku 2015 znaczacym akcjonariuszem Emitenta jest BEST S.A., spdtka w petni kontrolowana przez prezesa jej
zarzadu, Krzysztofa Borusowskiego. Na Dzien Prospektu Krzysztof Borusowski posiada bezposrednio oraz poprzez

61



podmioty zalezne 33,14% akcji Spétki. BEST S.A. zainwestowat w akcje Spétki w celu doprowadzenia
do potaczenia obu spétek, do czego jednak nie zdotat doprowadzi¢, ani przed objeciem udziatu wiekszosciowego
(61,49%) przez WPEF VI Holding V B.V. w roku 2016, ani w pdzniejszym okresie. Zarzad BEST S.A. nadal deklaruje
publicznie, ze jego celem jest doprowadzenie do potgczenia obu firm. BEST S.A. pozostaje konkurentem Spotki.
W ocenie Spotki wyrazem powstatego sporu korporacyjnego sg dziatania podejmowane przez BEST S.A. przy
wykorzystaniu uprawnien akcjonariusza mniejszosciowego w szczegdlnosci w nastepujgcych obszarach: (i)
zaskarzania uchwat Walnego Zgromadzenia oraz kierowania innego rodzaju powddztw przeciwko Emitentowi,
(i) sktadania wnioskdw o powotanie w Spodtce rewidenta ds. szczegdlnych oraz (iii) wptywania na ksztattowanie
sktadéw osobowych organdéw Spofki.

Wsrad istotnych postepowan rozpoczetych w ramach opisywanego sporu korporacyjnego nalezy wskazaé m.in.
nastepujgce postepowania wszczete z powddztwa BEST S.A., ktére nastepnie zostaty jednak przez sad umorzone:
(i) postepowanie z powddztwa BEST S.A. o uchylenie uchwat Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia
29 wrzesnia i 3 pazdziernika 2016 r. oraz uchwat Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 27 wrzesnia 2017 r.,
(ii) postepowanie z powddztwa BEST S.A. o uchylenie uchwat Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia
27 wrzesnia 2018 r., (iii) postepowanie w sprawie z powddztwa BEST S.A. z dnia 28 czerwca 2019 r. o stwierdzenie
niewaznos$ci ewentualnie uchylenie uchwaty nr 4/2019 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 30 maja
2019 r. w sprawie wyrazenia zgody na transakcje powodujgce obcigzenie aktywéw spétki lub innych podmiotéw
z Grupy, w zwigzku z emisjg przez Spotke obligacji serii F1.

Wsrod istotnych, toczacych sie na Date Prospektu, postepowan wszczetych przeciwko Spotce w ramach
ww. sporu korporacyjnego z akcjonariuszem nalezy natomiast wskazac sprawe z powddztwa BEST S.A. z dnia
9 stycznia 2019 r. o zaptate solidarnie przez Emitenta, Pawfa Szewczyka, Jana Pawta Lisickiego oraz Grant
Thornton Frackowiak spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp.k. kwoty 51.847.764 zt (piecdziesiagt jeden
milionéw osiemset czterdziesci siedem tysiecy siedemset sze$¢dziesigt cztery ztote), ktére to postepowanie
zostato szczegdtowo opisane w pkt. 7.9 Prospektu. Ponadto nalezy zwréci¢ uwage, ze BEST Capital FIZAN -
podmiot powigzany z BEST S.A., podejmuje dziatania procesowe w charakterze interwenienta ubocznego takze
w innych postepowaniach, opisanych szczegétowo w pkt. 7.9 Prospektu, w tym poprzez ztozenie skargi kasacyjnej
od korzystnego dla Emitenta wyroku sadu Il instancji.

Ponadto, na podstawie zgdania BEST S.A., w dniu 05 grudnia 2022 r. referendarz sgdowy w Sgdzie Rejonowym
dla m. st. Warszawy w Warszawie wydat postanowienie o wyznaczeniu rewidentow do spraw szczegdlnych
w celu zbadania i wyjasnienia: (i) zawarcia i rozliczenia umowy doradczej zawartej w 2016 r. pomiedzy Emitentem
a Prosperous Partners sp. z 0.0. oraz darowizny udzielonej w 2016 r. przez Emitenta na rzecz Fundacji Rozwoju
Rynku Nieruchomosci, (ii) potencjalnej manipulacji instrumentami finansowymi w zwigzku z wezwaniem na akcje
Emitenta ogtoszone w 2016 r. przez podmioty z grupy kapitalowej Waterland oraz w zwigzku z emisjg w 2016 r.
obligacji serii Al i A2 oraz (iii) umowy doradczej zawartej przez Emitenta z WPEF VI Holding V B.V., przy czym
okres objety badaniem to lata obrotowe Emitenta 2015/16, 2016/17 i 2017/18.

Rewident ds. szczegdlnych (,Rewident”) wydat raport z badania datowany na dzien 21 listopada 2023 r.
(,Raport”), w ktérym:

e wskazat, ze umowa doradcza z Prosperous Partners S.A. (,Umowa Doradcza 1”) zostata zawarta waznie
i skutecznie. W ocenie Rewidenta Zarzad powinien jednak na podstawie postanowien Statutu uzyskac zgode
Rady Nadzorczej na jej zawarcie, w zwigzku z czym wystapit w tym przypadku delikt managerski.
Jednoczesnie stwierdzono nieprawidtowos¢ w zakresie sposobu reprezentacji Spotki przy zawieraniu aneksu
do tej umowy, skutkujaca jego niewaznoscig. Rewident wskazat ponadto, ze w jego ocenie Emitent nie
odnidést w zwigzku z wykonaniem tej umowy spodziewanych korzysci, niemniej w ramach wykonywania
umowy byty wykonywane na rzecz Spétki czynnosci doradcze, m. in. w postaci nawigzania kontaktu
z potencjalnym nabywca akcji, koordynacji negocjacji, przekazywania informacji i przygotowania
prezentacji. Ponadto zakwestionowano dopuszczalnos¢ przewidzianego ww. aneksem Swiadczenia Spotki
na rzecz fundacji, wskazanej przez Prosperous Partners S.A., argumentujgc, jakoby byta to czynnosé
o charakterze pozornym, dokonywana w celu zaptfaty wynagrodzenia naleznego Prosperous Partners S.A.
W sposob pozwalajgcy na uzyskanie korzysci podatkowych przez strony transakcji. Jednoczesnie wobec
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stwierdzenia braku zaptaty wynagrodzenia na rzecz Prosperous Partners S.A., Rewident zidentyfikowat
istnienie ryzyka podatkowego, polegajacego na zanizeniu podstawy opodatkowania w roku podatkowym
2016/17 z uwagi na nieuwzglednienie $wiadczen spetnionych przez Prosperous Partners S.A. jako uzyskania
nieodptatnego swiadczenia przez Spotke;

w zakresie zarzucanej manipulacji instrumentami finansowymi, wskazat na niekonsekwencje
w komunikowaniu przez Spétke m. in. wartosci godziwej akcji Spétki ze wzgledu na brak publicznej
informacji o niedoszacowaniu wartosci akcji Spotki, przy jednoczesnym przekazaniu takiej informacji
w ramach warsztatéw inwestorskich. W ocenie Rewidenta, Spdtka nie przedstawita takie oszacowan
w zakresie potencjalnego obnizenia wartosci godziwej wskutek konfliktu z BEST S.A. Zdaniem Rewidenta
takie rozbieznosci narracyjne mogg sugerowac, ze Spétka dazyta do sktonienia akcjonariuszy do sprzedazy
posiadanych akcji poprzez niezgodne ze stanem rzeczywistym ksztattowanie wizerunku rynkowego Spoéfki.
Rewident stwierdzit takze, ze w toku warsztatéw inwestorskich ujawnione zostaty informacje poufne
nieprzekazane uprzednio do publicznej wiadomosci;

w zakresie umowy doradczej z WPEF VI Holding V B.V. (,Umowa Doradcza 2”) Rewident stwierdzit, ze
zostata ona zawarta waznie i skutecznie. Zdaniem Rewidenta istniejg przestanki do stwierdzenia (cho¢ nie
jest to przesadzone), ze umowa ta nie konstytuowata nowego stosunku prawnego, a jedynie formalizowata
obustronny przeptyw informacji i konsultowanie przez Spétke jej plandw z przedstawicielami WPEF VI
Holding V B.V. Jednoczesnie Rewident nie zidentyfikowat okolicznosci pozwalajacych na kategoryczne
stwierdzenie, ze jej wykonywanie stanowito obejscie prawa, niemniej zastrzegt brak mozliwosci wykluczenia
istnienia takich okolicznosci z uwagi na zakres przekazywanych w ramach wspétpracy stron informacji.
Rewident wskazat natomiast, ze nie wszystkie uzyskiwane w ramach wykonywania umowy rekomendacje
byly przez Spétke wdrazane w zycie. Rewident ocenit, Zze samo zawarcie ww. umowy nie stanowito
naruszenia zasady rownego traktowania akcjonariuszy. Jednoczesnie stwierdzono mozliwe potencjalne
naruszenie zasady rownego traktowania akcjonariuszy z uwagi na przekazany jeszcze przed zawarciem ww.
umowy zakres informacji.

Odnoszac sie do wskazanych powyzej wnioskéw z Raportu, Zarzad wskazuje, ze w jego ocenie:

opisane przez Rewidenta zastrzezenia dotyczgce Umowy Doradczej 1 z perspektywy czasu nie prowadzg
do wniosku, ze jej zawarcie nie przyniosto Spotce korzysci. Takg korzyscig byto znalezienie przez Prosperous
Partners S.A. inwestora strategicznego (funduszu Waterland), co byto gtéwnym celem zawarcia Umowy
Doradczej 1 i stanowito jeden z gtdwnych celéw dtugoterminowej strategii Spoétki. Cel ten byt zblizony
do realizowanego obecnie przez Zarzad — z poparciem gtéwnych akcjonariuszy — przegladu opcji
strategicznych dla Spoétki. Zarzad zwraca uwage, ze koszty prowadzenia obecnego procesu sg ponoszone
bezposrednio przez Spétke (nie zas np. przez poszczegdlnych akcjonariuszy czy potencjalnych oferentow)
i nie spotyka sie to ze sprzeciwem akcjonariuszy. Zgodnie z trescig Umowy Doradczej 1, wynagrodzenie
za realizacje ustug opisanych w Umowie Doradczej 1 byto podzielone na: (i) wynagrodzenie ryczattowe
w wysokosci 35.000 PLN oraz (ii) wynagrodzenie uzaleznione od sukcesu w wysokosci 1,1% wartosci
transakcji sprzedazy akcji Spoétki lub zorganizowanej czeSci przedsiebiorstwa Spétki (lub podmiotéw
powigzanych) na rzecz inwestora strategicznego, przy czym wynagrodzenie z tytutu Umowy Doradczej miato
zostaé powiekszone o VAT. Przy zawieraniu Umowy Doradczej 1 jej strony wskazaty, ze Spétka znajduje sie
w procesie poszukiwania inwestora na nabycie co najmniej 66% akcji Spotki lub zorganizowanej czesci
przedsiebiorstwa Spotki. Nie byta jednak wdwczas znana cena, ktérg inwestor byt sktonny zaptacié¢
za nabywane akcje, a w konsekwencji rowniez ostateczna warto$¢ wynagrodzenia, ktéra miata zostaé
wyptacona na podstawie Umowy Doradczej 1 (znana byta jedynie kwota wynagrodzenia ryczattowego
w wysokosci 35.000 PLN). Zarzad stoi na stanowisku, ze ze wzgledu na brak mozliwosci okreslenia petnej
wysokosci wynagrodzenia naleznego Prosperous Partners S.A., zasadnym bytoby z ostroznosci uzyskanie
zgody éwczesnej Rady Nadzorczej na zawarcie Umowy Doradczej 1. Nalezy jednak wskazaé, ze analiza
dziatan éwczesnego Zarzadu z perspektywy czasu ma charakter czysto teoretyczny, nie wptywa bowiem
na biezacg dziatalnos¢ Spotki. Obecny Zarzad nie jest w stanie zweryfikowac czy rzeczywiscie Umowa
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Doradcza 1 zostata podpisana w dniu 6 maja 2016 r., tj. przed posiedzeniem Rady Nadzorczej Spotki z dnia
09 maja 2016 r., podczas ktorego éwczesny Zarzad przedstawit otrzymane oferty potencjalnych doradcow.
Spoétka miata juz wiedze o tym, ze aneks do Umowy Doradczej 1, zawarty w dniu 30 wrzes$nia 2016 r., zostat
podpisany niezgodnie z zasadami reprezentacji obowigzujgcymi w Spdtce. Ryzyko to zostato
zidentyfikowane w memorandum zewnetrznego doradcy prawnego otrzymanym przez Spotke, w ktédrym
jednak wskazano, ze pdzniejsza akceptacja tresci aneksu przez Spotke stanowi potwierdzenie jego waznosci
zgodnie z art. 39 § 1 Kodeksu cywilnego. Na mocy przedmiotowego aneksu strony uzgodnity,
ze wynagrodzenie nalezne z tytutu Umowy Doradczej 1 bedzie ptatne w formie darowizny na rzecz innego
podmiotu niz Prosperous Partners S.A., a mianowicie na wskazane przez niego przedsiewziecie.
Konsekwencjg tych ustalen byta zawarta w dniu 25 listopada 2016 r. miedzy Prosperous Partners S.A.
a Fundacjg Rozwoju Rynku Nieruchomosci umowa przekazu oraz zawarta w dniu 28 listopada 2016 r.
umowa o wspétpracy miedzy Spétka a Fundacjg Rozwoju Rynku Nieruchomosci. Zaden z tych podmiotéw
nie kwestionowat pdzniej prawidtowosci wykonania zobowigzania Spotki, a Prosperous Partners S.A. nigdy
nie zgtosit roszczenia o zaptate wynagrodzenia. Umowa z Fundacjg Rozwoju Rynku Nieruchomosci
przewidywata, ze Spdétka wesprze fundacje darowizng wynoszacg 2.175.790 PLN, co stanowito
rownowartos¢ kwoty netto wynagrodzenia uzaleznionego od sukcesu na gruncie Umowy Doradczej 1 (bez
podatku VAT). Kwota ta rowniez nie przekraczata rownowartosci jednej piatej kapitatu zaktadowego Spétki,
w konsekwencji czego uzyskanie uprzedniej zgody Rady Nadzorczej nie byto wymagane. Nawet gdyby byto
inaczej, to zgodnie z art. 17 § 3 Kodeksu Spétek Handlowych czynnos$¢ prawna dokonana bez zgody
wtasciwego organu spétki, wymaganej wytacznie przez umowe spétki albo statut, jest wazna, jednakze nie
wyklucza to odpowiedzialnosci cztonkdw zarzagdu wobec spétki z tytutu naruszenia umowy spétki albo
statutu. Prawidtowa analiza okolicznosci dotyczgcych zawarcia Umowy Doradczej 1, aneksu do niej, a takze
umow przekazu i o wspotprace prowadzi do wniosku, ze nie powstato zadne ryzyko niezwolnienia Spotki
z pierwotnego zobowigzania, wynikajgcego z Umowy Doradczej 1. Z okolicznosci sprawy wynika przy tym,
ze owczesni cztonkowie Zarzadu traktowali dokonanie darowizny na rzecz Fundacji Rozwoju Rynku
Nieruchomosci jako swoistg forme zaptaty wynagrodzenia za ustugi w ramach Umowy Doradczej 1.
Tym niemniej, obecny Zarzad uwazia, ze dziatania éwczesnych cztonkéw Zarzadu zwigzane z zawarciem
Umowy Doradczej 1 nie byly w wystarczajagcym stopniu transparentne, a obecny Zarzad w tej sytuacji
dazytby do zachowania najwyzszej starannosci w tym obszarze.

Jednoczesnie w ocenie Zarzadu nie istnieje obecnie wskazane przez Rewidenta ryzyko podatkowe,
gdyz przedmiotowe potencjalne zobowigzanie podatkowe Spétki ulegto przedawnieniu.

w odniesieniu do kwestii rzekomej manipulacji instrumentami finansowymi, Zarzad podtrzymuje swoje
dotychczasowe stanowisko, wyrazane takze w postepowaniach sgdowych w odpowiedzi na zarzuty BEST
S.A., zgodnie z ktérym Owczesne dziatania Zarzadu nie stanowity manipulacji instrumentami finansowymi
Spotki. Niezaleznie od tego, ze definicja ,manipulacji na rynku” obejmuje szereg réznych dziatan, ktére moga
wptyngé na cene instrumentu finansowego, w opinii Zarzadu nie doszto tu do spetnienia wymaganych
przestanek. Po pierwsze, dwczesny Zarzad przekazywat Waterland VI Holding V B.V. informacje dotyczace
Spotki w oparciu o dwie umowy o zachowaniu poufnosci (ang. non disclosure agreement) — z dnia 10 maja
2016 r. oraz 10 czerwca 2016 r. Po podpisaniu pierwszej z umoéw, Spétka oraz Waterland VI Holding V B.V.
przystgpity do organizacji sesji roboczych, ktérych zwienczeniem byto podpisanie drugiej umowy
i przystgpienie przez Waterland VI Holding V B.V. do badania due diligence Spétki. Samo prowadzenie sesji
roboczych nie gwarantuje, ze zainteresowane strony osiggng porozumienie w zakresie omawianej
inwestycji oraz nie stanowi zdarzenia o charakterze precyzyjnym. Z tego tez wzgledu za uzasadniong nalezy
uzna¢ decyzje déwczesnego Zarzadu o niepublikowaniu raportu biezgcego w zakresie wstepnego
zaangazowania sie w negocjacje z Waterland VI Holding V B.V. Po drugie, nie ma podstaw do twierdzenia,
ze informacje przekazywane w toku warsztatow stanowity informacje poufne. W opinii Zarzgdu stanowity
one jedynie wyraz opinii dwczesnego Zarzadu na temat kondycji Spétki oraz mozliwosci jej rozwoju
w przysztosci. Po trzecie, édwczesny Zarzad, wytaczajgc powddztwo, do ktérego nawigzat Rewident,
tj. powddztwo Emitenta przeciwko BEST S.A. i Krzysztofowi Borusowskiemu o zaptate odszkodowania,
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bedace podstawg postepowania szczegdétowo opisanego w pkt. 7.9 Prospektu, kierowat sie checig
naprawienia szkody wyrzadzonej w majgtku Spoétki na skutek dziatan pozwanych. Obecny Zarzad
nie wyklucza tym samym, ze z uwagi na poniesiong szkode Spétce przystuguja dochodzone roszczenia.
Po czwarte, dokonujgc oceny dziatan éwczesnego Zarzadu dotyczacych rozliczenia podatkowego zawartej
przez Spétke umowy subpartycypacji nalezy wzig¢ pod uwage, ze otrzymana przez éwczesny Zarzad opinia
doradcy podatkowego wskazywata na mozliwos¢ dokonania innego rozliczenia, nie stwierdzajac przy tym,
Ze sposOb wybrany przez édwczesny Zarzad byt jednoznacznie niedozwolony. Spdtka dopetnita takze
obowigzku notyfikacyjnego, ujawniajgc fakt uzyskania indywidualnej interpretacji podatkowej oraz zaptaty
podatku dochodowego w raporcie okresowym za pierwsze pétrocze roku obrotowego 2016/17.

e Zarzad podkresla, ze Rewident nie stwierdzit, aby zawarcie Umowy Doradczej 2 byto sprzeczne
z jakimkolwiek przepisem prawa powszechnie obowigzujgcego. Zarzad podziela to stanowisko.
W odniesieniu do komunikacji prowadzonej przez Spétke z WPEF VI Holding V B.V. jeszcze przed zawarciem
Umowy Doradczej 2, Zarzad odwotuje sie do okolicznosci podpisania stosownych umoéw o zachowaniu
poufnosci, opisanych powyzej. Przekazywanie WPEF VI Holding V B.V. szerszych informacji niz byty dostepne
dla innych uczestnikbw rynku byto uzasadnione jego szczegdlnym interesem jako inwestora
zainteresowanego nabyciem akcji Spétki. Prawidtowos¢ takich dziatan zostata potwierdzona w posiadanych
przez Spotke opiniach zewnetrznych doradcow prawnych. Zarzad wskazuje takze, ze niewdrazanie
wszystkich zalecen przekazywanych Spétce przez WPEF VI Holding V B.V. potwierdza, ze WPEF VI Holding V
B.V. faktycznie petnit role doradczg, a nie kierowniczg. Wniosek ten jest spdjny z faktem, ze Rewident nie
dopatrzyt sie dowoddéw pozwalajgcych na stwierdzenie, ze doszto do obejscia przepisu art. 192 ustawy
z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami, co jest
zbiezne z prezentowanym w tym zakresie stanowiskiem Spoéfki.

Zarzad podkresla, ze w jego ocenie Raport odnosi sie do zdarzen o charakterze historycznym, ktore nie majg
wptywu na biezgce funkcjonowanie Spotki. Jednoczesnie, Rewident nie przedstawit zadnych konkretnych zalecen
do wdrozenia dla Spoétki w zwigzku z przedstawionymi wynikami badania. W ocenie Zarzadu wynika to z faktu,
ze pomimo przedstawienia negatywnej oceny pewnych aspektéw funkcjonowania Spétki w badanych obszarach,
w Raporcie nie wykazano naruszenia konkretnych przepisdw prawa powszechnie obowigzujgcego.

Poza opisanymi powyzej dziataniami w obszarach (i) zaskarzania uchwat Walnego Zgromadzenia oraz kierowania
innego rodzaju powddztw przeciwko Emitentowi oraz (ii) sktadania wnioskéw o powotanie w Spdtce rewidenta
ds. szczegdlnych, BEST S.A. sukcesywnie podejmowat takze dziatania majgce na celu wptyw na ksztattowanie
organow Spotki. Przyktadowo, byty cztonek Rady Nadzorczej - Karol Maciej Szymanski (ktérego mandat wygast
w dniu 30 wrzes$nia 2022 r.) oraz obecny cztonek Rady Nadzorczej - Raimondo Eggink (ktérego powotanie w sktad
Rady Nadzorczej miato miejsce 30 wrzesnia 2022 r.) zostali powotani do petnienia funkcji cztonkdw Rady
Nadzorczej w trybie wyboru dokonanego przez BEST S.A. w ramach przeprowadzonej na zadanie BEST S.A.
procedury gtosowania oddzielnymi grupami (zgodnie z art. 385 § 5 KSH) oraz jednoczesnie byli delegowani przez
BEST S.A. do statego indywidualnego wykonywania czynnosci nadzorczych w trybie art. 390 § 2 KSH. Nalezy przy
tym wskazac, ze Karol Maciej Szymanski byt powotywany do Rady Nadzorczej w powyzszym trybie pomimo faktu,
Zze w ocenie Emitenta nie spetniat on kryterium niezaleznosci okreslonego w Dobrych Praktykach Spétek
Notowanych na GPW w zwigzku z jego powigzaniem z BEST S.A., na co wskazywat m.in. fakt, iz Karol Maciej
Szymanski jako profesjonalny petnomocnik reprezentowat BEST S.A. w postepowaniu przeciwko Spotce.

Dodatkowo, w dniu 30 listopada 2023 r. Spotka otrzymata od BEST S.A. zgdanie rozszerzenia porzadku obrad
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spétki, zwotanego na dziern 21 grudnia 2023 r., o przeprowadzenie
gtosowania nad uchwatg ws. odwotania Macieja Szymanskiego z Zarzadu — w toku przedmiotowego
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spotki bezwzgledna wiekszos$¢ gtosow zostata oddana przeciw podjeciu
tej uchwaty, w zwigzku z czym uchwata nie zostata podjeta.
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Kontynuacja zatozen strategicznych Grupy w kolejnych latach

Gtownym zatozeniem dziatalnosci Grupy Kapitatowej, po powrocie do znaczacych inwestycji w portfele
wierzytelnosci, jest dalszy ich dynamiczny wzrost w kolejnych latach, gtdwnie na rynkach: polskim, rumurskim
i butgarskim, oraz poprawa rentownosci netto i zwrotu z zainwestowanego kapitatu.

Grupa zamierza sukcesywnie poprawia¢ marze operacyjng na prowadzonej dziatalnosci dzieki wzrostowi
efektywnosci procesu windykacji portfeli, optymalizacji strategii dziatan windykacyjnych oraz petnej
implementacji zaawansowanych statystycznych modeli decyzyjnych konsekwentnie rozwijanych w ostatnich
latach.

Réwnie waznym obszarem jest rozwdj technologii informatycznych i innowacji technologicznych. Grupa na rynku
polskim nieustannie rozwija system operacyjny. Na rynku rumunskim system zostat zaktualizowany
do najnowszej wersji opartej o rozwigzania chmurowe. Na rok 2025 planowane jest wdrozenie tego systemu
takze na rynku butgarskim. Grupa w 2021 r. uruchomita internetowy portal obstugi klientéw, w pierwszej
kolejnosci na rynku polskim, planowane sg podobne dziatania na rynkach zagranicznych w celu zwiekszenia liczby
kanatow komunikacji z klientami. Uruchomienie portalu samoobstugowego w Rumunii planowane jest do korica
2025 r., a w Butgarii do konca kolejnego roku.

Grupa ktadzie istotny nacisk na transformacje kultury organizacyjnej sprzyjajacej tworzeniu przyjaznego
i inkluzywnego $rodowiska pracy. To z kolei stuzy réwniez wzrostowi zaangazowania i efektywnosci zespotu
Grupy. Kontynuowana jest implementacja metodologii lean, polegajaca na statym doskonaleniu proceséw
poprzez ich upraszczanie i eliminowanie ich marnotrawstw, podnoszac jednoczesnie ich jako$¢. Wydajnosé
organizacji rosnie takze wraz z postepem automatyzacji i robotyzacji proceséw operacyjnych.

W dniu 4 kwietnia 2023 r. Zarzad podjat formalng decyzje o rozpoczeciu procesu przegladu opcji strategicznych
i podpisat umowe z doradcg transakcyjnym, tj. Ipopema Securities S.A. z siedzibg w Warszawie, ktéry wraz
z innymi doradcami wspiera Zarzad w przeprowadzeniu przegladu opcji strategicznych. W dniu 02 pazdziernika
2024 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie podjeto uchwate ws. zwrdcenia sie do Zarzadu z wnioskiem
o kontynuacje przegladu opcji strategicznych oraz o rozpoczecie rozméw z BEST S.A. na temat potencjalnego
potaczenia Spotki z BEST S.A. jako spotkg przejmujacy, ustalenie warunkow takiego potgczenia, a nastepnie
ewentualne uzgodnienie dokumentacji dotyczacej takiego potaczenia, a w wypadku braku uzyskania
porozumienia w ww. rozmowach do konca stycznia 2025 r. lub ich wczesniejszego zakonczenia z powodu
rozbieznosci stanowisk zwotanie Walnego Zgromadzenia z porzagdkiem obrad obejmujacym dalsze dziatania w
ramach przegladu opcji strategicznych. Jednoczesnie, w dniu 02 pazdziernika 2024 r. Nadzwyczajne Walne
Zgromadzenie nie podjeto objetych porzadkiem obrad uchwat w przedmiocie upowaznienia Zarzadu do
rozpoczecia czynnosci majacych na celu wydzielenie wybranych aktywéw Grupy Kapitatowej na rzecz BEST S.A.
jako spotki przejmujacej, jak rowniez w przedmiocie wyrazenia zgody na sprzedaz wybranych aktywéw Grupy
Kapitatowej na rzecz podmiotow trzecich. W wykonaniu ww. uchwaty Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia
Spotka zawarta w dniu 10 pazdziernika 2024 r. z BEST S.A. umowe o rozpoczeciu negocjacji i wspotpracy w zwigzku
z potencjalnym potgczeniem, na podstawie ktdrej strony ustality, ze dotozg nalezytych staran celem
przeanalizowania mozliwosci przeprowadzenia potencjalnego potgczenia, ustalenia harmonogramu i struktury
potencjalnego potgczenia oraz dokonania i uzyskania wymaganych do potencjalnego potgczenia zgtoszen i zgdd
wtasciwych organow lub osdéb trzecich, przy czym w dniu 16 grudnia 2024 r. Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji
i Konsumentow wydat decyzje ws. wyrazenia bezwarunkowej zgody na dokonanie koncentracji polegajcej
na potgczeniu w drodze przejecia Spotki przez BEST S.A. w zamian za akcje BEST S.A. przyznane akcjonariuszom
Spotki innym niz BEST S.A. Wobec powyzszego przeglad opcji strategicznych nie zostat zakoriczony, a pomimo
zamiaru podjecia przez Zarzad wiasciwych dziatan zmierzajacych do ustalenia warunkdw potencjalnego
potaczenia Spoétki z BEST S.A. w celu wykonania ww. uchwaty Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia (w tym
wobec zawarcia ww. umowy), Zarzad nie moze wykluczy¢ innego sposobu zakonczenia procesu przegladu opcji
strategicznych. W szczegdlnosci Zarzad nie moze wykluczyé, ze w przypadku nieosiggniecia porozumienia
co do warunkdéw potaczenia Spotki z BEST S.A., przeglad opcji strategicznych zakonczy sie w inny sposéb, m.in.
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w drodze potencjalnych transakcji na akcjach lub aktywach Spétki lub jej podmiotédw zaleznych, albo zostanie
zakonczony podjeciem przez Zarzad decyzji o zachowaniu stanu istniejgcego..

Sposrdd pozostatych czynnikéw wewnetrznych majacych znaczenie dla rozwoju Grupy nalezy wskazac:

1. utrzymanie zdolnosci obstugi spraw - sprawnos$¢ i bezpieczenstwo funkcjonowania systemow
teleinformatycznych;

2. stabilng sytuacje finansowg Grupy umozliwiajgcg dalsze pozyskiwanie srodkéw finansowych na rozwdj
dziatalnosci w postaci dfugu lub kapitatu;

3. rozwdj kompetencji zasobow ludzkich dla zapewnienia sprawnego dziatania Spodtki jako centrum
decyzyjnego oraz rozwdj kadry Sredniego szczebla;

4. zatrzymanie kluczowych pracownikéw w Grupie Kapitatowej;
5. robotyzacje procesdw (RPA) oraz wykorzystanie Al.

Poza informacjami wymienionymi powyzej Emitent nie posiada wiedzy odnosnie innych czynnikdw mogacych
miec istotny wptyw na Emitenta ani na branze, w ktérej Emitent i jego Grupa Kapitatowa prowadzi dziatalnosé.

5.9. Prognozy wynikow lub wyniki szacunkowe
Emitent nie zamiescit w Prospekcie ani nie publikuje prognoz ani wynikéw szacunkowych.
5.10. Ratingi

Emitentowi ani emitowanym przez niego dtuznym papierom wartosciowym nie zostaty przyznane zadne ratingi
kredytowe.

5.11. Szczegdétowe informacje dotyczace wszelkich zdarzen z ostatniego okresu odnoszacych sie do Emitenta,
ktore majq istotne znaczenie dla oceny wyptacalnosci Emitenta

W ostatnim czasie nie wystgpity zdarzenia odnoszgce sie do Emitenta, ktére majg istotny wptyw dla oceny
wyptacalnosci Emitenta.

5.12. Znaczace zmiany w sytuacji finansowej Emitenta

Od momentu publikacji ostatniego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy za okres 6 miesiecy
zakoniczony dnia 30 wrzesnia 2024 r. wystgpity nastepujace zmiany w sytuacji finansowej Emitenta:

W dniu 12 listopada Emitent wyemitowat 30.000 (trzydziesci tysiecy) obligacji serii T1 o tacznej wartosci
nominalnej 30 min zt o 4-letnim terminie zapadalnosci..
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6. OGOLNE INFORMACIJE O GRUPIE

6.1. Podstawowe informacje o Spodtce

Nazwa i forma prawna:

Kredyt Inkaso Spoétka Akcyjna

Nazwa skrocona:

Kredyt Inkaso S.A.

Siedziba i adres:

ul. Postepu 21B, 02-676 Warszawa, Polska

Numer telefonu:

+48 222125700

Numer faksu:

+48 222125757

Strona internetowa:

www[.]kredytinkasol.]pl

Adres poczty elektronicznej:

sekretariat[@]kredytinkaso[.]pl

0000270672, Spodtka zarejestrowana w rejestrze przedsiebiorcéw
Krajowego Rejestru Sgdowego prowadzonego przez Sad Rejonowy dla

KRS: m.st. Warszawy w Warszawie, Xlll Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sgdowego

REGON: 951078572

NIP: 9222544099

Kod LEI: 259400XWM5B5P40NAG56

Zrédto: Spétka

*Informacje zamieszczone na stronie internetowej Spotki nie stanowiq czesci Prospektu, chyba Ze informacje te wtgczono
do Prospektu poprzez odniesienie do nich.

Emitent w obecnej formie prawnej — spotki akcyjnej — zostat w dniu 28 grudnia 2006 r. wpisany do rejestru
przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego prowadzonego przez Sad Rejonowy w Lublinie, XI Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, pod numerem KRS 0000270672. Spdtka powstata w wyniku
przeksztatcenia spotki pod firmg Dom Obrotu WierzytelnoSciami Kredyt Inkaso spotka z ograniczong
odpowiedzialnoscig sp. k. (ktéra zostata zarejestrowana w rejestrze przedsiebiorcow Krajowego Rejestru
Sadowego pod numerem KRS 0000007605 w dniu 19 kwietnia 2001 r. na podstawie postanowienia Sadu
Rejonowego w Lublinie XI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego) w spotke akcyjng w zwigzku
z podjeta uchwatg wspdlnikbw Dom Obrotu Wierzytelnosciami Kredyt Inkaso spdtka z ograniczong
odpowiedzialnoscig sp. k. z dnia 15 grudnia 2006 r.

Spotka zostata utworzona i dziata na podstawie przepisow Kodeksu Spétek Handlowych i innych przepisow prawa
powszechnie obowigzujgcego w Polsce, jak réwniez Statutu oraz innych regulacji wewnetrznych. Spétka jako
spotka publiczna, ktérej akcje dopuszczone sg do obrotu na rynku regulowanym (rynek podstawowy)
prowadzonym przez GPW, a takze jako Emitent obligacji wprowadzonych do obrotu na Rynku Regulowanym,
dziata réwniez w oparciu o przepisy regulujgce funkcjonowanie rynku kapitatowego, w tym Ustawe o Ofercie
Publicznej, Ustawe o Obrocie Instrumentami Finansowymi oraz Rozporzgdzenie MAR. Ponadto, w pewnym
zakresie swojej dziatalnosci Spotka dziata na podstawie ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach
inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi.

Zgodnie z § 10 ust. 1 Statutu, czas trwania Spotki jest nieokreslony.
6.2. Przedmiot dziatalnosci

Przedmiot i cel dziatalnosci Spotki zostat okreslony w § 2 ust. 2 Statutu. Wskazana w rejestrze przedsiebiorcow
KRS iewidencji REGON przewazajgca dziatalnosci Spotki to pozostata finansowa dziatalno$¢ ustugowa,
gdzie indziej niesklasyfikowana, z wytgczeniem ubezpieczen i funduszéw emerytalnych (PKD: 64.99.7).
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Podstawowym przedmiotem dziatalnosci operacyjnej Emitenta jest zarzadzanie portfelami wierzytelnosci,
nabywanych przez jednostki zalezne z Grupy oraz przez zewnetrzne fundusze inwestycyjne, ktorych portfele
wierzytelnosci zostaty powierzone w zarzadzanie. Podmioty z Grupy nabywajg portfele wierzytelnosci zaréwno
w Polsce, jak i za granicg. Grupa dochodzi naleznych wierzytelnosci gtdwnie od oséb fizycznych, na drodze
polubownej lub prawnej, w tym drugim przypadku przy wspétpracy z wchodzgcg w sktad Grupy Kancelarig
Prawniczg Forum, ktéra jest wyspecjalizowanym podmiotem swiadczgcym obstuge prawna.

6.3. Kapitat zaktadowy

Na Date Prospektu kapitat zaktadowy Spoétki wynosi 12.897.364,00 PLN (dwanascie miliondw osiemset
dziewiecdziesigt siedem tysiecy trzysta sze$¢dziesigt cztery ztote) i dzieli sie na 12.897.364 (dwanascie milionéw
osiemset dziewiecdziesigt siedem tysiecy trzysta szescdziesigt cztery) akcje zwykte na okaziciela serii A, B, C, D,
E, F, GiH, o wartosci nominalnej 1,00 PLN (jeden ztoty) kazda akcja.

Na date 30 wrzesnia 2024 r. i na Date Prospektu akcje nie sg uprzywilejowane w zakresie prawa gtosu, prawa
do dywidendy ani podziatu majatku w przypadku likwidacji Spotki. Wszystkie akcje sg akcjami zwyktymi, a zgodnie
z § 3 ust. 2 Statutu, zamiana akcji na okaziciela na akcje imienne jest niedopuszczalna. Kapitat zaktadowy Spotki
moze by¢ podwyzszony w drodze emisji nowych akcji albo w drodze zwiekszenia wartosci nominalnej akcji.
Na zasadach przewidzianych w Kodeksie Spétek Handlowych kapitat zaktadowy moze zosta¢ podwyzszony
ze $Srodkéw Spotki. Na Date Prospektu Zarzad nie jest upowazniony do podwyzszenia kapitatu zaktadowego
w granicach kapitatu docelowego.

6.4. Grupa

Na Date Prospektu Spétka tworzy Grupe, w sktad ktérej wchodzi Emitent oraz 13 (trzynascie) jednostek
bezposrednio oraz posrednio zaleznych od Emitenta.

Jednostki bezposrednio zalezne od Emitenta to na Date Prospektu:

Kredyt Inkaso Portfolio Investments (Luxembourg) Société Anonyme z siedzibg w Luksemburgu;

Kredyt Inkaso Investments RO S.A. z siedzibg w Bukareszcie (Rumunia);

Kredyt Inkaso Investments BG EAD S.A. z siedzibg w Sofii (Butgaria);

Kredyt Inkaso d.o.o. z siedzibg w Zagrzebiu (Chorwacja); oraz

Finsano S.A. z siedzibg w Warszawie.
Jednostki posrednio zalezne od Emitenta to na Date Prospektu:

e Kancelaria Prawnicza FORUM radca prawny Krzysztof Pilus i spotka - sp.k. z siedzibg w Warszawie, w ktorej
to spotce Finsano S.A. posiada 90% udziatu w gtosach;

e Kredyt Inkaso IT Solutions sp. z 0.0. (poprzednio: Legal Process Administration sp. z 0.0.) z siedzibg
w Warszawie, w ktdrej to spotce Finsano S.A. posiada 100% udziatdw w kapitale zaktadowym;

e KlSolversp. z 0.0.zsiedzibg w Warszawie, w ktdrej to spoétce Finsano S.A. posiada 100% udziatéw w kapitale
zaktadowym;

e Kl Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibg w Warszawie, w ktérej to spotce Finsano S.A.
posiada 100% akcji w kapitale zaktadowym (na Date Prospektu Kl Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych
S.A. nie prowadzi dziatalnoSci operacyjnej, gdyz postepowanie o udzielenie odpowiedniego zezwolenia
zostato zawieszone);

e Limited Liability Company ,Professional Collection Organization” Kredyt Inkaso RUS (wczesniejsza nazwa
Kredyt Inkaso RUS Limited Liability Company (LLC)) z siedzibg w Moskwie (Rosja), w ktdorej to spotce Kredyt
Inkaso Portfolio Investments (Luxembourg) Société Anonyme posiada 99% udziatéow w kapitale
zaktadowym;

e Kredyt Inkaso Il NFIZW z siedzibg w Warszawie, w ktdrym to podmiocie Kredyt Inkaso Portfolio Investments
(Luxembourg) Société Anonyme posiada 100% certyfikatéw inwestycyjnych;
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e Kredyt Inkaso | NFIZW z siedzibg w Warszawie, w ktérym to podmiocie Spétka posiada 0,96% certyfikatow
inwestycyjnych, a takze Kredyt Inkaso Portfolio Investments (Luxembourg) Société Anonyme posiada
99,04% certyfikatéw inwestycyjnych; oraz

e Kredyt Inkaso Il NFIZW (z Subfunduszami Kl 1 oraz KI2) z siedzibg w Warszawie, w ktdrym to podmiocie
Kredyt Inkaso Portfolio Investments (Luxembourg) Société Anonyme posiada 100% certyfikatow
inwestycyjnych.

Petny schemat organizacyjny Grupy Kapitatowej na Date Prospektu przedstawia ponizsza grafika:

Kredyt Inkaso

Schemat Organizacyjny

KREDYT INKASO PORTFOLIO
INVESTMENTS (LUXEMBOURG)
SOCIETE ANONYME

’ KREDYT INKASO | NFIZW

KREDYT INKASO Il NFIZW |
(Z SUBFUNDUSZAMI KI 1 ORAZ K1 2)

KREDYT INKASO Il NFIZW ‘

LIMITED LIABILITY COMPANY
"PROFESSIONAL COLLECTION
ORGANIZATION" KREDYT INKASO RUS

Zrédto: Emitent

6.5. Znaczni akcjonariusze

PI

©
KREDYT INKASO
» Zarzgdzanie portfolio - Zarzadzanie korporacyjne
- Inwestowanie w niesekurytyzowane pakiety wierzytelnosci

-

|
[ oo

KREDYT INKASO
INVFSTMENTS RO

=

100%

KREDYT INKASO
__INVESTMENTS BG EAD

‘ KREDYT INKASO D.0.0. J

KREDYT INKASO
X«
meamoneen zae. | [

KANCELARIA
PRAWNICZA FORUM
RADCA PRAWNY
KRZYSZTOF PILUS
| SPOLKA SPK.

KITFIS.A.

FINSANO S.A.

|

KI SOLVER I e
8 100%
SP.Z0.0.

Tabela ponizej przedstawia znacznych akcjonariuszy Spoétki na Date Prospektu, tj. akcjonariuszy posiadajgcych

co najmniej 5% ogolnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu (,,Znaczni Akcjonariusze”):

Akcjonariusz Liczba akgji Udziat w kapitale Liczba gtoséw na WZ | Udziat glosow na WZ
WPEF VI Holding 5 B.V. 7.929.983 61,49% 7.929.983 61,49%
BEST S.A. 4.267.228 33,09% 4.267.228 33,09%
Razem 12.197.221 94,58% 12.197.221 94,58%

Kazda akcja posiadana przez Znacznych Akcjonariuszy uprawnia do wykonywania jednego gtosu na Walnym

Zgromadzeniu. Poza wskazanymi powyzej akcjami, Znaczni Akcjonariusze nie posiadajg zadnych innych praw

gtosu w Spétce ani nie sg w zaden inny sposéb uprzywilejowani pod wzgledem prawa gtosu.

6.6. Kontrola nad Spoétka

Na Date Prospektu podmiotem bezposrednio kontrolujgcym Spotke oraz bezposrednio dominujgcym nad Spétka

w rozumieniu art. 4 § 1 pkt 14 Ustawy o Ofercie oraz w rozumieniu art. 4 § 1 pkt 4 Kodeksu Spdtek Handlowych
jest WPEF VI Holding 5 B.V. (spo6tka prawa niderlandzkiego). WPEF VI Holding 5 B.V. nie prowadzi dziatalnosci
konkurencyjnej wzgledem Emitenta.

Zgodnie z najlepszg wiedzg Emitenta, WPEF VI Holding 5 B.V. jest podmiotem zaleznym od WPEF VI Holding V B.V.

bedgca podmiotem zaleznym od WPEF VI Holdco V B.V. (spétka prawa niderlandzkiego), ktéra z kolei jest
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podmiotem zaleznym WPEF VI Holding Codperatief W.A. (spétka prawa belgijskiego). Podmiotem dominujgcym
WPEF VI Holding Codperatief W.A., jest Waterland Private Equity Fund VI C.V. — fundusz typu private equity
dziatajacy pod prawem niderlandzkim, zarzadzany przez Waterland Private Equity Investments B.V. (spdtka
prawa niderlandzkiego). Majgc na uwadze powyzsze, Waterland Private Equity Investments B.V. jest podmiotem
posrednio kontrolujgcym Spétke oraz posrednio dominujagcym nad Spétka.

WPEF VI Holding 5 B.V wykonuje swoje prawa w oparciu o przepisy Kodeksu Spétek Handlowych oraz
postanowienia Statutu, ktéry nie przewiduje uprawnien osobistych. Ze wzgledu na fakt, ze WPEF VI Holding 5
B.V. jest w posiadaniu wiekszosci gtoséw na Walnym Zgromadzeniu, uzyskuje przez to decydujgcy wptyw
na decyzje podejmowane w sprawach korporacyjnych, poniewaz zgodnie ze Statutem, dla przyjecia uchwaty
przez Walne Zgromadzenie wymagane jest uzyskanie wiekszosci ponad 60% oddanych gtoséw, o ile Kodeks
Spotek Handlowych lub Statut nie przewidujg dalej idgcych wymogéw (kwalifikowanej wiekszosci gtosow).

Przepisy powszechnie obowigzujgcego prawa przewidujg mechanizmy uniemozliwiajgce WPEF VI Holding 5 B.V.
naduzywania kontroli nad Spo6tkg. Ochronie pozostatych akcjonariuszy stuzg przede wszystkim przepisy Kodeksu
Spoétek Handlowych dotyczgce zaskarzania uchwat Walnego Zgromadzenia (art. 422-427 KSH). Ponadto Spotke
jako spoétke publiczng w rozumieniu Ustawy o Ofercie Publicznej obowiazujg przepisy ustanawiajgce
w szczegolnosci: (i) prawo akcjonariusza lub akcjonariuszy spétki publicznej, posiadajgcych co najmniej 5%
ogdlnej liczby gtosdw na Walnym Zgromadzeniu, do zgdania powofania biegtego rewidenta przez Walne
Zgromadzenie, (ii) obowigzki informacyjne zwigzane z ujawnieniem stanu posiadania liczby akcji posiadanych
w spétce publicznej, (iii) obowiazki informacyjne zwigzane z przekraczaniem progéw okreslonej liczby gtoséw
na Walnym Zgromadzeniu, czy tez (iv) obligatoryjne wezwania na akcje przy przekraczaniu wspomnianych
progow.

Z wyjatkiem powyzszych ustalen, Emitentowi nie sg znane ustalenia, ktérych realizacja moze w pdzniejszej dacie
spowodowac zmiany w sposobie kontroli Spotki.
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7.1.

7. OPIS DZIALALNOSCI GRUPY

Historia i rozwdj dziatalnosci Grupy

W skfad Grupy Kapitatowej wchodzi Emitent jako jednostka dominujgca oraz podmioty zalezne, wskazane

szczegétowo w pkt. 6.4 Prospektu.

Ponizej przestawiono najwazniejsze wydarzenia w rozwoju Spotki i Grupy.

powstanie Dom Obrotu Wierzytelnosciami Kredyt Inkaso spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscia sp. k.
(,Dom Obrotu Wierzytelnosciami”);

2001
nabycie przez Dom Obrotu Wierzytelnosciami pierwszego portfela wierzytelnosci od operatora
komunikacyjnego;
2005 otwarcie biura Dom Obrotu Wierzytelnosciami w Warszawie;
2006 przeksztatcenie spotki Dom Obrotu Wierzytelnosciami w aktualng forme prawng;
2007 debiut akcji Emitenta na rynku regulowanym GPW;
pierwsza emisja obligacji Emitenta;
nabycie przez Emitenta pierwszego portfela wierzytelnosci bankowych od Powszechnej Kasy
2009 Oszczednosciowej Bank Polski S.A.;
rozpoczecie tworzenia Grupy Kapitatowej (Kredyt Inkaso Portfolio Investments (Luxembourg) S.A.,
KI Nieruchomosci Sp. z 0.0., KI | NSFIZ);
2010 przejecie Kancelarii Prawniczej FORUM radca prawny Krzysztof Pilus i spotka sp.k.;
zawarcie przez Grupe pierwszej w Polsce umowy o subpartycypacje z Getin Noble Bank;
2011 dalszy rozwdj Grupy (powstanie FINSANO, Kl Il Niestandaryzowany Sekurytyzacyjny Fundusz Inwestycji
Zamkniety);
2012 rozpoczecie przez Grupe dziatalnosci operacyjnej na rynkach zagranicznych - w Rumunii, Butgarii i Rosji;
2013 nabycie przez Emitenta pierwszego portfela bankowych wierzytelnosci hipotecznych o wartosci nominalnej
167 min zt;
2014 rozpoczecie przez Grupe wspotpracy z PRA Group - wiodacg na $wiecie instytucjg zwigzang z ustugami
zarzadzania naleznosciami;
rozpoczecie dziatalnosci na kolejnym rynku zagranicznym - w Chorwacj;
2015 nawigzanie wspdtpracy z Lartig Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. (dawniej: Trigon Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych S.A.);
2016 dokonanie inwestycji w spotke przez nowego inwestora - Grupe Waterland;
2017 ustanowienie przez Spétke pierwszego programu publicznych emisji obligacji;
2020 rozpoczecie procesu likwidacji funduszy Lumen Profit (dawniej: Trigon Profit);
zakonczenie procesu likwidacji funduszy Lumen Profit (dawniej: Trigon Profit);
2021 ustanowienie przez Spétke drugiego programu publicznych emisji obligacji;
utworzenie KI Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.;
ztozenie przez Kl Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. wniosku do Komisji Nadzoru Finansowego
o udzielenie zezwolenia na wykonywanie dziatalnosci towarzystwa funduszy inwestycyjnych oraz zezwolenia
2022 na zarzadzanie alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (na Date Prospektu przedmiotowe postepowanie
zostato zawieszone);
ustanowienie przez Spétke trzeciego programu publicznych emisji obligacji;
2023 ustanowienie przez Spoétke programu niepublicznych emisji obligacji;

ustanowienie przez Spotke czwartego programu publicznych emisji obligacji.
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7.2. Przedmiot dziatalnosci Grupy

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci operacyjnej Emitenta jest zarzadzanie portfelami wierzytelnosci,
nabywanych przez jednostki zalezne z Grupy oraz przez zewnetrzne fundusze inwestycyjne, ktorych portfele
wierzytelnosci zostaty powierzone w zarzgdzanie. Podmioty z Grupy 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 wspotpracy z wchodzacg w sktad Grupy Kancelarig
Prawniczg Forum, ktdra to jest wyspecjalizowanym podmiotem swiadczgcym obstuge prawna.

Gtowne kategorie sprzedawanych produktow lub swiadczonych ustug

Grupa nabywa gtéownie pakiety wierzytelnosci pochodzgce z sektora bankowego, pozyczkowego,
telekomunikacyjnego, ubezpieczeniowego.

Dziatalno$¢ operacyjna Grupy jest alokowana do:

1. segmentu obrotu wierzytelnosciami, ktéry obejmuje nabywanie masowych wierzytelnosci z tytutu ustug
powszechnych;

2. segmentu zarzadzania wierzytelnosciami, ktéry obejmuje zarzadzanie portfelami wierzytelnosci
i windykacje wierzytelnosci, zaréwno tzw. windykacje miekka, jak i twardg, czyli obstuge prawna na rzecz
podmiotow zewnetrznych;

3. funkcji korporacyjnych obejmujacych dziatalnos¢ zwigzang z zarzadzaniem i administracjg, innymi funkcjami
wsparcia oraz pozostatg dziatalnos¢ nieprzypisang do wyodrebnionych segmentow.

Wskazanie wszelkich znaczgcych nowych produktow lub rodzajow dziatalnosci

Emitent wskazuje, iz w toku dziatalnosci Grupy waznym obszarem jest rozwdj technologii informatycznych
i innowacji technologicznych. Grupa na rynku polskim nieustannie rozwija system operacyjny. Na rynku
rumunskim system zostat zaktualizowany do najnowszej wersji opartej o rozwigzania chmurowe. Na rok 2025
planowane jest wdrozenie tego systemu takze na rynku butgarskim. Grupa w 2021 r. uruchomita
internetowy portal obstugi klientéw, w pierwszej kolejnosci na rynku polskim, planowane sg podobne dziatania
na rynkach zagranicznych w celu zwiekszenia liczby kanatéw komunikacji z klientami. Uruchomienie portalu
samoobstugowego w Rumunii planowane jest najwczesniej w 2025 r., a w Butgarii w roku kolejnym.

Grupa ktadzie istotny nacisk na transformacje kultury organizacyjnej oraz na poprawe efektywnosci procesow
operacyjnych i dalszg implementacje metodologii lean.

Gtéwne rynki, na ktdrych konkuruje Emitent

Grupa wyrdznia nastepujgce gtéwne obszary geograficzne swojej dziatalnosci: Polska i Rumunia. Grupa prowadzi
rowniez dziatalno$¢ w Butgarii i Chorwacji, a takze kontynuuje dziatalno$¢ w Rosji, gdzie jednak nie dokonuje
nowych inwestycji. Grupa rozwija dziatalno$¢ w Polsce, kupujgc nowe portfele wierzytelnoscii rozwijajgc systemy
do zarzadzania tymi wierzytelnosciami, oraz wdraza sprawdzone w Polsce rozwigzania w Rumunii i Butgarii.

Rynek rosyjski nie jest podstawowym ani rozwojowym rynkiem dla Grupy. Pomimo wprowadzonych przez
Federacje Rosyjskg kontrsankcji, utrudniajgcych prowadzenie dziatalnosci operacyjnej, spotka zalezna KI RUS
prowadzi dalej dziatalno$¢ operacyjng. Spétka dziata w niezaleznym, od pozostatych spoétek, srodowisku
informatycznym i posiada zdolnos¢ samofinansowania swojej dziatalnosci operacyjne;j.

7.3. Model biznesowy Grupy
Dziatalnos¢ Emitenta oraz spoétek zaleznych prowadzona jest w nastepujgcych modelach:

1. nabywanie przez podmioty z Grupy na wiasny rachunek portfeli wierzytelnosci oraz zarzadzanie tymi
portfelami. Dochodzenie wierzytelnosci z nabytych portfeli wierzytelnosci odbywa sie na wtasny rachunek
i wtasne ryzyko niektdrych ww. podmiotéw z Grupy;
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2. zarzadzanie aktywami niestandaryzowanych funduszy inwestycyjnych zamknietych wierzytelnosci (w tym
podmiotow z Grupy, tj. Kredyt Inkaso | NFIZW, Kredyt Inkaso Il NFIZW, Kredyt Inkaso Il NFIZW), co stanowi
dziatalnos¢ regulowana, wykonywang na podstawie zezwolenia KNF, wydawanego zgodnie z przepisami
ustawy o funduszach inwestycyjnych zamknietych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi;

3. zarzadzanie na zlecenie (inkaso) - proces zaktada zarzgdzanie cudzymi wierzytelnosciami na kazdym etapie
zaawansowania zalegtosci, od monitoringu przypominajgcego o nadchodzacym lub witasnie zapadtym
terminie ptatnosci, poprzez negocjacje sptaty zadtuzenia na etapie polubownym, konczgc na skierowaniu
spraw na droge postepowan sadowych i egzekucyjnych.

Tworzac strategie likwidacji konkretnej wierzytelnosci lub grupy podobnych do siebie wierzytelnosci, ustala
sie segment i strategie dla pakietu wierzytelnosci na podstawie cech dtuznika i wierzytelnosci, przy zatozeniu
maksymalizacji zabezpieczenia intereséw podmiotu, dazenia do zapewnienia maksymalnych wptywow
z wierzytelnosci, optymalizacji kosztéw zarzadzania, z uwzglednieniem obowigzujgcych uwarunkowan prawnych,
technicznych i organizacyjnych.

Do najwiekszych klientow instytucjonalnych, od ktérych Grupa skupowata w ostatnim roku obrotowym 2023/24
portfele wierzytelnosci, nalezaty najwieksze firmy z branzy telekomunikacyjnej oraz jedna z czotowych firm
pozyczkowych, a ponadto w roku obrotowym 2023/24 Grupa podjeta wspdtprace w ww. zakresie takze
z wybranymi bankami.

7.4. Przewagi konkurencyjne Grupy

Przewagg dziatalnosci Grupy jest optymalizacja procesu dochodzenia wierzytelnosci tak aby byt on efektywny
zarowno pod wzgledem kosztowym, jak i przychodowym. Optymalizacja dziatan w odniesieniu
do poszczegdlnych portfeli, a nawet pojedynczych wierzytelnosci jest mozliwa dzieki zastosowaniu:

e zaawansowanych i wcigz udoskonalanych modeli statystycznych definiujagcych najbardziej efektywna
Sciezke windykacji;

e zaawansowanych systemow informatycznych, w tym wykorzystujgcych robotyzacje oraz automatyzacje;

e metodologii lean w odniesieniu do wszystkich kluczowych proceséw operacyjnych w Grupie;

e zaawansowanej analityki danych oraz systemowego podejscia do zarzgdzania jakosScig danych;

e narzedzi oraz dziatan zorientowanych na klienta (portal self-service, kampanie marketingowe,
spersonalizowane produkty i ugody).

7.5. Strategia Grupy

Gtéwnym zatozeniem dziatalnosci Grupy Kapitatowej, po powrocie do znaczacych inwestycji w portfele
wierzytelnosci, jest dalszy ich dynamiczny wzrost w kolejnych latach, gtdwnie na rynkach: polskim, rumunskim
i butgarskim, oraz poprawa rentownosci netto i zwrotu z zainwestowanego kapitatu.

Grupa zamierza sukcesywnie poprawia¢ marze operacyjng na prowadzonej dziatalnosci dzieki wzrostowi
efektywnosci procesu windykacji portfeli, optymalizacji strategii dziatan windykacyjnych oraz petnej
implementacji zaawansowanych statystycznych modeli decyzyjnych konsekwentnie rozwijanych w ostatnich
latach.

7.6. Otoczenie rynkowe Grupy

Wedtug danych prezentowanych przez Zwigzek Przedsiebiorstw Finansowych w Polsce (ZPF), na koniec czerwca
2024 r. fgczna warto$¢ nominalna obstugiwanych wierzytelnosci zarzgdzanych przez Cztonkéw ZPF na rynku
polskim wynosita 178,4 mld zt, co stanowi wzrost wzgledem analogicznego okresu 2023 r. 0 11,4%. Od poczgtku
2020 r. wartos¢ nominalna wzrastata srednio o 2,4% w ujeciu kwartalnym oraz o 10,4% w ujeciu rocznym.
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Zrédto: Raport Il kwartat 2024 roku, Wielkos¢ polskiego rynku wierzytelnosci, Zwigzek Przedsiebiorstw Finansowych w Polsce

W strukturze zarzadzanych wierzytelnosci, pod wzgledem wartosci najwiekszy udziat majg niezmiennie
zarzadzane na rzecz wtasnych funduszy wierzytelnosci. Ich wartosé nominalna na koniec czerwca 2024 r. wyniosta
143,4 mld zt. Drugie miejsce zajmujg wierzytelnosci obstugiwane na rzecz pozostatych funduszy wierzytelnosci
(18,8 mld zt), trzecie miejsce zajmuja wierzytelnosci obstugiwane w imieniu wtasnym firm (10,5 mld zt). Na
dalszych miejscach znalazty sie wierzytelnosci obstugiwane na rzecz: bankdw (2,4 mld zt), instytucji pozyczkowych
(1,1 mld zt) oraz operatoréw telekomunikacyjnych (0,002 mld zt).

Wartos¢ _nominalna obstugiwanych wierzytelnosci w podziale na podmiot, w imieniu ktérego portfele
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Zrédto: Raport Il kwartat 2024 roku, Wielkos¢ polskiego rynku wierzytelnosci, Zwigzek Przedsiebiorstw Finansowych w Polsce

Obecnie wiekszo$¢ transakcji nabycia pakietow wierzytelnosci przeprowadzaja wyspecjalizowane fundusze,
ktore sg nadzorowane przez instytucje panstwowe, w tym m.in. KNF i UODO. Wtasne fundusze wierzytelnosci
w Il kwartale 2024 r. zakupity do obstugi 0,31 min wierzytelnosci o wartosci nominalnej 3,94 mid zt.
Jest to w poréwnaniu z kwartatem poprzednim o 51,7% wiecej ilosciowo i jednoczesnie o 22,6% mniej
wartosciowo, a w poréwnaniu z || kwartatem 2023 r. wiecej 0 27,9% ilosciowo i wiecej o 60,6% wartosciowo.
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Wartos$¢ nominalna i liczba wierzytelnosci zakupionych przez fundusze wtasne
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Zrédto: Raport Il kwartat 2024 roku, Wielkos¢ polskiego rynku wierzytelnosci, Zwigzek Przedsiebiorstw Finansowych w Polsce

W strukturze wartosciowej zakupionych przez fundusze wierzytelnosci najwiekszy udziat miaty portfele
detaliczne, stanowigce 90,6% nowych naby¢ w Il 2024 r. Na portfele korporacyjne przypadto 1,7%, a 7,6%
na portfele hipoteczne.

Struktura wartosciowa wierzytelnosci zakupionych przez fundusze wtasne
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Wedtug raportu, eksperci z firm prowadzacych dziatalno$¢ na rynku wierzytelnosci oceniajg swojg sytuacje
bardziej optymistycznie niz w poprzednich okresach. Na taki poziom pozytywnie wptynety wskazania w zakresie
oceny obecnej i przysztej sytuacji finansowej przedsiebiorstw.

Na aktualng sytuacje na rynku wierzytelnosci w Polsce negatywnie wptywajg przede wszystkim rosngce koszty
zatrudnienia. Na podium w hierarchii istotnosci barier znalazta sie tez niska warto$¢ wierzytelnosci do kupienia
oraz niejasne, niespdjne i niestabilne przepisy prawne. Najmniejszy wptyw przypisuje sie niepewnosci co do
ogdlnej sytuacji gospodarczej.

7.7. Istothe umowy Grupy

Emitent wskazuje nastepujgce umowy jako umowy istotne Grupy, ktdre nie zostaty zawarte w normalnym toku
jej dziatalnosci:

e zawartg pomiedzy Kredyt Inkaso | NFIZW oraz Kredyt Inkaso Il NFIZW Subfundusz KI 1 a ING Bank Slaski S.A.
umowe o ustanowienie linii kredytowej;

e zawartg pomiedzy Kredyt Inkaso Ill NFIZW a Santander Bank Polska S.A. umowe o kredyt rewolwingowy;
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e zawartg pomiedzy Kredyt Inkaso IT Solutions sp. z 0.0. a Pivotal Polska sp. z 0.0. umowe licencyjna.

Kryterium wyodrebnienia powyzszych uméw stanowi ich znaczenie z perspektywy dziatalnosci Emitenta i jego
Grupy Kapitalowej w obszarze: zapewnienia finansowania, niezaktiéconego prowadzenia dziatalnosci
operacyjnej, a takie mogace mieé istotne znaczenie dla zdolnosci Emitenta do wypetniania zobowigzan
z tytutu Obligacji.

Spotka przekazuje informacje na temat istotnych uméw, zgodnie z obowigzujacymi przepisami prawa, w tym
postanowieniami Rozporzgdzenia MAR. Zasady publikacji suplementow do Prospektu zostaty opisane w pkt. 3.3
Prospektu.

Umowa z ING Bankiem Slgskim S.A. o ustanowienie linii kredytowej

W dniach 23 listopada 2017 r. i 21 maja 2018 r. jednostki zalezne Emitenta, tj. Kredyt Inkaso | NFIZW oraz Kredyt
Inkaso 1l NFIZW Subfundusz KI 1 zawarly z ING Bankiem Slaskim S.A. umowy kredytowe, ktére to umowy
kredytowe ulegly pdzniejszemu potaczeniu i zmianom (,,Umowa Kredytowa”) — aktualna na Date Prospektu tres¢
Umowy Kredytowej zostata ustalona na podstawie zawartej w dniu 12 sierpnia 2024 r. umowy uzupetniajgcej
nr 7 do Umowy Kredytowej.

Na podstawie Umowy Kredytowej ww. funduszom przyznany zostat tgczny limit kredytowy w wysokosci 200 min
zt, przy czym umowa nie ustanawia oddzielnych limitdw dla kazdego z funduszy. Na Date Prospektu wykorzystano
ok.170,4 min zt z okreSlonego powyzej limitu. Zgodnie z Umowg Kredytowsg, kazdorazowy wniosek
o wykorzystanie kredytu w ramach limitu wymaga zgody banku, wydawanej wedle jego uznania. Kredyty
sg nieprzyrzeczone i bank nie ma Zzadnych zobowigzan wynikajgcych z Umowy Kredytowej, a wniosek
o wykorzystanie przyznanych limitdw kredytowych wymaga uprzedniej zgody banku.

Dostepnosc¢ srodkéw do wykorzystania w ramach powyzszego limitu kredytowego jest zapewniana w okresach
rocznych konczacych sie 31 grudnia danego roku kalendarzowego, 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 chcg kontynuowac dostepnosci linii kredytowej. Maksymalng datg, do jakiej moze by¢
przedtuzany termin koricowy dostepnosci $rodkéw do wykorzystania w ramach limitu kredytowego to data
wygasniecia uméw kredytowych okreslona na 31 grudnia 2034 r.

Kredyt Inkaso | NFIZW oraz KI Il NFIZW Subfundusz KI 1 mogg wykorzystaé¢ pozyskane srodki z kredytow
na finansowanie zakupu portfeli wierzytelnosci.

Sptata kredytow zostata zabezpieczona w drodze: (i) dokonywanych przez Kredyt Inkaso | NFIZW oraz Kredyt
Inkaso Il NFIZW Subfundusz KI 1warunkowych przelewdw wierzytelnosci przystugujgcych kredytobiorcom
z tytutu uméw handlowych, przy czym taczna wartosé wierzytelnosci bedacych przedmiotem przelewu na rzecz
banku kazdorazowo powinna stanowi¢ nie mniej niz 150% wysokosci wykorzystanego limitu kredytu oraz
(ii) udzielonego bankowi przez Spodtke poreczenia za nalezyte i terminowe wykonanie przez kazdego
kredytobiorce wszelkich jego zobowigzan pienieznych z tytutu Umowy Kredytowej, przy czym odpowiedzialnosé
Spotki z tytutu udzielonego poreczenia ograniczona jest do kwoty 300 min zt, a poreczenie to wygasa dnia 31
grudnia 2037 r.

Umowa z Santander Bank Polska S.A. o kredyt rewolwingowy

W dniu 22 lipca 2024 r. jednostka zalezna Spétki, tj. Kredyt Inkaso Il NFIZW, zawarta z Santander Bank Polska S.A.
umowe kredytu (,,Umowa Kredytu”).

Na podstawie Umowy Kredytu ww. funduszowi przyznany zostat kredyt rewolwingowy w wysokosci do 100
min zt, przy czym: (i) wykorzystanie kredytu do kwoty 50 min zt mozliwe bedzie do dnia 31 pazdziernika 2024 r.,
(ii) wykorzystanie kredytu do kwoty 100 min zt mozliwe bedzie od dnia 01 listopada 2024 r. do dnia 22 lipca
2025 r., a (iii) kwota wykorzystanego kredytu nie moze by¢ wyzsza niz 75% wartosci aktywow netto kredytobiorcy
wedle ostatniej dostepnej dla banku wyceny aktywoéw netto kredytobiorcy. Na Date Prospektu wykorzystano
ok. 13,3 min zt z okreslonego powyzej limitu
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Kredytobiorca moze wykorzystaé pozyskane s$rodki na sfinansowanie nabycia pakietow wierzytelnosci
bezposrednio lub posrednio przez kredytobiorce, z wytgczeniem finansowania zakupdw pakietow wierzytelnosci,
dla ktérych prawem wtasciwym jest prawo inne niz prawo Rzeczpospolitej Polskiej oraz portfeli nabytych
od podmiotow nalezgcych do grupy kapitatowej Santander (w tym od banku).

Sptata kredytu powinna nastgpi¢ nie pdzniej niz do dnia 22 lipca 2029 r.

Sptata kredytu zostata zabezpieczona w drodze: (i) ustanowienia przez Kredyt Inkaso 11l NFIZW i Spotke zastawow
finansowych i rejestrowych na wskazanych w Umowie Kredytu rachunkach bankowych tych podmiotéw oraz
(i) udzielonego bankowi przez Spétke poreczenia za zobowigzania Kredyt Inkaso Il NFIZW z tytutu Umowy
Kredytu, przy czym odpowiedzialno$¢ Spoétki z tytutu udzielonego poreczenia ograniczona jest do kwoty
150 min zt, a poreczenie to wygasa dnia 22 lipca 2034 r.

Ponadto, kredytobiorca zobowigzat sie, ze sptata kredytu zostanie zabezpieczona réwniez w drodze ustanowienia
zastawu rejestrowego na finansowanych przez bank pakietach/portfelach wierzytelnosci nabytych bezposrednio
lub posrednio przez kredytobiorce.

Umowa z Pivotal Polska sp. z o.0. dotyczgca udzielenia licencji na program do obstugi windykacji wierzytelnosci

Spoétka Kredyt Inkaso IT Solutions sp. z 0.0., bedaca spétka w 100% zalezng posrednio od Emitenta, zawarta
z Pivotal Polska sp. z 0.0. umowe licencyjng, na mocy ktérej Kredyt Inkaso IT Solutions sp. z o0.0. uzyskata
niewytgczng, nieograniczong terytorialnie licencje na korzystanie z objetego umowg oprogramowania, stuzgcego
obstudze windykacji wierzytelnosci. Kredyt Inkaso IT Solutions sp. z 0.0. na mocy ww. umowy uprawniona jest
takze do wynajmowania, wydzierzawiania oraz kazdej innej formy udostepnienia programu i jego kopii
podmiotom wchodzagcym w sktad Grupy. Umowa licencyjna zostata zawarta na czas nieokreslony.
Wynagrodzenie z tytutu udzielenia licencji na okreslong w umowie liczbe stanowisk zostato zaptacone
jednorazowo, przy czym licencjodawcy przystuguje takie prawo do uzyskiwania corocznych optat z tytutu
aktualizacji oprogramowania objetego umowa. Ponadto w razie rozszerzenia oprogramowania o dodatkowe
moduty lub o mozliwos¢ korzystania z oprogramowania przez dodatkowych uzytkownikow (wieksza liczba
stanowisk anizeli przewidziane umowg), licencjodawcy przystuguje dodatkowe wynagrodzenie.

7.8. Obligacje wyemitowane przez Spotke na Date Prospektu

Ponizej znajduje sie krétki opis tych obligacji wyemitowanych przez Spotke, ktdrych termin zapadalnosci przypada
po Dacie Prospektu.

Obligacje wyemitowane przez Emitenta:

e Obligacje serii H1 zostaty wyemitowane w dniu 22.10.2021 r., a termin ich wykupu przypada na dzien
19.10.2025 r. Wartos¢ nominalna obligacji serii H1 pozostatych do wykupu na Date Prospektu wynosi
3.666.900 PLN (trzy miliony szeSéset szesédziesigt szes¢ tysiecy dziewiecset ztotych). Obligacje serii H1
zostaty wyemitowane w celu pozyskania srodkéw na finansowanie biezgcej dziatalnosci operacyjnej
podmiotéw z Grupy, majacej na celu zapewnienie dalszego rozwoju Grupy, przy czym srodki z emisji
obligacji serii H1 nie zostang przeznaczone na udzielenie pozyczek ani innego rodzaju finansowania osobom
fizycznym lub podmiotom spoza Grupy, oraz nie zostang przeznaczone na bezposrednie nabycie przez
Emitenta portfeli wierzytelnosci. Obligacje H1 zostaty wyemitowane jako obligacje niezabezpieczone.
Oprocentowanie obligacji serii H1 jest state i wynosi 6% w skali roku.

e Obligacje serii 11 zostaty wyemitowane w dniu 19.04.2022 r., a termin ich wykupu przypada na dzien
23.10.2025 r. Warto$¢ nominalna obligacji serii 11 pozostatych do wykupu na Date Prospektu wynosi
17.009.700 PLN (siedemnascie milionow dziewiec tysiecy siedemset ztotych). Obligacje serii 11 zostaty
wyemitowane w celu pozyskania srodkow na finansowanie biezgcej dziatalnosci operacyjnej podmiotow
z Grupy, majacej na celu zapewnienie dalszego rozwoju Grupy, przy czym srodki z emisji obligacji serii 11
nie zostang przeznaczone na udzielenie pozyczek ani innego rodzaju finansowania osobom fizycznym lub
podmiotom spoza Grupy, oraz nie zostang przeznaczone na bezposrednie nabycie przez Emitenta portfeli
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wierzytelnosci. Obligacje serii |11 zostaty wyemitowane jako obligacje niezabezpieczone. Oprocentowanie
obligacji serii 11 jest zmienne i ustalane jako suma stopy bazowej w postaci WIBOR 3M oraz marzy
w wysokosci 4,9%.

Obligacje serii J1 zostaty wyemitowane w dniu 28.03.2022 r., a termin ich wykupu przypada na dzien
28.03.2029 r. Wartos¢ nominalna obligacji serii J1 pozostatych do wykupu na Date Prospektu wynosi
32.055.675 PLN (trzydziesci dwa miliony pieédziesigt piec tysiecy sze$éset siedemdziesigt pie¢ ztotych).
Obligacje serii J1 zostaty wyemitowane w celu przeznaczenia Srodkéw z emisji obligacji serii J1 na
refinansowanie zadfuzenia finansowego Emitenta w formie obligacji korporacyjnych. Obligacje serii J1
zostaty wyemitowane jako obligacje niezabezpieczone. Oprocentowanie obligacji serii J1 jest zmienne
i ustalane jako suma stopy bazowej w postaci WIBOR 3M oraz marzy w wysokosci 4,9%.

Obligacje serii K1 zostaty wyemitowane w dniu 28.03.2022 r., a termin ich wykupu przypada na dzien
28.03.2029 r. Wartos¢ nominalna obligacji serii K1 pozostatych do wykupu na Date Prospektu wynosi
77.251.030 PLN (siedemdziesiagt siedem milionow dwiescie piecdziesiagt jeden tysiecy trzydziesci ztotych).
Obligacje serii K1 zostaty wyemitowane w celu przeznaczenia $rodkéw pozyskanych z emisji obligacji serii
K1 na refinansowanie zadtuzenia Grupy, w tym na czesciowy wykup lub odkup obligacji serii F1, obligacji
serii E1 lub obligacji serii H1 Emitenta oraz na finansowanie biezgcej dziatalnosci operacyjnej Grupy, majacej
na celu zapewnienie dalszego rozwoju Emitenta ipodmiotow z Grupy. Obligacje serii K1 zostaty
wyemitowane jako niezabezpieczone nastepnie (i) podmiot zalezny od Emitenta tj. Kredyt Inkaso Portfolio
Investments (Luxembourg) S.A. z siedzibg w Luksemburgu zawarta umowy zastawow rejestrowych na
certyfikatach inwestycyjnych funduszy inwestycyjnych z siedzibg w Polsce i subfunduszy inwestycyjnych z
siedzibg w Polsce, oraz (ii) Emitent i jej podmiot zalezny tj. Kredyt Inkaso Portfolio Investments
(Luxembourg) S.A. z siedzibg w Luksemburgu zawarta umowy obejmujace obligacje serii K1 zakresem
istniejgcych juz zastawow rejestrowych na pakietach wierzytelnosci rzagdzonych prawem polskim oraz
pakietach wierzytelnosci rzadzonych prawem obcym, ktére to istniejace ww. zabezpieczenia zostaty
pierwotnie ustanowione na zabezpieczenie wierzytelnosci z tytutu obligacji serii F1 wyemitowanych przez
Spotke w dniu 26 kwietnia 2019 r. - w celu zabezpieczenia wierzytelnosci obligatariuszy obligacji serii K1
oraz obligatariuszy obligacji wyemitowanych przez Spdtke przed datg emisji obligacji serii K1, ktorych
warunki emisji zawieraty klauzule réwnego traktowania wierzycieli (pari passu). Wysoko$¢ oprocentowania
serii K1 jest zmienna i stanowi sume WIBOR 6M oraz marzy odsetkowej w wysokosci: (i) w okresie od dnia
emisji do ostatniego dnia pierwszego okresu odsetkowego - 530 punktow bazowych, a (ii) w pozostatym
okresie - 490 punktow bazowych.

Obligacje serii L1 zostaty wyemitowane w dniu 05.08.2022 r., a termin ich wykupu przypada na dzien
27.07.2026 r. Wartos¢ nominalna obligacji serii L1 pozostatych do wykupu na Date Prospektu wynosi
15.679.300 PLN (pietnascie miliondw szes¢set siedemdziesigt dziewiec tysiecy trzysta ztotych). Obligacje
serii L1 zostaty wyemitowane w celu pozyskania sSrodkéw na finansowanie biezgcej dziatalnos$ci operacyjnej
podmiotédw z Grupy, majacej na celu zapewnienie dalszego rozwoju Grupy, przy czym srodki z emisji
obligacji serii L1 nie zostang przeznaczone na udzielenie pozyczek ani innego rodzaju finansowania osobom
fizycznym lub podmiotom spoza Grupy, oraz nie zostang przeznaczone na bezposrednie nabycie przez
Emitenta portfeli wierzytelnosci. Obligacje serii L1 zostaty wyemitowane jako obligacje niezabezpieczone.
Oprocentowanie obligacji serii L1 jest zmienne i ustalane jako suma stopy bazowej w postaci WIBOR 3M
oraz marzy w wysokosci 4,7%.

Obligacje serii M1 zostaty wyemitowane w dniu 14.04.2023 r., a termin ich wykupu przypada na dzien
14.04.2027 r. Warto$¢ nominalna obligacji serii M1 pozostatych do wykupu na Date Prospektu wynosi
15.000.000 PLN (pietnascie milionéw ztotych). Srodki pozyskane z emisji obligacji serii M1 zostang
przeznaczone na finansowanie biezgcej dziatalnosci operacyjnej podmiotéw z Grupy, majacej na celu
zapewnienie dalszego rozwoju Grupy, przy czym srodki z emisji obligacji serii M1 nie zostang przeznaczone
na udzielenie pozyczek ani innego rodzaju finansowania osobom fizycznym lub podmiotom spoza Grupy,
oraz nie zostang przeznaczone na bezposrednie nabycie przez Emitenta portfeli wierzytelnosci. Obligacje
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serii M1 zostaty wyemitowane jako obligacje niezabezpieczone. Oprocentowanie obligacji serii M1 jest
zmienne i ustalane jako suma stopy bazowej w postaci WIBOR 3M oraz marzy w wysokosci 5,5%.

Obligacje serii N1 zostaty wyemitowane w dniu 13.07.2023 r., a termin ich wykupu przypada na dzien
13.07.2027 r. Wartos¢ nominalna obligacji serii N1 pozostatych do wykupu na Date Prospektu wynosi
18.000.000 PLN (osiemnascie milionéw ztotych). Srodki pozyskane z emisji obligacji serii N1 zostana
przeznaczone na finansowanie biezacej dziatalnosci operacyjnej podmiotéow z Grupy, majacej na celu
zapewnienie dalszego rozwoju Grupy, przy czym srodki z emisji obligacji serii N1 nie zostang przeznaczone
na udzielenie pozyczek ani innego rodzaju finansowania osobom fizycznym lub podmiotom spoza Grupy,
oraz nie zostang przeznaczone na bezposrednie nabycie przez Emitenta portfeli wierzytelnosci. Obligacje
serii N1 zostaty wyemitowane jako obligacje niezabezpieczone. Oprocentowanie obligacji serii N1 jest
zmienne i ustalane jako suma stopy bazowej w postaci WIBOR 3M oraz marzy w wysokosci 5,5%.

Obligacje serii 01 zostaty wyemitowane w dniu 04.10.2023 r., a termin ich wykupu przypada na dzieA
04.10.2027 r. Warto$¢ nominalna obligacji serii O1 pozostatych do wykupu na Date Prospektu wynosi
37.741.000 PLN (trzydzieéci siedem miliondw siedemset czterdzieéci jeden tysiecy ztotych). Srodki
pozyskane z emisji obligacji serii O1 zostang przeznaczone na finansowanie biezgcej dziatalnosci operacyjnej
podmiotédw z Grupy, majacej na celu zapewnienie dalszego rozwoju Grupy, przy czym srodki z emisji
obligacji serii 01 nie zostang przeznaczone na udzielenie pozyczek ani innego rodzaju finansowania osobom
fizycznym lub podmiotom spoza Grupy, oraz nie zostang przeznaczone na bezposrednie nabycie przez
Emitenta portfeli wierzytelnosci. Obligacje serii O1 zostaty wyemitowane jako obligacje niezabezpieczone.
Oprocentowanie obligacji serii O1 jest zmienne i ustalane jako suma stopy bazowej w postaci WIBOR 3M
oraz marzy w wysokosci 5,5%.

Obligacje serii P1 zostaty wyemitowane w dniu 05.12.2023 r., a termin ich wykupu przypada na dzieA
28.11.2027 r. Wartos¢ nominalna obligacji serii P1 pozostatych do wykupu na Date Prospektu wynosi
15.000.000 PLN (pietnascie milionéw ztotych). Srodki pozyskane z emisji obligacji serii P1 zostang
przeznaczone na finansowanie biezgcej dziatalnosci operacyjnej podmiotow z Grupy, majgcej na celu
zapewnienie dalszego rozwoju Grupy, przy czym srodki z emisji obligacji serii P1 nie zostang przeznaczone
na udzielenie pozyczek ani innego rodzaju finansowania osobom fizycznym lub podmiotom spoza Grupy,
oraz nie zostang przeznaczone na bezposrednie nabycie przez Emitenta portfeli wierzytelnosci. Obligacje
serii P1 zostaly wyemitowane jako obligacje niezabezpieczone. Oprocentowanie obligacji serii P1 jest
zmienne i ustalane jako suma stopy bazowej w postaci WIBOR 3M oraz marzy w wysokosci 5,5%.

Obligacje serii R1 zostaty wyemitowane w dniu 07.02.2024 r., a termin ich wykupu przypada na dzien
07.02.2028 r. Warto$¢ nominalna obligacji serii R1 pozostatych do wykupu na Date Prospektu wynosi
20.000.000 PLN (dwadzieécia milionéw ztotych). Srodki pozyskane z emisji obligacji serii R1 zostana
przeznaczone na finansowanie biezgcej dziatalnosci operacyjnej podmiotéow z Grupy, majacej na celu
zapewnienie dalszego rozwoju Grupy, przy czym srodki z emisji obligacji serii R1 nie zostang przeznaczone
na udzielenie pozyczek ani innego rodzaju finansowania osobom fizycznym lub podmiotom spoza Grupy,
oraz nie zostang przeznaczone na bezposrednie nabycie przez Emitenta portfeli wierzytelnosci. Obligacje
serii R1 zostaty wyemitowane jako obligacje niezabezpieczone. Oprocentowanie obligacji serii R1 jest
zmienne i ustalane jako suma stopy bazowej w postaci WIBOR 3M oraz marzy w wysokosci 5,5%.

Obligacje serii S1 zostaty wyemitowane w dniu 27.03.2024 r., a termin ich wykupu przypada na dzien
27 marca 2028 r. Wartos¢ nominalna obligacji serii S1 pozostatych do wykupu na Date Prospektu wynosi
4.999.900 EUR (cztery miliony dziewieéset dziewieédziesiat dziewie¢ tysiecy dziewieéset euro). Srodki
pozyskane z emisji obligacji serii S1 zostang przeznaczone na finansowanie dziatalnosci operacyjnej
i inwestycyjnej podmiotow z Grupy, przy czym srodki z emisji obligacji serii S1 nie zostang przeznaczone
na udzielenie pozyczek ani innego rodzaju finansowania osobom fizycznym lub podmiotom spoza Grupy,
oraz nie zostang przeznaczone na bezposrednie nabycie przez Emitenta portfeli wierzytelnosci. Obligacje
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serii S1 zostaty wyemitowane jako obligacje niezabezpieczone. Oprocentowanie obligacji serii S1 jest
zmienne i ustalane jako suma stopy bazowej w postaci EURIBOR 3M oraz marzy w wysokosci 5,2%.

e Obligacje serii T1 zostaty wyemitowane w dniu 12.11.2024 r., a termin ich wykupu przypada na dzien
12 listopada 2028 r. Wartos¢ nominalna obligacji serii T1 pozostatych do wykupu na Date Prospektu wynosi
30.000.000 PLN (trzydzie$ci milionéw ztotych). Srodki pozyskane z emisji obligacji serii T1 zostang
przeznaczone na finansowanie dziatalnosci operacyjnej i inwestycyjnej podmiotéw z Grupy, przy czym
srodki z emisji obligacji serii T1 nie zostang przeznaczone na udzielenie pozyczek ani innego rodzaju
finansowania osobom fizycznym Ilub podmiotom spoza Grupy, oraz nie zostang przeznaczone
na bezposrednie nabycie przez Emitenta portfeli wierzytelnosci. Obligacje serii T1 zostaty wyemitowane
jako obligacje niezabezpieczone. Oprocentowanie obligacji serii T1 jest zmienne i ustalane jako suma stopy
bazowej w postaci WIBOR 3M oraz marzy w wysokosci 4,2%.

W zwigzku z otrzymaniem przez Emitenta memorandum prawnego w przedmiocie m.in. zgodnosci zawarcia
pomiedzy Spotka a jej spotka zalezng (Kredyt Inkaso Investments RO S.A.) umowy pozyczkiz dnia 27 marca 2023 r.
wraz z jej pozniejszych aneksami z postanowieniami warunkdw emisji obligacji Emitenta serii M1, N1, P1 i R1,
w dniu 17 grudnia 2024 r. Emitent przekazat do publicznej wiadomosci informacje o wystgpieniu zdarzenia
stanowigcego podstawe wczedniejszego wykupu obligacji Emitenta serii M1, N1 i P1 wraz z informacja
o usunieciu przedmiotowego stanu faktycznego i jego skutkéw prawnych. Zwazywszy jednak na przekazanie
przez Emitenta do publicznej wiadomosci informacji o usunieciu stanu faktycznego stanowigcego podstawe
wczesniejszego wykupu obligacji Emitenta serii M1, N1i P1 oraz jego skutkéw prawnych przed zgtoszeniem przez
obligatariuszy pierwszego zadania wczesniejszego wykupu ww. obligacji z tego tytutu, Emitent nie jest
zobowigzany do wczesniejszego wykupu przedmiotowych obligacji.

Obligacje wyemitowane przez Emitenta, a objete przez spotki zalezne Emitenta

e Obligacje serii AD zostaty wyemitowane w dniu 22.10.2018 r., a termin ich wykupu przypada na dzien
22.10.2025 r. Wartos¢ nominalna obligacji serii AD pozostatych do wykupu na Date Prospektu wynosi
2.500.000 PLN (dwa miliony piecset tysiecy w ztotych). Obligacje serii AD zostaty wyemitowane w celu
pozyskania srodkéw na biezgca dziatalnosé operacyjna, w tym w szczegdlnosci bezposredni lub posredni
zakup portfeli wierzytelnosci oraz refinansowanie obligacji. Obligacje serii AD sg niezabezpieczone.
Oprocentowanie obligacji serii AD jest zmienne i ustalane na jako suma stopy bazowej w postaci WIBOR 6M
oraz marzy w wysokosci 4,9%.

e Obligacje serii AJ zostaty wyemitowane w dniu 29.05.2020 r., a termin ich wykupu przypada na dzien
29.05.2025 r. Pozostata wartos¢ nominalna obligacji serii Al pozostatych do wykupu na Date Prospektu
wynosi 30.286.000 PLN (trzydziesci miliondw dwiescie osiemdziesiagt szes¢ tysiecy ztotych). Obligacje serii
AJ zostaty wyemitowane w celu pozyskania Srodkdéw na biezgcg dziatalno$¢ operacyjng, w tym
w szczegollnosci bezposredni lub posredni zakup portfeli wierzytelnosci. Obligacje serii Al zostaty
wyemitowane jako niezabezpieczone, nastepnie podmiot bedgcy Spotka zalezng wystawit weksel in blanco
jako zabezpieczenie roszczen obligatariusza, do kwoty rownej sumie wartosci nominalnej obligacji serii AJ
oraz wartosci odsetek z nim zwigzanych, obligatariusz ma prawo do wypetnienia weksla w przypadku zwtoki
Emitenta z zaptatg jakichkolwiek wymagalnych zgodnie z warunkami emisji obligacji serii AJ wierzytelnosci
pienieznych nalezgcych do obligatariusza obligacji serii AJ, nie wczesniej jednak niz po bezskutecznym
uptywie 15 dniowego terminu liczonego od pisemnego wezwania Emitenta do zaptaty nalezny kwot.
Oprocentowanie obligacji serii AJ jest zmienne i jest ustalane jako suma stopy bazowej WIBOR 12M oraz
marzy w wysokosci 4,9%.

e Obligacje serii AK zostaty wyemitowane w dniu 20.04.2022 r., a termin ich wykupu przypada na dzien
20.04.2025 r. Wartos¢ nominalna obligacji serii AK pozostatych do wykupu na Date Prospektu wynosi
10.000.000 PLN (dziesie¢ miliondw ztotych). Obligacje zostaty wyemitowane w celu pozyskania srodkow
na biezacg dziatalnos¢ operacyjng, w tym w szczegdlnosci bezposredni lub posredni zakup portfeli
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wierzytelnosci. Obligacje serii AK sg niezabezpieczone. Oprocentowanie obligacji serii AK jest zmienne i jest
ustalane jako suma stopy bazowej WIBOR 6M oraz marzy w wysokosci 4,9%.

Obligacje wyemitowane przez Kredyt Inkaso Portfolio Investments (Luxembourg) S.A. i objete przez podmioty
z Grupy Kapitafowej:

e Obligacje serii U zostaty wyemitowane w dniu 13.06.2014 r., a termin ich wykupu przypada na dzien
13.06.2026 r. Wartos¢ nominalna obligacji serii U pozostatych do wykupu na Date Prospektu wynosi
71.000.000 PLN (siedemdziesiat jeden miliondw ztotych). Obligacje serii U zostaty wyemitowane w celu
pozyskania sSrodkow na biezacg dziatalnos¢ operacyjng. Obligacje serii U sa niezabezpieczone.
Oprocentowanie obligacji serii U jest zmienne i jest ustalane jako suma stopy bazowej WIBOR 6M oraz
marzy w wysokosci 7,5%.

e Obligacje serii HO1 zostaty wyemitowane w dniu 26.05.2017 r., a termin ich wykupu przypada na dzien
26.05.2026 r. Wartos¢ nominalna obligacji serii HO1 pozostatych do wykupu na Date Prospektu wynosi
100.000.000 PLN (sto milionéw ztotych). Obligacje serii HO1 zostaty wyemitowane w celu refinansowania
obligacji serii E, F, G i T. Obligacje serii HO1 sg niezabezpieczone. Oprocentowanie obligacji serii HO1 jest
zmienne i jest ustalane jako suma stopy bazowej WIBOR 6M oraz marzy w wysokosci 7,5%.

e Obligacje serii JO1 zostaty wyemitowane w dniu 14.06.2019 r., a termin ich wykupu przypada na dzien
13.06.2025 r. Wartos¢ nominalna obligacji serii JO1 pozostatych do wykupu na Date Prospektu wynosi
20.100.000 PLN (dwadziescia miliondw sto tysiecy ztotych). Obligacje serii JO1 zostaty wyemitowane w celu
sptaty zobowigzan w stosunku do emitenta. Obligacje serii JO1 sg niezabezpieczone. Oprocentowanie
obligacji serii JO1 jest zmienne i jest ustalane jako suma stopy bazowej WIBOR 6M oraz marzy w wysokosci
7,5%.

7.9. Postepowania sadowe i arbitrazowe

Za posiadajgce istotny wptyw na sytuacje finansowgq lub rentownos¢ Spétki lub Grupy uznaje sie postepowania
sadowe, administracyjne lub arbitrazowe, w ktérych warto$¢ przedmiotu danego postepowania przekracza 10%
kapitatow witasnych Grupy, lub postepowania, ktorych wynik z wysokim prawdopodobienstwem moze miec
istotne znaczenie z perspektywy dziatalnosci Emitenta i jego Grupy Kapitatowej. Wsrdd istotnych postepowan
Emitent wskazat rowniez toczace sie w Dacie Prospektu postepowania w sprawach korporacyjnych.

Spotka przekazuje informacje na temat istotnych postepowan sgdowych i arbitrazowych, zgodnie
z obowigzujgcymi przepisami prawa, w tym przepisami Rozporzgdzenia MAR. Zasady publikacji suplementow do
Prospektu zostaty opisane w pkt. 3.3 Prospektu.

Postepowanie z powodztwa Emitenta przeciwko BEST S.A. i Krzysztofowi Borusowskiemu o zapftate
odszkodowania

Na Date Prospektu toczy sie postepowanie z powddztwa Emitenta przeciwko pozwanym solidarnie: BEST S.A.
z siedzibg w Gdyni oraz Krzysztofowi Borusowskiemu. W ramach pozwu Emitent domaga sie: (i) zasadzenia od
pozwanych solidarnie na rzecz Emitenta kwoty w wysokosci 60.734.500 zt (szes¢dziesigt milionéw siedemset
trzydziesci cztery tysigce piecset ztotych) wraz z ustawowymi odsetkami za opdznienie liczonymi od dnia
whiesienia powddztwa do dnia zaptaty, oraz (ii) zasagdzenia od pozwanych solidarnie na rzecz Emitenta zwrotu
kosztow 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 wyrzadzonej Emitentowi
na skutek rozpowszechniania przez pozwanych nieprawdziwych i pomawiajgcych informacji dotyczacych Zarzadu
Spotki, rzekomych nieprawidtowosci w Spodice, rzekomego fatszowania sprawozdan finansowych i braku
umocowania Zarzgdu Spoétki do dziatania w jej imieniu, co zdaniem Spétki stanowito bezposrednig przyczyne
wypowiedzenia przez Lumen Profit 14 NS FIZ, Lumen Profit 15 NS FIZ, Lumen Profit 16 NS FIZ, AGIO Wierzytelnosci
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Plus NS FIZ oraz AGIO Wierzytelnosci Plus 2 NS FIZ zawartych ze Sp6tkg umoéw zlecenia zarzadzania portfelami
wierzytelnosci oraz umow o obstuge prawna.

Kwota roszczenia stanowi sume rzeczywistych strat poniesionych przez Spétke oraz szacowanych utraconych
przez nig korzysci w latach przysztych oraz dodatkowo szacowanych utraconych korzysci na skutek m.in.
wypowiedzenia umow o zarzgdzanie przez Lumen Profit 14 NS FIZ, Lumen Profit 15 NS FIZ oraz Lumen Profit 16
NS FIZ.

W dniu 12 marca 2024 r. Sad Okregowy w Warszawie wydat wyrok oddalajacy powddztwo Spétki w catosci.
Na Date Prospektu wyrok nie jest prawomocny. Spdtka zwrdcita sie do sadu z wnioskiem o sporzadzenie
pisemnego uzasadnienia wyroku. Decyzja co do ztozenia przez Spétke srodka odwotawczego od wyroku zostanie
podjeta przez Spotke po doktadnej analizie pisemnego uzasadnienia wyroku.

Postepowanie z powddztwa BEST S.A. przeciwko Spéice o zaptate

Na Date Prospektu toczy sie postepowanie w sprawie z powoddztwa 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 odpowiedzialnoscig sp.k. kwoty 51.847.764 zt (piecdziesigt jeden miliondw osiemset czterdziesci
siedem tysiecy siedemset szesc¢dziesigt cztery ztote), przy czym w stosunku do Grant Thornton Frackowiak spotka
z ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k. powdd ogranicza zadanie do kwoty 2.260.000 zt (dwa miliony dwiescie
sze$Cdziesigt tysiecy ztotych) oraz kosztow postepowania sadowego wigcznie z kosztami zastepstwa
procesowego wedtug norm przepisanych. Powddztwo 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 2014/15, ktére byty korygowane w kolejnych latach podatkowych.
Emitent uznaje powddztwo BEST S.A. za bezzasadne.

Na Date Prospektu postepowanie jest w toku w | instancji.

Postepowanie z powddztwa Spotki przeciwko Pawfowi Szewczykowi, lonowi Melnic oraz Kl Servcollect SRL
o zaptate

Na Date Prospektu toczy sie postepowanie w sprawie z powddztwa Emitenta przeciwko Pawtowi Szewczykowi,
lonowi Melnic i spétce Kl Servcollect SRL o zasgdzenie solidarnie od pozwanych zaptaty kwoty 21.320.000 zt
(dwadziescia jeden miliondw trzysta dwadziescia tysiecy ztotych) tytutem odszkodowania za szkody posrednie
jakie Spotka poniosta w zwigzku z dziataniami pozwanych wraz z odsetkami ustawowymi za opdznienie liczonymi
od dnia 26 maja 2020 r. do dnia zaptaty, 30.000 zt tytutem zwrotu kosztéw poniesionych przez Spétke
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 kosztéw wykonania ttumaczen przysiegtych pozwu oraz czesci zatgcznikow do pozwu
wraz z odsetkami ustawowymi za opdznienie liczonymi od dnia doreczenia odpisu pozwu ostatniemu
z pozwanych do dnia zaptaty. Spétka wraz z pozwem ztozyta wniosek o zabezpieczenie powyzszych roszczen.
Whiosek o zabezpieczenie zostat prawomocnie oddalony.

Na Date Prospektu postepowanie jest w toku w | instancji. W styczniu 2024 r. BEST S.A. ztozyt interwencje
uboczng po stronie Spoétki, a pozwani ztozyli przeciwko temu opozycje. W maju 2024 r. Sad pozytywnie rozpatrzyt
opozycje pozwanych i wytgczyt udziat BEST S.A. w postepowaniu w charakterze interwenienta ubocznego.

Postepowanie z powddztwa Johna Harveya van Kannel przeciwko Emitentowi o ustalenie istnienia uchwaty
ZWZ w sprawie odwotania Macieja Jerzego Szymarnskiego z Zarzqdu Spotki oraz stwierdzenie niewaznosci
uchwaty nr 38/2020 ZWZ

Na Date Prospektu toczy sie postepowanie w sprawie z powddztwa akcjonariusza mniejszosciowego Johna
Harvey’a van Kannela z dnia 28 grudnia 2020 r., ktdry zada (i) ustalenia na postawie art. 189 KPC, ze uchwata
Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 27.11.2020 r. w sprawie odwotania Macieja Jerzego Szymanskiego
z Zarzadu zostata podjeta (istnieje) - wobec tego, ze akcjonariusz wiekszosciowy Emitenta, tj. WPEF VI Holding V
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B.V. z siedzibg w Bussum w Holandii, na skutek rzekomego naruszenia przepiséw Ustawy o Ofercie nie mogt
wykonywaé prawa gtosu z 7.929.983 akcji Spétki na Zwyczajnym Walnym Zgromadzeniu w dniu 27.11.2020 r.
i z tej przyczyny gtosy z ww. akcji oddane ,,przeciw” nie powinny zosta¢ uwzglednione przy obliczaniu wynikéw
gtosowania nad ww. uchwaty, oraz (ii) stwierdzenia, na podstawie art. 425 § 1 KSH, niewaznosci uchwaty
nr38/2020 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 27.11.2020 r. w sprawie powotania Daniela
Dabrowskiego w sktad Rady Nadzorczej na nowa kadencje. Emitent uznaje zadania zawarte w pozwie
za catkowicie bezzasadne i zamierza przeciwstawia¢ sie im, czynnie uczestniczac w postepowaniu sadowym.
W przedmiotowym postepowaniu uczestniczy rowniez BEST Capital FIZAN w charakterze interwenienta
ubocznego po stronie powoda.

Na Date Prospektu postepowanie jest w toku w | instancji.

Powdd wraz z pozwem wnosit o zabezpieczenie roszczen zgtoszonych w przedmiotowym postepowaniu. Wydane
przez Sad Okregowy w dniu 15 stycznia 2021 r. postanowienie o zabezpieczeniu roszczen zostato w wyniku
ztozonego przez Emitenta zazalenia zmienione w ten sposdb, ze Sad oddalit w catosci ww. wniosek Johna Harveya
van Kannel o zabezpieczenie roszczen, powodujac upadek zabezpieczenia. Powyzsze postanowienie jest
prawomocne i wywotuje skutki prawne z chwilg jego wydania. Oznacza to, iz na Date Prospektu zabezpieczenie
definitywnie upadto i nie obowigzuje.

W dniu 18 stycznia 2024 r. wygast mandat Daniela Dabrowskiego jako cztonka Rady Nadzorcze;j.

Postepowanie z powddztwa Johna Harveya van Kannel przeciwko Emitentowi o stwierdzenie niewaznosci
uchwaty NWZ w sprawie powotania Daniela Dgbrowskiego na czfonka Rady Nadzorczej

Na Date Prospektu toczy sie postepowanie w sprawie z powddztwa akcjonariusza Emitenta - Johna van Kannela
z dnia 22 czerwca 2021 r., ktory zada stwierdzenia niewaznosci uchwaty nr 12/2021 Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia z dnia 24 maja 2021 r. w sprawie powotania Daniela Dgbrowskiego na cztonka Rady Nadzorcze;j.
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
przepisdw Ustawy o Ofercie Publicznej. Emitent uznaje zgdanie zawarte w pozwie za catkowicie bezzasadne.

W dniu 8 sierpnia 2022 r. Sad Okregowy oddalit w catosci powddztwo akcjonariusza, jednak powdd wnidst
apelacje od przedmiotowego orzeczenia sadu | instancji. BEST Capital FIZAN przytaczyt sie do postepowania
apelacyjnego w charakterze interwenienta ubocznego po stronie powoda. 4 kwietnia 2023 r. Sad Apelacyjny
wydat wyrok oddalajgcy w catosci apelacje Johna Harveya van Kannela. W dniu 01 sierpnia 2023 r. petnomocnik
procesowy Spétki otrzymat jednak skarge kasacyjng wniesiong od wyroku przez BEST Capital FIZAN. W ocenie
Spotki skarga kasacyjna jest bezzasadna.

W dniu 18 stycznia 2024 r. wygast mandat Daniela Dgbrowskiego jako cztonka Rady Nadzorczej.

Postepowanie z powddztwa dwoch cztonkow Rady Nadzorczej przeciwko Spofce o uchylenie uchwaty
nr 13/2021 grupy Akcjonariuszy uprawnionej do dokonania wyboru cztonkéow Rady Nadzorczej w drodze
glosowania oddzielnymi grupami na Nadzwyczajnym Walnym Zgromadzeniu z dnia 24 maja 2021 r.

Pozew zostat wniesiony przez dwéch cztonkéw Rady Nadzorczej w dniu 24 czerwca 2021 r. do Sadu Okregowego
w Warszawie, w ktérym powodowie wnoszg o uchylenie uchwaty nr 13/2021 grupy Akcjonariuszy uprawnionej
do dokonania wyboru cztonkéw Rady Nadzorczej w drodze gtosowania oddzielnymi grupami na Nadzwyczajnym
Walnym Zgromadzeniu z dnia 24 maja 2021 r. w sprawie dokonania wyboru cztonkédw Rady Nadzorczej Spotki
w drodze gtosowania oddzielnymi grupami zgodnie z art. 385 § 3 - § 5 KSH oraz delegowania cztonka Rady
Nadzorczej wybranego w ramach gtosowania oddzielnymi grupami do statego, indywidualnego wykonywania
czynnosci nadzorczych.

Podstawg zgdania powddztwa jest uznanie ww. uchwaty za sprzeczng ze Statutem, dobrymi obyczajami i godzaca
w interes Spotki ze wzgledu na zajmowanie sie interesami konkurencyjnymi wzgledem Spétki przez Karola
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Szymanskiego - bytego cztonka Rady Nadzorczej powotanego i delegowanego do statego, indywidualnego
wykonywania czynnosci nadzorczych na podstawie wyzej wymienionej uchwaty.

Na Date Prospektu postepowanie jest w toku w | instancji.

Postepowanie z powédztwa dwéch czfonkéw Rady Nadzorczej przeciwko Spéfce o uchylenie uchwaty nr 6/2022
grupy Akcjonariuszy uprawnionej do dokonania wyboru cztonkow Rady Nadzorczej w drodze gfosowania
oddzielnymi grupami na Nadzwyczajnym Walnym Zgromadzeniu z dnia 25 kwietnia 2022 r.

Pozew zostat wniesiony przez dwdch cztonkdéw Rady Nadzorczej w dniu 25 maja 2022 r. do Sadu Okregowego
w Warszawie, w ktérym powodowie wnoszg o uchylenie uchwaty nr 6/2022 grupy Akcjonariuszy uprawnionej
do dokonania wyboru cztonkéw Rady Nadzorczej w drodze gtosowania oddzielnymi grupami na Nadzwyczajnym
Walnym Zgromadzeniu z dnia 25 kwietnia 2022 r. w sprawie dokonania wyboru cztonkéw Rady Nadzorczej
w drodze gtosowania oddzielnymi grupami zgodnie z art. 385 § 3 - § 5 KSH oraz delegowania cztonka Rady
Nadzorczej wybranego w ramach gtosowania oddzielnymi grupami do statego, indywidualnego wykonywania
czynnosci nadzorczych. W pozwie zawarty zostat rdwniez wniosek o udzielenie zabezpieczenia roszczenia poprzez
wstrzymanie skutecznosci zaskarzonej ww. uchwaty.

Podstawa pozwu jest tozsama z powyzej opisanym postepowaniem zainicjowanym przez dwdch cztonkdédw Rady
Nadzorcze;j.

W dniu 6 lipca 2022 r. zostato wydane postanowienie Sgdu Okregowego w Warszawie w sprawie zabezpieczenia
roszczenia powoddw o uchylenie uchwaty nr 6/2022 grupy Akcjonariuszy uprawnionej do dokonania wyboru
cztonkéw Rady Nadzorczej w drodze gtosowania oddzielnymi grupami na Nadzwyczajnym Walnym Zgromadzeniu
z 25 kwietnia 2022 r. w sprawie dokonania wyboru cztonkéw Rady Nadzorczej w drodze gtosowania oddzielnymi
grupami zgodnie z art. 385 § 3-5 KSH oraz delegowania cztonka Rady Nadzorczej wybranego w ramach
gtosowania oddzielnymi grupami do statego, indywidualnego wykonywania czynnosci nadzorczych poprzez
wstrzymanie skutecznosci tej uchwaty do czasu prawomocnego zakoriczenia procesu. Spotka zwrdcita sie
do zewnetrznych, niezaleznych doradcow prawnych o sporzgdzenie opinii prawnych dotyczgcych skutkéw
prawnych wydanego postanowienia o udzieleniu zabezpieczenia. Zgodnie z wnioskami z opinii: (i) postanowienie,
w zakresie w jakim dotyczy wyboru cztonka Rady Nadzorczej w drodze gtosowania oddzielnymi grupami, jest
niedopuszczalne i nie wywotuje skutkdw prawnych, w konsekwencji czego nalezy uzna¢, ze Karol Szymanski -
do dnia 30 wrzesnia 2022 r. - pozostawat cztonkiem Rady Nadzorczej oraz komitetow Rady Nadzorczej, w ktérych
zasiadat, w tym Komitetu Audytu; (ii) postanowienie, w zakresie w jakim dotyczy delegowania Karola
Szymanskiego do wykonywania statego indywidualnego nadzoru, jest dopuszczalne i wywotywato skutki prawne
od dnia jego wydania, tj. 6 lipca 2022 r., w konsekwencji czego od dnia 6 lipca 2022 r. Karol Szymanski nie byt
uprawniony do wykonywania statego indywidualnego prawa nadzoru.

W dniu 23 listopada 2023 r. Sad Apelacyjny w Warszawie postanowit o uchyleniu ww. postanowienia o udzieleniu
zabezpieczenia i przekazaniu wniosku powoddéw o udzielenie zabezpieczenia do ponownego rozpoznania.
Sad Apelacyjny nie wypowiedziat sie co do zadnych przestanek merytorycznych dotyczacych zasadnosci badz
braku zasadnosci udzielenia zabezpieczenia.
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8. ZARZADZANIE | tAD KORPORACYJNY
8.1. Zarzad
Organem zarzadzajgcym Emitenta jest Zarzad.

Do kompetencji Zarzadu nalezy podejmowanie decyzji zwigzanych z prowadzeniem spraw Spotki
niezastrzezonych do wyfgcznej wiasciwosci Rady Nadzorczej lub Walnego Zgromadzenia okreslonej w Statucie,
Kodeksie Spétek Handlowych lub innych aktach prawnych powszechnie obowigzujgcych. Zarzad dba
o prowadzenie spraw Spotki zgodnie z przepisami prawa, postanowieniami aktéw korporacyjnych Spofki
i zasadami dobrych praktyk, do ktérych stosowania zobowigzata sie Spotka.

Zgodnie ze Statutem, w skfad Zarzadu wchodzi od jednego do czterech cztonkdw, w tym Prezes, Wiceprezes lub
Wiceprezesi oraz cztonek lub cztonkowie Zarzgdu. Cztonkdéw Zarzagdu powotuje i odwotuje Rada Nadzorcza. Liczbe
cztonkdéw Zarzadu Emitenta okresla wraz z wyborem Rada Nadzorcza. Kadencja Zarzadu trwa trzy lata i jest
kadencjg wspdlnga. Prezes, Wiceprezesi i cztonkowie Zarzgdu moga by¢ odwotani w kazdym czasie przed uptywem
kadencji. Prezes, Wiceprezesi i cztonkowie moga by¢ zawieszeni w czynnosciach z waznych powoddw przez Rade
Nadzorcza.

Miejscem pracy cztonkdéw Zarzadu jest siedziba Spofki.

Ponizsza tabela przedstawia liste cztonkow Zarzadu, petnione przez nich funkcje, daty ich objecia oraz okres
obecnej kadencji.

Data objecia funkcji Data uptywu obecnej

Imie i nazwisko Funkcja
¢ ! w obecnej kadencji kadencji

1 lutego 2022 .
Barbara Anna Rudziks Prezes Zarzadu (Prezes Zarzadu od 31 marca 2025 .
24 listopada 2022 r.)

1 lutego 2022 .
Maciej Jerzy Szymanski Wiceprezes Zarzadu (Wiceprezes Zarzadu od 31 marca 2025 .
24 listopada 2022 r.)

Iwona Stomska Wiceprezes Zarzadu 1 lutego 2022 . 31 marca 2025 r.

Mateusz Janusz Boguta Cztonek Zarzadu 25 pazdziernika 2022 r. 31 marca 2025 r.

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

Barbara Anna Rudziks - Prezes Zarzqdu

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 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. Zarzadzania 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. Windykacji. Funkcje w Zarzadzie petni od 2020 r.

Maciej Jerzy Szymanski - Wiceprezes Zarzqdu

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

Maciej Jerzy Szymanski zajmowat stanowisko Principal w Waterland Private Equity Investments B.V. z siedziba
w Bussum, Holandia (podmiot posrednio dominujgcy nad wiekszosciowym akcjonariuszem Spotki), jak réwniez
petni funkcje cztonka zarzadu w Waterland Private Equity sp. z o.0. Doswiadczenie zawodowe zdobywat
m.in. jako prezes zarzgdu w Empik Media Fashion (EMF) S.A. oraz pracujgc na stanowiskach kierowniczych
w spotkach z grupy Sephora. Funkcje w Zarzadzie petni od 2018 r.

Iwona Stomska - Wiceprezes Zarzqdu

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 Grupa KRUK S.A. Poczatkowo jako dyrektor departamentu marketingu i PR,
a od 2009 r. jako cztonek zarzagdu odpowiedzialny za zarzgdzanie zasobami ludzkimi, marketing, PR, obstuge
prawng, compliance, ochrong danych osobowych, zarzadzanie ryzykiem operacyjnym i bezpieczenstwem.
Posiada bogate doswiadczenie w zakresie doskonalenia proceséw biznesowych oraz rozwoju zawodowego
i osobistego pracownikéw i menedzeréw. Do Kredyt Inkaso dotgczyta w maju 2021 r., obejmujac stanowisko
Wiceprezes Zarzadu. Odpowiada za zarzgdzanie zasobami ludzkimi, ksztattowanie kultury organizacyjnej
w ramach Grupy, strategie komunikacji zewnetrznej oraz wewnetrznej, compliance, zarzadzanie projektami,
procesami oraz zmiana.

Mateusz Boguta - Czfonek Zarzqdu

Mateusz Boguta posiada wyksztatcenie wyzsze. Ukonczyt studia magisterskie na Uniwersytecie Ekonomicznym
we Wroctawiu, na Wydziale Finanséw i Bankowosci ze specjalnoscia: Zarzadzanie Ryzykiem (2008 r.).

Kariere zawodowaq rozpoczat w Deloitte Audyt, nastepnie w latach 2009 - 2011 pracowat w Urzedzie Komisji
Nadzoru Finansowego w Departamencie Nadzoru Obrotu. Od 2011 r. do 2013 r. wspodtpracowat z Instytutem
Rynku Kapitatowego przy Gietdzie Papieréw WartoSciowych w Warszawie S.A. jako ekspert ds. rynku
kapitatowego. W latach 2013 - 2020 kontynuowat kariere zawodowa w ATM S.A., zajmujac kolejno stanowiska
Dyrektora ds. Relacji Inwestorskich, Dyrektora Kontrolingu oraz Dyrektora Finansowego. Nastepnie w okresie
2020 . - 2021 r. piastowat funkcje Group CFO w Sunrise Energy sp. z 0.0. Funkcje w Zarzgdzie petni od 2022 r.

Poza powyzej wskazang dziatalnoscig cztonkowie Zarzadu, zgodnie ze ztozonymi oSwiadczeniami, nie wykonuja
poza przedsiebiorstwem Emitenta innej podstawowej dziatalnosci o istotnym znaczeniu dla Emitenta.
Cztonkowie Zarzadu sg dodatkowo zaangazowani w wykonywanie dziatalnosci na rzecz podmiotéw z Grupy
zgodnie z powyzszymi informacjami.

8.2. Rada Nadzorcza
Organem nadzorczym Emitenta jest Rada Nadzorcza.

Rada Nadzorcza sprawuje staty nadzér nad dziatalnoscig Spotki we wszystkich dziedzinach jej dziatalnosci,
w szczegdlnosci ma kompetencje okresSlone w Kodeksie Spoétek Handlowych i Statucie. Rada Nadzorcza
podejmuje odpowiednie dziatania w celu uzyskiwania od Zarzadu regularnych i wyczerpujgcych informacji
o wszystkich istotnych sprawach dotyczgcych dziatalnosci Spodtki oraz ryzyku zwigzanym z prowadzong
dziatalnoscig i sposobach zarzgdzania tym ryzykiem.

Zgodnie ze Statutem, w sktad Rady Nadzorczej wchodzi od pieciu do dziewieciu cztonkéw, w tym Przewodniczacy,
Wiceprzewodniczacy i Sekretarz. Cztonkéw Rady Nadzorczej powotuje sie na okres wspdlnej kadenc;ji, ktéra trwa
trzy lata. Cztonkowie Rady Nadzorczej mogg zosta¢ odwotani w kazdym czasie przed uptywem kadencji.
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Przewodniczacy Rady Nadzorczej, Wiceprzewodniczgcy i Sekretarz wybierani sg przez Rade Nadzorczg z grona
cztonkéw Rady Nadzorczej.

Ponizsza tabela przedstawia aktualng liste cztonkéw Rady Nadzorczej, petnione przez nich funkcje w Radzie
Nadzorczej oraz daty ich objecia.
Data objecia funkgji Data uptywu obecnej

Imieg i nazwisko Funkcja ] . .
w obecnej kadencji kadencji

. Przewodniczacy .
Bogdan Dzudzewicz . 27 wrzesnia 2024 r. 31 marca 2028 r.
Rady Nadzorczej

Wiceprzewodniczacy Rady

Tomasz Karpinski Nadzorczej 27 wrzesnia 2024 r. 31 marca 2028 r.
Raimondo Eggink Cztonek Rady Nadzorczej 27 wrzesnia 2024 r. 31 marca 2028 .
Karol Sowa Sekretarz Rady Nadzorczej 27 wrzesnia 2024 r. 31 marca 2028 .
Piotr Urbanczyk Cztonek Rady Nadzorczej 27 wrzesnia 2024 r. 31 marca 2028 .

Kompetencje Cztonkéw Rady Nadzorczej

Ponizej przedstawione zostaty informacje dotyczace kwalifikacji i doswiadczenia zawodowego obecnych
cztonkéw Rady Nadzorczej.

Bogdan Dzudzewicz - Przewodniczqcy Rady Nadzorczej

Bogdan Dzudzewicz studiowat na Wydziale Prawa Uniwersytetu im. Adama Mickiewicza w Poznaniu oraz
Uniwersytetu Srodkowo - Europejskiego w Budapeszcie. Od 1998 r. posiada tytut radcy prawnego.
Jest wspodtautorem pierwszych zasad corporate governance przyjetych przez GPW.

Bogdan Dzudzewicz zostat powotany po raz pierwszy do Rady Nadzorczej 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, VII, VIII, IX, X i XI kadencji oraz zasiada w Radzie Nadzorczej obecnej XIl kadencji.

Bogdan Dzudzewicz nie prowadzi dziatalnosci konkurencyjnej w stosunku do Emitenta.

Bogdan Dzudzewicz spetnia kryteria niezaleznosci wskazane w Dobrych Praktykach Spétek Notowanych na GPW
2021.

Raimondo Eggink - Czfonek Rady Nadzorczej

Raimondo Eggink jest absolwentem Uniwersytetu Jagiellonskiego, gdzie w 1994 r. ukonczyt studia magisterskie
na kierunku matematyki teoretycznej, a nastepnie w 2010 r. uzyskat tytut doktora w tej dziedzinie. W roku 1995
Raimondo Eggink uzyskat tytut doradcy inwestycyjnego, a w 2000 r. stowarzyszenie AIMR (obecnie - CFA Institute)
przyznato mu certyfikat CFA (Chartered Financial Analyst).

Raimondo Eggink zostat powotany po raz pierwszy do Rady Nadzorczej w dniu 30 wrzesnia 2022 r. Zasiadat
w Radzie Nadzorczej XI kadencji oraz zasiada w Radzie Nadzorczej obecnej Xl kadenciji.

Raimondo Eggink nie prowadzi dziatalnosci konkurencyjnej w stosunku do Emitenta.

Raimondo Eggink spetnia kryteria niezaleznosci wskazane w Dobrych Praktykach Spétek Notowanych na GPW
2021.

Karol Sowa - Sekretarz Rady Nadzorczej

Karol Sowa studiowat na Wydziale Prawa i Administracji Uniwersytetu Warszawskiego, na ktérym ukonczyt
rowniez Szkote Prawa Amerykanskiego. Od 2012 r. wpisany jest na liste adwokatéw Okregowej Izby Adwokackiej
w Warszawie.
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Karol Sowa zostat powotany po raz pierwszy do Rady Nadzorczej 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, VII, VI, IX,
X i XI kadencji oraz zasiada w Radzie Nadzorczej obecnej XIl kadencji.

Karol Sowa nie prowadzi dziatalnosci konkurencyjnej w stosunku do Emitenta.
Karol Sowa spetnia kryteria niezaleznos$ci wskazane w Dobrych Praktykach Spétek Notowanych na GPW 2021.
Tomasz Karpinski — Cztonek Rady Nadzorczej

Tomasz Karpinski jest absolwentem Szkoty Gtdéwnej Handlowej w Warszawie, gdzie uzyskat tytut magistra
finanséw i bankowosci. Studiowat réwniez na Uniwersytecie w Heidelbergu oraz w Wyzszej Szkole Handlowe;j
w Sztokholmie.

Tomasz Karpinski zostat powotany po raz pierwszy do Rady Nadzorczej w drodze kooptacji w dniu 30 stycznia
2024 r. Zasiadat w Radzie Nadzorczej XI kadencji oraz zasiada w Radzie Nadzorczej obecnej Xl kadencji.

Tomasz Karpinski nie prowadzi dziatalnosci konkurencyjnej w stosunku do Emitenta.

Tomasz Karpiiski nie spetnia kryteridw niezaleznosci wskazanych w Dobrych Praktykach Spétek Notowanych
na GPW 2021.

Piotr Urbariczyk — Cztonek Rady Nadzorczej

Piotr Urbanczyk jest absolwentem Uniwersytetu Ekonomicznego we Wroctawiu, gdzie w 1992 r. ukonczyt Wydziat
Zarzadzania i Informatyki na kierunku Organizacja i Zarzadzanie. Ukoriczyt réwniez Program Executive MBA
w Gdanskiej Fundacji Ksztatcenia Menedzerow.

Piotr Urbanczyk byt cztonkiem Rady Nadzorczej w 2016 r. Od dnia 27 wrzesnia 2024 r. zasiada w Radzie
Nadzorczej obecnej XIl kadencji.

Piotr Urbaninczyk nie prowadzi dziatalnosci konkurencyjnej w stosunku do Emitenta.

Piotr Urbanczyk spetnia kryteria niezaleznosci wskazane w Dobrych Praktykach Spétek Notowanych na GPW
2021.

Zgodnie ze ztozonymi oswiadczeniami, cztonkowie Rady Nadzorczej nie wykonuja poza przedsiebiorstwem
Emitenta innej podstawowe] dziatalnosci o istotnym znaczeniu dla Emitenta.

8.3. 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 Biegtych Rewidentach. Od dnia 02 pazdziernika 2024 r., sktad Komitetu Audytu Spotki jest nastepujacy:

1) Raimondo Eggink - Przewodniczacy Komitetu Audytu,
2) Tomasz Karpinski - Cztonek Komitetu Audytu,
3) Piotr Urbanczyk - Cztonek Komitetu Audytu.

Zasady organizacji Komitetu Audytu

Zgodnie z art. 129 ust. 1 Ustawy o Biegltych Rewidentach w skfad komitetu audytu wchodzi przynajmniej
3 cztonkéw. Przynajmniej jeden cztonek 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$¢ cztonkéw komitetu audytu, w tym jego przewodniczacy, jest niezalezna od danej
jednostki zainteresowania publicznego. Jednoczesnie zgodnie z art. 129 ust. 5 Ustawy o Biegtych Rewidentach
cztonkowie komitetu audytu posiadajg wiedze i umiejetnosci z zakresu branzy, w ktérej dziata jednostka
zainteresowania publicznego; warunek ten uznaje sie za spetniony, jezeli przynajmniej jeden cztonek komitetu
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audytu posiada wiedze i umiejetnosci z zakresu tej branzy lub poszczegdlni cztonkowie w okreslonych zakresach

posiadajg wiedze i umiejetnosci z zakresu tej branzy.

Wedtug ustalen dokonanych przez Emitenta, zgodnie ze ztozonymi przez tych cztonkéw Radu Nadzorczej

oswiadczeniami:

Raimondo Eggink i Piotr Urbanczyk spetniajg kryteria niezaleznosci okreslone w art. 129 ust. 3 Ustawy
o Biegtych Rewidentach;

Piotr Urbanczyk spetnia kryterium posiadania wiedzy i umiejetnosci z zakresu branzy, w ktorej dziata
Emitent, o ktérym mowa w art. 129 ust. 5 Ustawy o Biegtych Rewidentach. W latach 2016 — 2021 pracowat
na stanowisku prezesa zarzgdu BEST Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych bedacej spdtka zaleing
od BEST S.A. dziatajgcej na rynku wiasciwym dla dziatalnosci Grupy Kapitatowej. Ponadto, w 2016 r.
byt réwniez cztonkiem Rady Nadzorczej Spofki.

Ponadto, Piotr Urbanczyk spetnia kryterium posiadania wiedzy i umiejetnosci w zakresie rachunkowosci
lub badania sprawozdan finansowych, o ktéorym mowa w art. 129 ust. 1 Ustawy o Biegtych Rewidentach.
Kryterium to uznaje sie za spetnione w zwigzku z faktem ukoniczenia przez tego cztonka Komitetu Audytu
studiow magisterskich na kierunku Organizacja i Zarzadzanie prowadzonych przez Uniwersytet
Ekonomiczny we Wroctawiu, jak rowniez Programu Executive MBA prowadzonym przez Gdanska Fundacje
Ksztatcenia Menedzerdow. Kryterium to uznaje sie za spetnione réwniez w zwigzku z posiadanym przez Piotra
Urbanczyka doswiadczeniem zawodowym: (i) w latach 2021 — 2022 petnit funkcje wiceprezesa zarzadu
Impel S.A., gdzie byt odpowiedzialny m.in. za kontroling finansowy oraz sprawozdawczos¢ finansowg
i zarzadczg, (ii) w latach 2009 — 2015 petnit funkcje wiceprezesa (w latach 2009 — 2011 oraz 2013 — 2015)
oraz prezesa (w larach 2011 — 2013) zarzagdu Meritum Bank S.A., gdzie byt odpowiedzialny m.in. za finanse
i rachunkowos¢, sprawozdawczo$¢ finansowq i zarzadcza, relacje z organami nadzoru i audytorami,
(iii) w latach 2001 — 2009 petnit funkcje wiceprezesa zarzgdu Dominet Bank S.A. gdzie byt odpowiedzialny
m.in. za finanse i rachunkowosé¢, kontroling finansowy, sprawozdawczosé finansowa i zarzagdcza oraz relacje
z organami nadzoru i audytorami;

Tomasz Karpinski spetnia kryterium posiadania wiedzy i umiejetnosci w zakresie rachunkowosci lub badania
sprawozdan finansowych, o ktérym mowa w art. 129 ust. 1 Ustawy o Biegtych Rewidentach. Kryterium
to uznaje sie za spetnione w zwigzku z faktem ukonczenia przez tego cztonka Komitetu Audytu studiéw
magisterskich na kierunku Finanse i Bankowos$¢ prowadzonych przez Szkote Gtéwng Handlowg
w Warszawie, studidw w zakresie zarzadzenia i wyceny przedsiebiorstwa w ramach programu CEMS Master
in International Management prowadzonego przez Stockholm School of Economics w Szwecji oraz udziatu
w programie studidw zagranicznych w zakresie ekonometrii, statystyki finansowej i makroekonomii
w ramach Heidelberg University w Niemczech, jak réwniez w zwigzku z jego doswiadczeniem zawodowym
w tym zakresie. Tomasz Karpinski posiada 20-letnie doswiadczenie zawodowe w branzy finansowej, w tym
bezposrednio zwigzane z analizg sprawozdan finansowych. Tomasz Karpinski prace zawodowg zaczynat
w roku 2004, w Citigroup w Londynie, w zespole fuzji i przeje¢, gdzie przygotowywat analizy finansowe
i dokumenty transakcyjne, w oparciu o przeglad i analize sprawozdan finansowych, a takze innych
dokumentéw ekonomiczno-finansowych. Nastepnie Tomasz Karpinski pracowat w zespole fuzji i przeje¢
w banku inwestycyjnym Goldman Sachs w Londynie oraz w zespotach inwestycyjnych funduszy private
equity The Carlyle Group oraz EQT w Warszawie, gdzie rozszerzat praktyczne doswiadczenie, w tym
w zakresie zwigzanym z analizg sprawozdan finansowych. Tomasz Karpinski od sierpnia 2013 roku, pracuje
w funduszu private equity Waterland, gdzie jego obowigzki sg rowniez bezposrednio zwigzane z kwestiami
wynikajgcymi z zasad rachunkowosci (zarowno ze standarddéw polskich jak i miedzynarodowych), a takze
z kwestiami zwigzanymi z analizg sprawozdan finansowych. Jego obowigzki w Waterland mozna podzieli¢
na cztery, ponizsze grupy: analiza celdw inwestycyjnych, przeprowadzenie procesu inwestycyjnego
w wybrane cele, nadzér wiascicielski spotek portfelowych, proces dezinwestycji (wyjscia z inwestycji).
W szczegélnosci aktywnos¢ Tomasza Karpinskiego w Waterland zwigzana byta z przejeciem spétek, ich
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nadzorze wtascicielskim, a wreszcie docelowo uczestnictwie w pracach nad ich efektywnga sprzedaza. Pan
Tomasz Karpinski z ramienia Waterland uczestniczyt w procesach due dilligence szeregu spotek,
przeprowadzanych przy wsparciu renomowanych firm doradczych oraz miedzynarodowych kancelarii
prawnych, oraz brat udziat w wielu analizach finansowych potencjalnych celdw przejecia.

Kompetencje Komitetu Audytu

Do kompetencji i obowigzkéw Komitetu Audytu nalezy nadzér nad sprawozdawczoscig finansowg, kontrolg
wewnetrzng, zarzadzaniem ryzykiem oraz wewnetrznymi i zewnegtrznymi audytami w Spétce.

W szczegoélnosci do kompetencji Komitetu nalezy:

1) monitorowanie procesu sprawozdawczosci finansowej, skutecznosci systeméw kontroli wewnetrznej
i systemdéw zarzadzania 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
wynikajacych z kontroli przeprowadzonej w firmie audytorskiej;

2) kontrolowanie i monitorowanie niezaleznosci biegtego rewidenta i firmy audytorskiej, w szczegdlnosci
w przypadku, gdy na rzecz Spoétki Swiadczone sg przez firme audytorska inne ustugi niz badanie;

3) informowanie Rady Nadzorczej o wynikach badania oraz wyjasnianie, w jaki sposdb badanie to przyczynito
sie do rzetelnos$ci sprawozdawczosci finansowej w Spétce, a takze jaka byta rola Komitetu w procesie
badania;

4) dokonywanie oceny niezaleznosci biegtego rewidenta oraz wyrazanie zgody na $wiadczenie przez niego
dozwolonych ustug niebedgcych badaniem w Spotce;

5) opracowywanie polityki wyboru firmy audytorskiej do przeprowadzania badania;

6) opracowywanie polityki Swiadczenia przez firme audytorsky przeprowadzajgcg badanie, przez podmioty
powigzane z tg firmg audytorska oraz przez cztonka sieci firmy audytorskiej dozwolonych ustug niebedacych
badaniem;

7) okreslanie procedury wyboru firmy audytorskiej przez Spétke;

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

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

Tryb i zasady dziatania Komitetu Audytu

Szczego6towy tryb i zasady dziatania Komitetu Audytu okresla Regulamin Komitetu Audytu stanowigcy zatgcznik
do uchwaty Rady Nadzorczej nrV/16/2/2017 z dnia 16 pazdziernika 2017 r. Zgodnie z tym regulaminem, Komitet
Audytu liczy co najmniej 3 osoby powotywane przez Rade Nadzorczg sposrdd jej cztonkdw na okres wspdlnej
kadencji zbiezny z kadencja Rady Nadzorczej; dokonujgc zmiany w sktadzie Komitetu, Rada Nadzorcza
kazdorazowo okresla liczbe jego cztonkéw. Cztonkowie Komitetu Audytu mogg by¢ w kazdej chwili odwotani
przez Rade Nadzorcza. Pracami Komitetu Audytu kieruje jego Przewodniczacy.

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

Pion Audytu Wewnetrznego raportuje do Rady Nadzorczej. Cztonkowie 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 zarzgdzania ryzykiem nadzorowany jest przez Zarzgd oraz Komitet ds. Ryzyka. Komitet ds. Ryzyka
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koordynuje sporzadzenie oraz zarzadza matryca ryzyka, petni funkcje opiniodawcze i doradcze wobec Zarzadu
w sprawach dotyczgcych zarzgdzania ryzykiem. Matryca ryzyka jest prezentowana cztonkom Rady Nadzorcze;j.

Proces sprawozdawczosci finansowej objety jest systemem kontroli wewnetrznej funkcjonalnej oraz audytéw
wewnetrznych, jak rowniez matryca ryzyka i procesem zarzgdzania ryzykiem. Komitet Audytu realizuje swoje
obowigzki w zakresie sprawozdawczosci finansowej w sposdb opisany powyzej. W procesie sprawozdawczosci
finansowej biorg udziat w Spodice nastepujace wydzielone jednostki organizacyjne: Pion Rachunkowosci
Finansowej i Sprawozdawczosci oraz Pion Kontrolingu.

Kontrola wewnetrzna w zakresie prawidtowosci i rzetelnosci prowadzenia ksigg rachunkowych i dokumentow
finansowych jest prowadzona przez Pion Rachunkowosci Finansowej i Sprawozdawczosci. Wybrane podmioty
z Grupy Kapitatowe] posiadajg ksiegi rachunkowe prowadzone przez zewnetrze podmioty wyspecjalizowane
w ustugowym prowadzeniu ksigg rachunkowych. W Pionie Rachunkowosci Finansowej i Sprawozdawczosci 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 klientéw pobierane s3 w sposdb 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 Rachunkowosci Finansowe] i Sprawozdawczosci w cyklu miesiecznym dane finansowe z ksigg
rachunkowych sg pobierane, analizowane i konsolidowane w formie sprawozdan finansowych:
skonsolidowanego bilansu, rachunku wynikéw, rachunku przeptywéw pienieznych. Na tej podstawie tworzone
sg rowniez kwartalne skonsolidowane sprawozdania i raporty finansowe przedstawiane publicznie inwestorom.
W procesie konsolidacji przeprowadzanych jest szereg uzgodnien miedzy poszczegdlnymi pozycjami bilansu,
rachunku wynikdéw i rachunku przeptywdéw pienieznych oraz szczegétowa weryfikacja wybranych danych z ksiag
rachunkowych, w celu weryfikacji prawidtowosci tych pozycji. 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 Rachunkowosci Finansowej
i Sprawozdawczosci oraz weryfikowane ze szczegétowymi zapisami w ksiegach rachunkowych. 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 przeglagda i analizuje przygotowywane przez Grupe
sprawozdania finansowe oraz omawia na spotkaniach z Zarzgdem raportowane wyniki finansowe w odniesieniu
do budzetu oraz prognoz. Rada Nadzorcza wspdtpracuje takze z audytorem Spétki w zakresie sprawozdawczosci
finansowe;j.

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

Rada Nadzorcza ma kompetencje w zakresie wyrazania zgody na zatrudnienie, zmiane warunkéw zatrudnienia
oraz rozwigzanie umowy z Dyrektorem Dziaty Audytu Wewnetrznego. Dyrektor Pionu Audytu Wewnetrznego
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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 rekomendacji audytowych. Raport omawiany jest
na posiedzeniach Rady Nadzorczej, w ktorych uczestniczy Dyrektor Pionu Audytu Wewnetrznego.

8.4. Pozostate informacje na temat cztonkéw Zarzadu oraz cztonkéw Rady Nadzorczej

Nie wystepujg faktyczne ani potencjalne konflikty intereséw cztonkdw Zarzadu pomiedzy ich interesem
osobistym a obowigzkami lub zobowigzaniami wobec Spoétki.

W odniesieniu do cztonkéw Rady Nadzorczej, Emitent wskazuje, ze Tomasz Karpinski pozostaje w bezposrednim
lub posrednim powigzaniu z podmiotami wchodzgcymi w sktad grupy kapitatowej, do ktérej nalezy akcjonariusz
Spotki - WPEF VI Holding 5 B.V. z siedzibg w Bussum, Holandia, ktéry posiada 7.929.983 akcji Spotki, stanowigcych
61,49% kapitatu zaktadowego Spotki oraz reprezentujacych 61,49% ogdlnej liczby gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu, bedac podmiotem posrednio zaleznym od Waterland Private Equity Investments B.V. z siedzibg
w Bussum, Holandia. Tomasz Karpinski zajmuje stanowisko Dyrektora Inwestycyjnego w zespole CEE (region
Europy centralneji wschodniej) w Waterland Private Equity sp. z 0.0. Z danych ogdlnodostepnych wynika, iz 100%
udziatéw w Waterland Private Equity sp. z 0.0. nalezy do Waterland Management Holding IV B.V. - sp6tki prawa
niderlandzkiego. Emitent nie ma, innej niz ogdlnodostepna, wiedzy na temat powigzan Waterland Management
Holding IV B.V. z grupa kapitatowg, do ktdrej nalezy akcjonariusz Spétki - WPEF VI Holding 5 B.V.

Zgodnie z oswiadczeniem przekazanym Emitentowi przez Tomasza Karpinskiego, nie jest on zaangazowany
kapitatowo w Waterland Private Equity sp. z 0.0. Emitent nie ma takze wiedzy o zaangazowaniu zawodowym
badz kapitatowym Tomasza Karpirniskiego w inne podmioty powigzane z gtdwnym akcjonariuszem Emitenta.
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9. INFORMACIJA O PAPIERACH WARTOSCIOWYCH STANOWIACYCH PRZEDMIOT OFERTY

9.1. Podstawowe dane dotyczace papierow wartosciowych stanowigcych przedmiot oferty publicznej lub
dopuszczanych do obrotu

Na podstawie Prospektu oraz Ostatecznych Warunkéw Emisji danej serii Obligacji, w ramach Programu, w trybie
ofert publicznych zgodnie z art. 33 pkt 1 Ustawy o Obligacjach, zostang wyemitowane Obligacje zwykte
na okaziciela o tacznej wartosci nominalnej wyemitowanych i niewykupionych Obligacji nie wyzszej
niz 200.000.000 PLN (dwiescie milionéw ztotych) lub rGwnowartosé tej kwoty wyrazona w euro.

Liczba Obligacji bedgcych przedmiotem danej emisji, waluta emisji Obligacji danej serii, wartos¢ nominalna jednej
Obligacji danej serii oraz Cena Emisyjna jednej Obligacji danej serii zostang kazdorazowo wskazane
w Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii Obligacji udostepnionych do publicznej wiadomosci w sposéb,
w jaki udostepniony zostat Prospekt, tj. na stronie internetowej Emitenta (www(.]obligacje[.]kredytinkaso[.]pl).
Ostateczne Warunki Emisji danej serii Obligacji zostang udostepnione w terminie umozliwiajgcym Inwestorom
zapoznanie sie z ich trescig, nie pdzniej niz przed rozpoczeciem subskrypcji danej serii Obligaciji.

Informacje zawarte w Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii Obligacji powinny by¢ analizowane facznie
z informacjami zawartymi w Prospekcie oraz wszelkimi suplementami i komunikatami aktualizujgcymi do niego.
Ostateczne Warunki Emisji danej serii Obligacji wraz z Prospektem oraz wszelkimi suplementami stanowi¢ beda
dla poszczegdlnych serii Obligacji warunki emisji w rozumieniu art. 5 Ustawy o Obligacjach. Wzér Ostatecznych
Warunkow Emisji danej serii Obligacji stanowi zatacznik nr 14.4 do Prospektu.

Poszczegdlne serie Obligacji bedg emitowane na podstawie uchwat Zarzadu w przedmiocie emisji Obligacji danej
serii oraz ustalenia Ostatecznych Warunkéw Emisji danej serii Obligacji, zgodnie z (i) uchwatg Rady Nadzorczej
nr X1/23/1/2023 z dnia 20 grudnia 2023 r. w sprawie wyrazenia zgody na ustanowienie w Spétce programu emisji
obligacji, (ii) uchwatg Rady Nadzorczej nr X11/3/2/2024 z dnia 29 listopada 2024 r. w sprawie wyrazenia zgody na
zmiane kwoty ustanowionego w Spotfce programu emisji obligacji oraz (iii) uchwatg Zarzadu nr V1/1/12/2023
z dnia 21 grudnia 2023 r. w sprawie ustanowienia w Spoétce programu emisji obligacji zmieniong uchwatg Zarzadu
Emitenta nr 1/5/12/2024 z dnia 03 grudnia 2024 r. w sprawie zmiany uchwaty Zarzadu Spotki nr VI/1/12/2023
z dnia 21 grudnia 2023 r.

Obligacje bedg oprocentowane. Obligacje bedg emitowane jako niezabezpieczone.

Przenoszenie praw z Obligacji nie bedzie ograniczone i bedzie nastepowac zgodnie z przepisami Ustawy o Obrocie
i regulacjami KDPW.

Na Dzien Prospektu Obligacje nie sg oznaczone przez KDPW kodem ISIN. Informacja o wstepnym kodzie ISIN
nadanym Obligacjom danej serii bedzie w przypadku jego uzyskania zawarta w Ostatecznych Warunkach Emisji
danej serii Obligacji udostepnionych do publicznej wiadomosci przed rozpoczeciem subskrypcji Obligacji danej
serii.

9.2. Przepisy prawne, na podstawie ktorych utworzono papiery wartosciowe

Obligacje utworzone zostang w oparciu o przepisy prawa polskiego i europejskiego, w szczegdlnosci Ustawy
o Obligacjach, Ustawy o Obrocie, Rozporzgdzenia Prospektowego, Ustawy o Ofercie Publicznej oraz Kodeksu
Spoétek Handlowych.

9.3. Informacje na temat rodzaju i formy papieréw wartosciowych oferowanych lub dopuszczanych
Obligacje beda obligacjami zwyktymi na okaziciela.

Zgodnie z art. 8 ust. 1i 2 Ustawy o Obligacjach, Obligacje beda zdematerializowane oraz zostang zarejestrowane
w KDPW zgodnie z art. 8 ust. 2 Ustawy o Obligacjach i art. 5 ust. 1 pkt 1 Ustawy o Obrocie, z zastrzezeniem,
ze w przypadku Obligacji danej serii emitowanych z udziatem Agenta Emisji, takie Obligacje zostang uprzednio
zarejestrowane w prowadzonej przez Agenta Emisji ewidencji oséb uprawnionych z papieréw wartosciowych,
o ktérej mowa w art. 7a ust. 7a Ustawy o Obrocie.
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Informacja o trybie rejestracji Obligacji danej serii zostanie kazdorazowo wskazana w Ostatecznych Warunkach
Emisji danej serii Obligacji.

Podmiotem odpowiedzialnym za prowadzenie depozytu, w ktérym rejestrowane beda Obligacje bedzie Krajowy
Depozyt Papierow Wartosciowych S.A. z siedzibg w Warszawie, ul. Ksigzeca 4, 00-498 Warszawa. W przypadku,
gdy Obligacje danej serii rejestrowane bedg uprzednio w ewidencji oséb uprawnionych z papieréw
wartosciowych, o ktérej mowa w art. 7a ust. 7a Ustawy o Obrocie, podmiot petnigcy funkcje Agenta Emisji
zostanie wskazany w Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii Obligacji.

9.4. Catkowita kwota papieréw wartosciowych w ofercie publicznej / dopuszczonych do obrotu

Na podstawie Prospektu oraz Ostatecznych Warunkéw Emisji danej serii Obligacji zostang wyemitowane
Obligacje o tacznej wartosci nominalnej wyemitowanych i niewykupionych Obligacji nie wyzszej
niz 200.000.000 PLN (dwiescie milionéw ztotych) lub réwnowartosc tej kwoty wyrazona w euro.

Na podstawie Prospektu Emitent zamierza ubiegaé sie o dopuszczenie do obrotu na Rynku Regulowanym
lub (w przypadku niespetnienia kryteriow dopuszczenia Obligacji do obrotu na Rynku Regulowanym)
o wprowadzenie do obrotu w ASO wszystkich wyemitowanych Obligacji.

Liczba Obligacji bedacych przedmiotem danej emisji oraz system obrotu, do ktdrego Emitent zamierza sie ubiegac
o dopuszczenie lub wprowadzenie Obligacji danej serii zostang kazdorazowo wskazane w Ostatecznych
Warunkach Emisji danej serii Obligacji udostepnionych do publicznej wiadomosci w sposdb, w jaki udostepniony
zostat Prospekt, tj. na stronie internetowej Emitenta (www(.]obligacje[.]kredytinkaso[.]pl). Ostateczne Warunki
Emisji danej serii Obligacji zostang udostepnione w terminie umozliwiajgcym Inwestorom zapoznanie sie z ich
trescig, nie pdzniej niz przed rozpoczeciem subskrypcji danej serii Obligacji.

W Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii Obligacji Emitent moze zastrzec swoje uprawnienie do zwiekszenia
wskazanej w tych Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii Obligacji liczby Obligacji bedacych przedmiotem
danej emisji jezeli tgczna liczba Obligacji, na ktére Inwestorzy ztozg zapisy, bedzie wieksza od wskazanej
w Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii Obligacji liczby Obligacji bedacych przedmiotem danej emis;ji.
W przypadku zastrzezenia ww. uprawnienia, w Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii Obligacji Emitent
wskaze jednoczesnie: (i) maksymalng wielkos$¢, do ktorej Emitent jest uprawniony zwiekszy¢ liczbe Obligacji
bedacych przedmiotem danej emisji oraz (ii) maksymalny termin, w ktérym Emitent moze skorzystaé z ww.
uprawnienia. Realizacja przez Emitenta przedmiotowego uprawnienia nastepowaé bedzie w drodze
udostepnienia informacji o zwiekszeniu liczby Obligacji bedacych przedmiotem danej emisji do publicznej
wiadomosci w sposdb, w jaki udostepniony zostat Prospekt, tj. na stronie internetowej Emitenta
(www[.]obligacje[.]kredytinkaso[.]pl) oraz, dodatkowo, w celach informacyjnych, na stronie internetowej Firmy
Inwestycyjnej (wwwl[.Jmichaelstrom][.]pl) oraz przekazania jej do Komisji Nadzoru Finansowego. Realizacja przez
Emitenta przedmiotowego uprawnienia nie wymaga sporzgdzenia i publikacji przez Emitenta suplementu lub
komunikatu aktualizujgcego do Prospektu, w tym Ostatecznych Warunkéw Emisji danej serii Obligacji,
jak rowniez w zwigzku z realizacjg przez Emitenta przedmiotowego uprawnienia inwestorom nie bedzie
przystugiwac uprawnienie do wycofania ztozonego zapisu na Obligacje danej serii, o ktérym mowa w art. 17 ust. 1
lit. a) Rozporzadzenia Prospektowego.

9.5. Waluta emisji papieréw wartosciowych

Walutg emitowanych Obligacji bedzie ztoty polski (zt, PLN) lub euro (EUR). Waluta emisji Obligacji danej serii
zostanie kazdorazowo wskazana w Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii Obligacji. Na potrzeby obliczenia
stopnia wykorzystania Programu warto$¢ nominalna Obligacji poszczegdlnych serii emitowanych w EUR
przeliczana bedzie na PLN wedtug Sredniego kursu ustalonego przez NBP w dniu poprzedzajgcym dzien podjecia
przez Zarzad uchwaty o emisji Obligacji danej serii.
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9.6. Wazgledne uprzywilejowanie papieréw 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 uporzagdkowanej likwidacji na mocy Dyrektywy 2014/59/UE

Obligacje nie beda uprzywilejowane. Obligacje stanowi¢ beda nieodwotalne, bezposrednie, bezwarunkowe
i niepodporzadkowane zobowigzania Emitenta, rowne i bez pierwszenstwa zaspokojenia wzgledem siebie oraz,
z zastrzezeniem wyjatkdw wynikajacych z bezwzglednie obowigzujgcych przepiséw prawa, réwnorzedne
(pari-passu) w stosunku do wszystkich pozostatych obecnych lub przysztych niepodporzgdkowanych oraz
niezabezpieczonych rzeczowo zobowigzan Emitenta.

Obligacje bedg emitowane jako niezabezpieczone.

9.7. Opis praw zwigzanych z papierami wartosciowymi, w tym wszelkich ograniczen tych praw,
oraz procedura wykonywania tych praw

Zwigzane z Obligacjami prawa i obowigzki Emitenta i Obligatariuszy okreslone zostang w Podstawowych
Warunkach Emisji Obligacji i Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii Obligacji. Obligacje emitowane w ramach
Programu sg obligacjami oprocentowanymi, z okreslonym terminem ich wykupu (Dniem Wykupu). Obligacje
wszystkich serii bedg uprawniaty Obligatariuszy do uzyskania wytgcznie Swiadczen pienieznych, tj. zaptaty
wartosci nominalnej wykupowanych Obligacji, zaptaty odsetek od Obligacji, a takze - w przypadku wykonania
przez Emitenta prawa zgdania wczesniejszego wykupu Obligacji - do zaptaty premii z tytutu wczesniejszego
wykupu Obligacji na zadanie Emitenta, o ile zaptata takiej premii zostanie zastrzezona w Ostatecznych
Warunkach Emisji danej serii Obligacji.

Swiadczenia pieniezne z tytutu Obligacji beda wyptacane (i) w ztotych polskich (zt, PLN) - w przypadku Obligacji
danej serii emitowanych w ztotych polskich albo (ii) w euro (EUR) - w przypadku Obligacji danej serii emitowanych
w euro.

Obligacje nie bedg uprawniaty Obligatariuszy do zadnych swiadczen niepienieznych.

Uprawnionymi do $wiadczen z tytutu Obligacji bedg ci Obligatariusze, ktérzy bedg Obligatariuszami w okreslonym
w Warunkach Emisji dniu ustalenia praw 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 mogg by¢ przenoszone. Jezeli Emitent nie spetni w terminie przewidzianym w Warunkach
Emisji Swiadczen z tytutu wykupu Obligacji danej serii albo spetni je tylko w czesci, mozliwos¢ przenoszenia praw
z Obligacji danej serii zostanie przywrdcona po uptywie tego terminu, z zastrzezeniem, ze prawa z Obligacji danej
serii nie bedg mogty zostaé przeniesione na klienta detalicznego w rozumieniu Ustawy o Obrocie.

Wszystkie ptatnosci z tytutu Obligacji bedg dokonywane za posrednictwem KDPW oraz podmiotdw prowadzgcych
Rachunki Papieréw Wartosciowych lub Rachunki Zbiorcze, na ktérych zapisane sg Obligacje, zgodnie
z Regulaminem KDPW i Szczegétowymi Zasadami Dziatania KDPW. Na podstawie odrebnego porozumienia
zawartego pomiedzy Emitentem a Obligatariuszem, ptatnos¢ z tytutu Obligacji moze zosta¢ przez Emitenta
dokonana na rzecz takiego Obligatariusza bez posrednictwa KDPW.

Za zobowigzania wynikajgce z Obligacji Emitent odpowiada catym swoim majatkiem.

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

Z chwilg dokonania ich wykupu Obligacje podlegajg umorzeniu.
Prawo do wykupu Obligacji w Dniu Wykupu

Termin zapadalnosci (Dzien Wykupu) Obligacji zostanie ustalony oddzielnie dla kazdej serii Obligacji
w Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii Obligacji. Emitent bedzie zobowigzany do wykupu wszystkich
Obligacji danej serii w Dniu Wykupu. Wykup Obligacji zostanie przeprowadzony na rzecz podmiotéw bedacych
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Obligatariuszami na dzien ustalenia praw do wykupu okreslony zgodnie z Warunkami Emisji. Emitent wykupi
Obligacje danej serii po cenie réwnej ich wartosci nominalnej. Wykup Obligacji bedzie realizowany zgodnie
z Regulaminem KDPW i Szczegétowymi Zasadami Dziatania KDPW.

Wykup Obligacji moze nastgpi¢ przed Dniem Wykupu w przypadku skorzystania przez Obligatariusza z prawa
do zadania natychmiastowego wykupu Obligacji przewidzianego w Ustawie o Obligacjach, skorzystania przez
Obligatariusza z prawa do zadania wczesniejszego wykupu Obligacji lub skorzystania przez Emitenta z prawa
do zadania wczesniejszego wykupu Obligacji.

Swiadczenia pieniezne z tytutu odsetek

Obligacje sg oprocentowane od Dnia Emisji wskazanego w Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii Obligacji
(z wytaczeniem tego dnia) do Dnia Wykupu wskazanego w Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii Obligacji
(wiacznie z tym dniem). Odsetki od kazdej Obligacji naliczane s3 dla danego Okresu Odsetkowego i ptatne z dotu
w kazdym Dniu Pfatnosci Odsetek, a w przypadku wczesniejszego wykupu Obligacji ptatne s3 w Dniu
Wczesniejszego Wykupu.

Wszelkie ptatnosci sSwiadczen z tytutu oprocentowania Obligacji bedg dokonywane na rzecz Obligatariuszy
posiadajacych Obligacje na koniec okreslonego zgodnie z Warunkami Emisji dnia ustalenia praw bez
jakichkolwiek dodatkowych dyspozycji i oSwiadczen Obligatariuszy. Podstawg okreslenia wysokosci swiadczenia
bedzie liczba Obligacji zapisanych na Rachunku Papieréw Wartosciowych Obligatariusza lub przystugujacych
Obligatariuszowi Obligacji zapisanych na Rachunku Zbiorczym na koniec ustalonego zgodnie z Warunkami Emisji
dnia ustalenia praw.

Po Dniu Wykupu Obligacje nie sg oprocentowane, z zastrzezeniem, ze w przypadku opdznienia w zaptacie
wartosci nominalnej Obligacji Obligatariuszowi beda przystugiwaty ustawowe odsetki za opdznienie
od niezaptaconej wartosci nominalnej Obligacji. W zadnym przypadku kwota jakichkolwiek odsetek kapitatowych
z tytutu Obligacji nie ulegnie kapitalizacji i nie beda naliczane odsetki kapitalowe od takiej kwoty odsetek
kapitatowych.

9.8. Nominalna stopa procentowa i zasady dotyczgce ptatnosci odsetek
Ptatnosc Odsetek

Obligacje s3 oprocentowane poczawszy od Dnia Emisji (z wytgczeniem tego dnia). Odsetki beda ptatne z dotu,
w Dniu Pfatnosci Odsetek. Jezeli Dziern Ptatnosci Odsetek nie bedzie przypadat w dniu roboczym, Emitent
zobowiazuje sie do zaptaty Odsetek w pierwszym dniu roboczym przypadajacym po tym Dniu Ptatnosci Odsetek.

Naliczanie Odsetek

Odsetki bedg naliczane od wartosci nominalnej Obligacji za dany Okres Odsetkowy. Odsetki od Obligacji naliczane
bedg w okresie od Dnia Emisji (z wytgczeniem tego dnia) do: (i) Dnia Wykupu (tgcznie z tym dniem), albo
(ii) Dnia Wczesniejszego Wykupu (facznie z tym dniem).

Pierwszy Okres Odsetkowy rozpoczyna sie w Dniu Emisji (z wytgczeniem tego dnia). Kazdy kolejny Okres
Odsetkowy rozpoczyna sie w dacie ostatniego dnia poprzedniego Okresu Odsetkowego (z wytgczeniem tego
dnia) i konczy w ostatnim dniu Okresu Odsetkowego (tgcznie z tym dniem). Po Dniu Wykupu Obligacje nie sg
oprocentowane, z zastrzezeniem, ze w przypadku opdznienia w zaptacie Naleznosci Gtéwnej Obligatariuszowi
bedg przystugiwaty ustawowe odsetki za opdznienie od niezaptaconej Naleznosci Gtéwnej. W zadnym przypadku
kwota jakichkolwiek odsetek kapitatowych z tytutu Obligacji nie ulegnie kapitalizacji i nie beda naliczane odsetki
kapitatowe od takiej kwoty odsetek kapitatowych.

Informacje o dniu rozpoczecia wyptaty Odsetek, o wymaganych terminach ptfatnosci Odsetek (czyli o Dniach
Ptatnosci Odsetek) dla Obligacji danej serii oraz o Stopie Bazowej, stanowig informacje oznaczone jako kategoria
C w zatgczniku nr 14 do Rozporzadzenia Delegowanego Komisji (UE) 2019/980 i nie jest mozliwe ich

97



zamieszczenie w Prospekcie. Informacje te beda uzupetnione w Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii
Obligacji udostepnionych do publicznej wiadomosci przed rozpoczeciem subskrypcji danej serii Obligacji.

Wysokos¢ Odsetek

Oprocentowanie Obligacji bedzie sie oblicza¢ wedtug nastepujgcego wzoru:

* pr *

gdzie:
O - oznacza wysokos¢ Odsetek z jednej Obligacji za dany Okres Odsetkowy,

Opr - oznacza Stope Procentowa, przy czym dla Obligacji o statym oprocentowaniu - warto$é¢ wyrazong
w procentach wskazang w Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii Obligacji, a dla Obligacji o zmiennym
oprocentowaniu - wskazang w Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii Obligacji Stope Bazowg powiekszong
o Marze,

N - oznacza wartosé nominalng jednej Obligacji,

LD - oznacza rzeczywisty liczbe dni w danym Okresie Odsetkowym (przy czym w przypadku wczesniejszego
wykupu Okres Odsetkowy korczy sie z Dniem Wczesniejszego Wykupu).

Wynik powyzszego dziatania matematycznego ulega zaokragleniu do jednego grosza (przy czym 5/10 i wieksze
czesci grosza beda zaokraglone w gore).

Kwota Odsetek dla danego Okresu Odsetkowego bedzie obliczana przez Agenta Kalkulacyjnego. Agent
Kalkulacyjny zawiadomi Emitenta o kwocie Odsetek dla danego Okresu Odsetkowego. Swoje obowigzki Agent
Kalkulacyjny bedzie wykonywat w terminach przewidzianych przez Ostateczne Warunki Emisji danej serii
Obligacji oraz zgodnie z obowigzujacymi przepisami prawa.

Roszczenia wynikajgce z Obligacji, w tym roszczenia o Swiadczenia okresowe, przedawniajg sie z uptywem 10 lat,
zgodnie z art. 14 Ustawy o Obligacjach.

9.9. Termin zapadalnosci

Obligacje beda wykupywane w Dniu Wykupu lub w datach wczesniejszego wykupu zgodnie z postanowieniami
Podstawowych Warunkéw Emisji Obligacji i Ostatecznych Warunkow Emisji danej serii Obligacji.

Z tytutu wykupu kazdej Obligacji w Dniu Wykupu lub odpowiednio w datach wczesniejszego wykupu Emitent
zobowigzany jest do dokonania ptatnosci Naleznosci Gtéwnej wraz z naleznymi i niewyptaconymi Odsetkami
na rzecz Obligatariuszy wraz z ewentualng premia naleing w przypadku wczesniejszego wykupu Obligacji
na zgdanie Emitenta. Z chwilg wykupu Obligacje ulegajg umorzeniu.

Okres zapadalnosci Obligacji zostanie okreslony oddzielnie dla kazdej serii Obligacji w Ostatecznych Warunkach
Emisji danej serii Obligacji.

Natychmiastowy Wykup przewidziany w Ustawie o Obligacjach

Zgodnie z art. 74 ust. 2 Ustawy o Obligacjach, jezeli Emitent jest w zwtoce z wykonaniem w terminie, w catosci
lub czesci, zobowigzan wynikajacych z Obligacji, Obligacje podlegaja, na zadanie Obligatariusza,
natychmiastowemu wykupowi w czesci, w jakiej przewidujg $wiadczenie pieniezne. Obligatariusz moze zgdac
wykupu Obligacji réwniez w przypadku niezawinionego przez Emitenta opdznienia nie krétszego niz 3 dni, chyba
ze Ostateczne Warunki Emisji danej serii Obligacji wskazg krétszy okres.

Zgodnie z art. 74 ust. 3 Ustawy o Obligacjach, jezeli Emitent nie ustanowit zabezpieczen Obligacji w terminach
wynikajgcych z Warunkéw Emisji, Obligacje podlegaja, na zadanie Obligatariusza, natychmiastowemu wykupowi
w czesci, w jakiej przewidujg Swiadczenie pieniezne.
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Zgodnie z art. 74 ust. 4 Ustawy o Obligacjach, w przypadku pofaczenia Emitenta z innym podmiotem, jego
podziatu lub przeksztatcenia formy prawnej, Obligacje podlegajg natychmiastowemu wykupowi w czesci, w jakiej
przewidujg $wiadczenie pieniezne, jezeli podmiot, ktéry wstgpit w obowigzki Emitenta z tytutu Obligacji, zgodnie
z Ustawg o Obligacjach 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 nastgpit.

Realizacja prawa Obligatariuszy do zadania natychmiastowego wykupu Obligacji odbywa sie na zasadach
okreslonych w pkt. 11 Podstawowych Warunkéw Emisji Obligacji.

Prawo Obligatariuszy do zqdania wykupu Obligacji przed Dniem Wykupu

W przypadku, gdy wystapi ktorekolwiek ze zdarzen wskazanych w pkt. 11.5 Podstawowych Warunkdw Emisji
Obligacji (,Podstawy Wczesniejszego Wykupu”), kazdy Obligatariusz moze zada¢ wykupu posiadanych przez
Obligatariusza Obligacji w terminie od 4 (czwartego) dnia roboczego po dniu wystgpienia danej Podstawy
Wczesniejszego Wykupu do uptywu 30 dni od dnia zawiadomienia przez Emitenta o jej wystapieniu zgodnie
z pkt. 16.3 Podstawowych Warunkéw Emisji Obligacji (,, Termin Zgtaszania Zadan”).

Emitent zobowigzany bedzie wykupi¢ Obligacje wskazane w zadaniu Obligatariusza w terminie 30 (trzydziestu)
dni od uptywu Terminu Zgtaszania Zadan, z zastrzezeniem, ze w przypadku, gdy Emitent nie poinformuje
Obligatariuszy o wystgpieniu Podstawy Wczesniejszego Wykupu przez okres 30 (trzydziestu) dni od dnia,
w ktorym Emitent powinien tego dokonac¢ zgodnie z pkt. 16.3 Podstawowych Warunkéw Emisji Obligacji (,,Okres
Przejsciowy”), Emitent zobowigzany bedzie dokona¢ wczes$niejszego wykupu w odniesieniu do Obligacji objetych
danym zgdaniem wczesniejszego wykupu w terminie: (i) 15 (pietnascie) dni roboczych od dnia uptywu Okresu
Przejsciowego — w odniesieniu do zadan wczesniejszego wykupu zgtoszonych w Okresie Przejsciowym
(i) 15 (pietnascie) dni roboczych od dnia zgtoszenia przez danego Obligatariusza zgdania wczesniejszego wykupu
— w odniesieniu do zadan wczesniejszego wykupu zgtoszonych po uptywie Okresu PrzejSciowego, a przed
Terminem Zgtaszania Zadan.

Emitent zobowigzany bedzie wykupi¢ Obligacje wskazane w Zzadaniu, chyba ze przed ztozeniem przez
Obligatariusza zgdania wczesniejszego wykupu stan faktyczny stanowigcy zaistniatg Podstawe Wczesniejszego
Wykupu przestanie trwac, a wszelkie jego skutki prawne zostang usuniete, o czym Emitent zawiadomi
Obligatariuszy w sposob przewidziany w Podstawowych Warunkach Emisji Obligacji.

Realizacja prawa Obligatariuszy do zagdania wczesniejszego wykupu Obligacji odbywa sie na zasadach okreslonych
w pkt. 11 Podstawowych Warunkéw Emisji Obligacji.

Prawo Emitenta do wykupu Obligacji przed Dniem Wykupu

Emitent jest uprawniony do zgdania wczesniejszego wykupu okreslonej przez siebie liczby Obligacji lub okreslonej
przez siebie czesci wartosci nominalnej wszystkich Obligacji danej serii, w kazdym z dni roboczych, poczawszy od
pierwszego dnia roboczego Il Okresu Odsetkowego, a w przypadku ztozenia przez Emitenta takiego zgdania
Obligatariusz ma obowigzek przyja¢ od Emitenta Swiadczenia pieniezne z tego tytutu.

W celu dokonania wczesniejszego wykupu Obligacji Emitent zawiadamia Obligatariuszy o skorzystaniu z prawa
wczesniejszego wykupu, wskazujagc w takim zawiadomieniu dzien roboczy, w ktérym Emitent dokona
wczesniejszego wykupu Obligacji, tj. Dzien Wczesniejszego Wykupu. Dzien Wczeséniejszego Wykupu moze by¢
wyznaczony na dzien, ktdry przypada nie wczesniej niz po uptywie 12 (dwunastu) dni roboczych od dnia
zawiadomienia Obligatariuszy o skorzystaniu z prawa wcze$niejszego wykupu.

Wczesniejszy Wykup zostanie przeprowadzony zgodnie z Regulaminem KDPW i Szczegétowymi Zasadami
Dziatania KDPW.

W Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii Obligacji Emitent moze zastrzec obowigzek zaptaty na rzecz
Obligatariuszy premii z tytutu wczesniejszego wykupu Obligacji na zadanie Emitenta. Wysokos¢ premii -
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w przypadku jej zastrzezenia - zostanie ustalona zgodnie z postanowieniami Podstawowych Warunkdw Emisji
Obligacji oraz Ostatecznych Warunkdéw Emisji danej serii Obligacji.

Realizacja prawa Emitenta do zgdania wczesniejszego wykupu Obligacji odbywa sie na zasadach okreslonych
w pkt. 12 Podstawowych Warunkéw Emisji Obligacji.

Obligatoryjny, czesciowy, wczesniejszy wykup Obligacji

Emitent moze w Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii Obligacji postanowi¢ o obowigzkowym, czesciowym
wczesdniejszym wykupie Obligacji danej serii dokonywanym w drodze wykupu okreslonej czesci wartosci
nominalnej wszystkich Obligacji danej serii (amortyzacja).

W przypadku zastrzezenia w Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii Obligacji obligatoryjnego, czesciowego,
wczesniejszego wykupu Obligacji, Emitent zobowigzany bedzie do cyklicznego — nastepujgcego w okreslonych
w Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii Obligacji Dniach Pfatnosci Odsetek — wykupowania okreslonych
w Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii Obligacji czesci Naleznosci Gtownej.

Wykup w ramach Obowigzkowej Amortyzacji nastapi zgodnie z regulacjami KDPW, na zasadach okreslonych
w pkt. 15 Podstawowych Warunkéw Emisji Obligacji.

9.10. Wskaznik rentownosci

Wsrod wskaznikdw obliczajgcych rentownosé Obligacji wyrdznia sie wskaznik rentownosci nominalnej oraz
wskaznik rentownosci biezace;j.

Wskaznik rentownosci nominalnej

Rentownos¢ nominalng Obligacji oblicza sie na podstawie nastepujgcego wzoru:

T, = Wi *100%
n
gdzie:
rn - 0znacza rentownos¢ nominalng,
C - oznacza odsetki nalezne za okres jednego roku,
Wh - oznacza wartos$¢ nominalng Obligacji.

Wskaznik rentownosci nominalnej pokazuje stosunek wartosci rocznego kuponu odsetkowego do wartosci
nominalnej Obligacji. Informuje o wysokosci stopy zwrotu z inwestycji w Obligacje w skali roku w momencie
emisji.

Wskaznik rentownosci biezgcej

Rentownos¢ biezgcg Obligacji oblicza sie na podstawie nastepujgcego wzoru:
¢ 100%
Ty, = —* ()
PTp

gdzie:

rp - 0znacza rentownos¢ biezaca,

C - oznacza odsetki nalezne za okres jednego roku,
P - oznacza cene rynkowg Obligacji.

Wskaznik rentownosci biezgcej pokazuje stosunek wartosci rocznego kuponu odsetkowego do obecnej ceny
rynkowej Obligacji. Informuje o wysokosci stopy zwrotu z inwestycji w Obligacje w skali roku na rynku wtérnym.
Nalezy podkresli¢, ze wraz ze zmianami ceny rynkowej Obligacji zmianie ulegat bedzie réwniez wskaznik
rentownosci biezace;j.

Jezeli znana jest warto$é wyptacanych w przysztosci odsetek, wartos¢ Obligacji mozna obliczyé korzystajac
z nastepujacego wzoru:
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po_ G G Gt
T (14 YTM)' ' (1 + YTM)? 1+ YTM)"

gdzie:

P - oznacza warto$¢ Obligacji,

C1, C3, Cn - 0znacza wielkos¢ strumieni odsetkowych,

W, - 0znacza wartosé wykupu,

YTM - oznacza stope zwrotu w terminie do wykupu,

n - oznacza liczbe okreséw odsetkowych.

9.11. Wskazanie reprezentacji posiadaczy dtuznych papieréw wartosciowych

Reprezentacje ogdtu Obligatariuszy uprawnionych z Obligacji danej serii lub z Obligacji objetych tym samym
kodem ISIN stanowi Zgromadzenie Obligatariuszy. Kompetencje oraz zasady zwotywania, odbywania i dziatania
Zgromadzania Obligatariuszy reguluje Ustawa o Obligacjach oraz Prospekt i Warunki Emisji. Obligatariusze moga
podejmowac decyzje w ramach Zgromadzenia Obligatariuszy. W wyniku uchwaty Zgromadzenia Obligatariuszy
dopuszczalna jest zmiana wszystkich postanowiern Warunkdéw Emisji.

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

Zgromadzenie Obligatariuszy zwotuje Emitent: (i) na wniosek Obligatariusza lub Obligatariuszy reprezentujacych
przynajmniej 1/10 tgcznej skorygowanej warto$ci nominalnej (w rozumieniu art. 50 ust. 1 pkt 2 Ustawy
o Obligacjach) Obligacji danej serii, (ii) z wtasnej inicjatywy.

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

Zgromadzenie Obligatariuszy zwotuje sie przez ogtoszenie, opublikowane na stronie internetowej Emitenta
(www/[.]obligacje[.]kredytinkaso[.]Jpl) co najmniej 21 dni przed planowanym terminem Zgromadzenia
Obligatariuszy. Ogtoszenie powinno wskazywaé co najmniej date, godzine, miejsce i porzadek obrad
Zgromadzenia Obligatariuszy oraz informacje o miejscu ztozenia Swiadectwa depozytowego oraz sposobie
uczestniczenia w Zgromadzeniu Obligatariuszy. Zgromadzenie Obligatariuszy moze odbywac sie w siedzibie
Emitenta lub w Warszawie.

Uprawnieni do uczestnictwa w Zgromadzeniu Obligatariuszy sg Obligatariusze, ktérzy ztozyli Emitentowi
Swiadectwo depozytowe na 7 (siedem) dni przed wyznaczonym terminem Zgromadzenia Obligatariuszy oraz
nie odebrali S$wiadectwa przed jego zakonczeniem. Liste Obligatariuszy uprawnionych do udziatu
w Zgromadzeniu Obligatariuszy Emitent udostepnia w swojej siedzibie przez co najmniej 3 dni robocze przed
rozpoczeciem Zgromadzenia Obligatariuszy.

Obligatariusze moga przegladac liste oraz zgdac przekazania odpisu tej listy, a takze dokumentow dotyczacych
spraw objetych porzagdkiem 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 petnomocnictwa wymaga formy pisemnej lub elektronicznej pod rygorem niewaznosci.
Petnomocnikiem Obligatariusza nie moze by¢ cztonek organéw Emitenta, pracownik Emitenta, cztonek organéw
podmiotu sprawujacego kontrole nad Emitentem ani pracownik takiego podmiotu.
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Zgromadzenie Obligatariuszy otwiera cztonek Zarzadu, wyznaczony przez niego przedstawiciel, albo Obligatariusz
wyznaczony przez s3d rejestrowy. Sposréd uczestnikow Zgromadzenia Obligatariuszy wybiera
sie przewodniczacego do prowadzenia obrad. Przewodniczacy sporzadza i podpisuje liste obecnosci uczestnikow
Zgromadzenia Obligatariuszy, ktdra pozostaje do wgladu podczas trwania obrad. Na wniosek Obligatariuszy,
lista moze zostaé sprawdzona przez wybrang w tym celu komisje. Zgromadzenie Obligatariuszy jest wazne, jezeli
jest reprezentowana na nim co najmniej potowa skorygowanej tgcznej wartosci nominalnej (w rozumieniu
art. 50 ust. 1 pkt 2 Ustawy o Obligacjach) Obligacji danej serii, o ile Warunki Emisji nie przewiduja surowszych
warunkow. Zgromadzenie Obligatariuszy moze réwniez podjg¢ uchwate pomimo braku formalnego zwotania,
jezeli catos¢ skorygowanej tacznej wartosci nominalnej Obligacji danej serii jest na nim reprezentowana, a nikt
z obecnych nie zgtosit sprzeciwu dotyczgcego jego odbycia lub wniesienia poszczegdlnych spraw do porzgdku
obrad. Za zgodg wszystkich obecnych Obligatariuszy, Zgromadzenie Obligatariuszy moze obradowac z przerwami,
ktorych taczna dtugosé nie moze przekroczy¢ 30 dni.

Zgromadzenie Obligatariuszy podejmuje uchwaty tylko w sprawach objetych porzadkiem obrad. Kazda Obligacja
daje prawo do jednego gtosu. Uchwaty w sprawach okreslonych w art. 49 ust. 1 Ustawy o Obligacjach zapadaja
wiekszos$cig 3/4 gtosow, a w przypadku Obligacji danej serii dopuszczonych do obrotu na Rynku Regulowanym
lub wprowadzonych do Alternatywnego Systemu Obrotu uchwaty w ww. sprawach wymagajg zgody wszystkich
Obligatariuszy obecnych na Zgromadzeniu Obligatariuszy. Pozostate uchwaty zapadajg bezwzgledng wiekszoscia
gtosow, o ile Warunki Emisji nie przewidujg surowszych warunkéw.

Emitent nie przewiduje zawarcia umowy o reprezentacje z bankiem-reprezentantem w rozumieniu art. 78
Ustawy o Obligacjach.

9.12. Podstawa prawna emisji

Poszczegdlne serie Obligacji bedg emitowane na podstawie: (i) Ustawy o Obligacjach; (ii) uchwaty
Zarzadu nr VI/1/12/2023 z dnia 21 grudnia 2023 r. w sprawie ustanowienia w Spotce programu emisji obligacji
zmienionej uchwatg Zarzagdu Emitenta nr 1/5/12/2024 z dnia 03 grudnia 2024 r. w sprawie zmiany uchwaty
Zarzadu Spétki nr VI/1/12/2023 z dnia 21 grudnia 2023 r. oraz (iii) uchwat Zarzadu w przedmiocie emisji Obligacji
danej serii oraz ustalenia Ostatecznych Warunkéw Emisji danej serii Obligacji.

9.13. Przewidywana data emisji Obligacji
Intencjg Emitenta jest, aby emisja pierwszej serii Obligacji w ramach Programu nastgpita w | kwartale 2025 r.
9.14. Opis wszystkich ograniczen w sposobie przenoszenia papieréw warto$ciowych

Do powstania oraz przenoszenia praw z Obligacji stosuje sie przepisy Ustawy o Obligacjach oraz przepisy Ustawy
o Obrocie dotyczgce praw ze zdematerializowanych papieréw wartosciowych. Z zastrzezeniem bezwzglednie
obowigzujacych przepiséw prawa, Obligacje sg zbywalne bez ograniczen, z zastrzeieniem, ze z przyczyn
niezaleznych od Emitenta, z uwagi na regulacje systeméw obrotu, na ktdrych Obligacje bedg notowane,
zbywalnos¢ Obligacji bedzie faktycznie ograniczona w okresie pomiedzy objeciem Obligacji przez Inwestorow,
a ich pierwszym notowaniem na Rynku Regulowanym lub w Alternatywnym Systemie Obrotu.

Ograniczenia wynikajqgce z Ustawy o Obligacjach

Zgodnie z art. 8 ust. 4 Ustawy o Obligacjach, po ustaleniu uprawnionych do swiadczen z tytutu wykupu Obligacji
prawa z tej Obligacji nie mogg by¢ przenoszone. Jezeli Emitent nie spetni w terminie przewidzianym w Warunkach
Emisji Swiadczen z tytutu wykupu Obligacji danej serii albo spetni je tylko w czesci, mozliwos¢ przenoszenia praw
z Obligacji danej serii zostanie przywrdcona po uptywie tego terminu, z zastrzezeniem, ze prawa z Obligacji danej
serii nie bedg mogty zostac przeniesione na klienta detalicznego w rozumieniu Ustawy o Obrocie (art. 8 ust. 5
Ustawy o Obligacjach).

Zgodnie z art. 8a Ustawy o Obligacjach, klient detaliczny w rozumieniu art. 3 pkt 39c Ustawy o Obrocie, bedgcy
osobg fizyczng, moze nabywac obligacje, jezeli warto$¢ nominalna obligacji nie jest mniejsza niz 40.000 euro
lub réwnowartos¢ tej kwoty wyrazona w walucie polskiej lub innej, ustalona przy zastosowaniu sredniego kursu
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euro lub sredniego kursu tej waluty ogtaszanego przez Narodowy Bank Polski w dniu podjecia decyzji emitenta
0 emisji, przy czym ograniczenie to nie ma zastosowania w przypadku, gdy obligacje s3 dopuszczone do obrotu
na Rynku Regulowanym lub wprowadzone do ASO albo majg by¢ przedmiotem wniosku o dopuszczenie
do obrotu na Rynku Regulowanym lub wniosku o wprowadzenie do ASO.

Zgodnie z art. 33a Ustawy o Obligacjach Oferta publiczna obligacji skierowana do klienta detalicznego
w rozumieniu art. 3 pkt 39c ustawy o obrocie instrumentami finansowymi bedacego osobg fizyczng, wymaga
posrednictwa firmy inwestycyjnej lub dostawcy ustug finansowania spotecznosciowego.

Zgodnie z art. 42 ust. 2 Ustawy o Obligacjach, zapis na Obligacje lub przyjecie propozycji nabycia Obligacji
dokonane pod warunkiem lub z zastrzezeniem terminu sg niewazne.

Emitent moze nabywac Obligacje wtasne jedynie w celu ich umorzenia. Emitent nie moze nabywa¢ Obligacji
wtasnych po uptywie terminu do spetniania wszystkich zobowigzan z Obligacji okreslonych w Warunkach Emisji.
Emitent bedgcy w zwtoce z realizacjg zobowigzan z Obligacji nie moze nabywac wtasnych Obligacji (art. 76 Ustawy
o Obligacjach).

Ograniczenia wynikajgce z Ustawy o Obrocie i Rozporzqdzenia MAR

Zgodnie z art. 19 ust. 1 pkt 2 Ustawy o Obrocie, jezeli ustawa nie stanowi inaczej dokonywanie oferty publicznej,
subskrypcji lub sprzedazy papieréw wartosciowych na podstawie tej oferty wymaga, z zastrzezeniem art. 33a
Ustawy o Obligacjach, posrednictwa firmy inwestycyjnej lub banku panstwowego prowadzacego dziatalnos¢
maklerska, z wyjatkiem (i) oferty publicznej, o ktérej mowa w art. 1 ust. 3 i ust. 4 lit. a, b, e oraz h-j Rozporzadzenia
Prospektowego, (ii) oferty publicznej bankowych papieréow wartosciowych, o ktérych mowa w Prawie Bankowym
oraz (iii) oferty publicznej dokonywanej za posrednictwem dostawcy ustug finansowania spotecznosciowego.

Zgodnie z art. 19 ust. 11 Rozporzgdzenia MAR osoba petnigca obowigzki zarzagdcze, 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, dotyczacych 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 sprawozdania na koniec roku
rozliczeniowego, ktére Emitent ma obowigzek poda¢ do wiadomosci publicznej zgodnie z: (i) przepisami systemu
obrotu, w ktérym akcje Emitenta sg dopuszczone do obrotu; lub (ii) prawem krajowym.
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10. WARUNKI OFERTY

10.1. Warunki, parametry i przewidywany harmonogram Oferty oraz dziatania wymagane przy sktadaniu

zapisow

10.1.1. Warunki Oferty

Na podstawie Prospektu Emitent oferuje Obligacje o maksymalnej tacznej wartosci nominalnej wyemitowanych

i niewykupionych Obligacji nie wyzszej niz 200.000.000 PLN (dwiescie miliondw ztotych) lub réwnowartosc tej

kwoty wyrazona w EUR. Obligacje s3 emitowane w seriach, na warunkach okreslonych w Prospekcie

oraz Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii Obligacji.

Emitent przekaze w Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii Obligacji, m.in. nastepujgce parametry danej serii

Obligacji:

oznaczenie serii,

liczbe oferowanych Obligacji danej serii, przy czym w Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii Obligacji
Emitent moze zastrzec swoje uprawnienie do zwiekszenia wskazanej w tych Ostatecznych Warunkach Emisji
danej serii Obligacji liczby Obligacji bedacych przedmiotem danej emisji jezeli taczna liczba Obligacji,
na ktore Inwestorzy ztozg zapisy, bedzie wieksza od wskazanej w Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii
Obligacji liczby Obligacji bedacych przedmiotem danej emisji. W przypadku zastrzezenia ww. uprawnienia,
w Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii Obligacji Emitent wskaze jednoczesnie: (i) maksymalng
wielkos¢, do ktorej Emitent jest uprawniony zwiekszy¢ liczbe Obligacji bedgcych przedmiotem danej emisji
oraz (ii) maksymalny termin, w ktérym Emitent moze skorzystac¢ z ww. uprawnienia,

walute emisji,
wartos¢ nominalng jednej Obligacji,

taczng wartosé nominalng Obligacji danej serii, z zastrzezeniem opisanego powyzej uprawnienia Emitenta
do zwiekszenia wskazanej w tych Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii Obligacji liczby Obligacji (a tym
samym ich tgcznej wartosci nominalnej) bedacych przedmiotem danej emisji,

Cene Emisyjna,

sposdb oprocentowania Obligacji, tj. Stope Procentowg dla Obligacji o statym oprocentowaniu albo Stope
Bazowg i wysokos¢ lub sposdb ustalenia Marzy dla Obligacji o zmiennym oprocentowaniu;

cel emisji —w przypadku jego okreslenia,

planowany przez Emitenta sposéb przeznaczenia wptywdw netto z emisji Obligacji;
minimalng wielko$¢ zapisu,

miejsca przyjmowania zapiséw,

tryb rejestracji Obligacji danej serii wraz ze wskazaniem podmiotu dokonujgcego technicznego przydziatu
Obligacji lub petnigcego funkcje Agenta Emisji (w zaleznosci od trybu rejestracji obligacji),

termin rozpoczecia przyjmowania zapiséw,

termin zakonczenia przyjmowania zapisow,

przewidywany termin przydziatu lub warunkowego przydziatu (w zaleznosci od trybu rejestracji obligacji),
przewidywany Dzien Emisji,

przewidywany termin podania wynikéw Oferty do publicznej wiadomosci,

system obrotu, do ktérego Emitent zamierza ubiegad sie o dopuszczenie lub wprowadzenie Obligacji,

104



e przewidywany termin dopuszczenia Obligacji do obrotu na Rynku Regulowanym lub wprowadzenia Obligacji
do obrotu w Alternatywnym Systemie Obrotu.

Wptywy netto z emisji Obligacji zostang przeznaczone na finansowanie dziatalnosci Grupy Kapitatowej,
z zastrzezeniem, ze Srodki z emisji Obligacji nie zostang przeznaczone na udzielenie pozyczek ani innego rodzaju
finansowanie osobom fizycznym lub podmiotom spoza Grupy Kapitatowej, oraz nie zostang one przeznaczone
na bezposrednie nabycie przez Emitenta portfeli wierzytelnosci.

W przypadku podjecia przez Emitenta decyzji o okresleniu skonkretyzowanego celu emisji (w rozumieniu art. 32
Ustawy o Obligacjach) danej serii Obligacji, zostanie on wskazany w Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii
Obligacji.

Poszczegdlne serie Obligacji sg oferowane w drodze oferty publicznej przeprowadzanej wytgcznie na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej, na podstawie Prospektu zatwierdzonego przez KNF. Prospekt jest jedynym prawnie
wigzacym dokumentem (w rozumieniu Ustawy o Ofercie) sporzgdzonym na potrzeby Oferty, zawierajgcym
informacje na temat Emitenta, Obligacji i Oferty. Niektére informacje o warunkach oferty objete niniejszym
rozdziatem stanowig informacje oznaczone jako kategoria C w zatgczniku nr 14 do Rozporzgdzenia 2019/980
i nie s3 mozliwe do uwzglednienia w Prospekcie. Informacje te bedg uzupetnione w Ostatecznych Warunkach
Emisji danej serii Obligacji udostepnionych do publicznej wiadomosci przed rozpoczeciem subskrypcji danej serii
Obligacji.

Poszczegdlne serie Obligacji bedg emitowane na podstawie: (i) Ustawy o Obligacjach; (ii) uchwaty Zarzadu
nrVI1/1/12/2023 z dnia 21 grudnia 2023 r. w sprawie ustanowienia w Spétce programu emisji obligacji zmienionej
uchwatg Zarzadu Emitenta nr 1/5/12/2024 z dnia 03 grudnia 2024 r. w sprawie zmiany uchwaty Zarzgdu Spétki nr
VI/1/12/2023 z dnia 21 grudnia 2023 r. oraz (iii) uchwat Zarzagdu w przedmiocie emisji Obligacji danej serii oraz
ustalenia Ostatecznych Warunkéw Emisji danej serii Obligacji.

Ostateczne Warunki Emisji danej serii Obligacji bedg kazdorazowo dla Obligacji danej serii podawane przez
Emitenta do publicznej wiadomosci w sposéb, w jaki zostat opublikowany Prospekt, tj. na stronie internetowej
Emitenta (www/[.]obligacje[.]kredytinkaso[.]pl) oraz, dodatkowo, w celach informacyjnych, na stronie
internetowej Firmy Inwestycyjnej (wwwl[.]Jmichaelstrom[.]pl), w terminie umozliwiajgcym Inwestorom
zapoznanie sie z ich trescig, nie pdzniej jednak niz przed rozpoczeciem przyjmowania zapisdw na Obligacje danej
serii.

Firma Inwestycyjna posredniczac w ofercie Obligacji bedzie przestrzegaé i stosowac sie do postanowien
przepisow prawa dotyczacych oferowania instrumentéw finansowych, w tym w szczegdlnosci wtasciwych
przepisdw wynikajacych z implementacji do polskiego porzadku prawnego postanowien Dyrektywy MiFID Il oraz
Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 30 maja 2018 r. w sprawie trybu i warunkéw postepowania firm
inwestycyjnych, bankéw o ktédrych mowa w art. 70 ust. 2 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi, oraz
bankéw powierniczych a takze do zalecen KNF zamieszczonych w , Komunikacie KNF w sprawie oferowania
obligacji” z dnia 29 maja 2018 r. Zgodnie z wymogami przepiséw prawa, o ktérych mowa powyze;j:

a) Firma Inwestycyjna dokonuje oceny odpowiednios$ci i adekwatnosci instrumentéow oferowanych swoim
klientom oraz, ze dokonujgc takiej oceny, Firma Inwestycyjna bierze pod uwage indywidualng sytuacje
klientéw, ich wiedze i doswiadczenie na rynku finansowym;

b) na podstawie informacji o kliencie Firma Inwestycyjna dokonuje przypisania klientowi wtasciwej dla niego
grupy docelowej;

c) jesli w stosunku do danego klienta Obligacje znajdg sie poza grupa docelowg, do ktdrej zostat przypisany,
pracownicy Firma Inwestycyjna nie beda oferowa¢ mu nabycia obligacji, z wyjgtkiem sytuacji w ktorej
nabycie lub objecie nastgpi wyfacznie z inicjatywy klienta;

d) w przypadku, gdy Obligacje znajdg sie w negatywne] grupie docelowej konkretnego klienta, oferowanie
Obligacji temu klientowi bedzie niedozwolone.
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Firma Inwestycyjna moze utworzy¢ konsorcjum dystrybucyjne.

10.1.2. Okres, wraz z ewentualnymi zmianami, w trakcie ktérego Oferta bedzie dostepna oraz opis
procedury sktadania zapisow

Terminy obowiqgzywania oferty

Emitent moze oferowac Obligacje w okresie waznosci Prospektu. Termin waznosci Prospektu wynosi 12 miesiecy
od daty jego zatwierdzenia, pod warunkiem ze zostat uzupetniony stosownymi suplementami wymaganymi
art. 23 Rozporzadzenia Prospektowego.

Oferta publiczna Obligacji w ramach Prospektu moze trwac po uptywie okresu waznosci Prospektu wytgcznie
wtedy, gdy przed uptywem takiego okresu waznosci zostanie zatwierdzony i opublikowany kolejny prospekt
podstawowy obejmujacy trwajacg oferte.

Termin przyjmowania zapiséw na Obligacje danej serii emitowanych w ramach Programu bedzie ustalany
odrebnie dla kazdej serii i podawany do publicznej wiadomosci w Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii
Obligacji dotyczacych tej serii Obligacji.

Zgodnie z art. 43 ust. 1 Ustawy o Obligacjach termin do zapisywania sie na Obligacje nie moze by¢ dtuzszy niz
3 miesigce od dnia rozpoczecia danej emisji.

Okres przyjmowania zapisow dla Obligacji danej serii moze zosta¢ skrocony w przypadku, gdy Inwestorzy ztozg
zapisy na liczbe Obligacji wiekszg od tacznej liczby Obligacji oferowanych w danej serii. Informacja o skréceniu
okresu przyjmowania zapiséw zostanie podana do publicznej wiadomosci w formie komunikatu aktualizujgcego
wsposéb, w jaki zostat opublikowany Prospekt, tj. na stronie internetowej Emitenta
(www[.]obligacje[.]kredytinkasol[.]pl) oraz, dodatkowo, w celach informacyjnych, na stronie internetowej Firmy
Inwestycyjnej (www/[.Jmichaelstrom[.]pl) i na stronach internetowych pozostatych podmiotéw biorgcych udziat
w Ofercie.

Emitent moze réwniez przedtuzy¢ okres przyjmowania zapisdw na Obligacje danej serii z zastrzezeniem, ze okres
ten nie moze by¢ dtuzszy niz 3 miesigce od dnia rozpoczecia danej emisji. Informacja o przedtuzeniu terminu
sktadania zapiséw na dang serie zostanie podana do publicznej wiadomosci w formie komunikatu aktualizujgcego
w sposdb, w jaki zostat opublikowany Prospekt, tj. na stronie internetowej Emitenta
(www[.]obligacje[.]kredytinkaso[.]pl) oraz, dodatkowo, w celach informacyjnych, na stronie internetowej Firmy
inwestycyjnej (www[.]michaelstrom[.]pl) i na stronach internetowych pozostatych podmiotow biorgcych udziat
w Ofercie.

Zgodnie z art. 43 ust. 2 Ustawy o Obligacjach przydziat Obligacji danej serii dokonywany bedzie nie pézniej niz
w terminie 2 tygodni od dnia zakoriczenia zapiséw.

Odstqpienie od Oferty danej serii Obligacji

Emitent moze podjgé w kazdym czasie decyzje o odstgpieniu od przeprowadzenia Oferty danej serii Obligacji
po konsultacji z Firma Inwestycyjng. Jezeli odstgpienie od przeprowadzenia Oferty nastgpi przed rozpoczeciem
przyjmowania zapisow na Obligacje danej serii od Inwestorow, Emitent nie bedzie zobowigzany do podania
powodow takiego odstgpienia. Od dnia rozpoczecia przyjmowania zapisow od Inwestoréw do dnia przydziatu
Obligacji, Emitent, po konsultacji z Firmg Inwestycyjng, moze odstgpi¢ od przeprowadzenia Oferty danej serii
Obligacji, przy czym takie odstgpienie moze nastgpi¢ z powoddw, ktére w ocenie Emitenta sg powodami
waznymi, przy czym do waznych powoddw mozna zaliczy¢é w szczegdlnosci: (i) nagte lub nieprzewidywalne
zmiany w sytuacji ekonomiczno-politycznej w Polsce lub w innym kraju, ktére mogtyby mie¢ istotny negatywny
wptyw na rynki finansowe, gospodarke Polski, Oferte danej serii Obligacji (np. zamachy terrorystyczne, wojny,
katastrofy ekologiczne, powodzie); (ii) nagte i nieprzewidywalne zmiany o innym charakterze niz wskazane
w punkcie powyzej moggce miec istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢ Emitenta lub mogace skutkowac
poniesieniem przez Emitenta istotnej szkody lub istotnym zaktéceniem jej dziatalnosci; (iii) istotna negatywna
zmiana dotyczaca dziatalnosci, sytuacji finansowej lub wynikéw operacyjnych Emitenta; (iv) zawieszenie lub
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istotne ograniczenie obrotu papierami wartosciowymi na GPW lub na innych rynkach gietdowych w przypadku,
gdy mogtoby to mie¢ istotny negatywny wptyw na Oferte, lub (v) nagte i nieprzewidywalne zmiany majace
bezposredni, istotny i negatywny wptyw na funkcjonowanie Emitenta.

Informacja o odstgpieniu od przeprowadzenia Oferty danej serii Obligacji zostanie podana do publicznej
wiadomosci w sposdb, w jaki zostat opublikowany Prospekt, tj. na stronie internetowej Emitenta
(www[.]obligacje[.]kredytinkasol[.]pl) oraz, dodatkowo, w celach informacyjnych, na stronie internetowej Firmy
Inwestycyjnej (www/[.Jmichaelstrom[.]pl) i na stronach internetowych pozostatych podmiotéw biorgcych udziat
w Ofercie. W sytuacji, gdy zdaniem Emitenta odstgpienie od Oferty danej serii Obligacji mogtoby stanowié istotny
czynnik wptywajacy na ocene Obligacji, w szczegdlnosci gdy na skutek odstgpienia od Oferty Emitent bedzie
pozbawiony mozliwosci zapewnienia finansowania swojej dziatalnosci, informacja o takim odstgpieniu zostanie
przekazana do publicznej wiadomosci w formie suplementu do Prospektu oraz w sposéb, w jaki zostat
opublikowany Prospekt, tj. na stronie internetowej Emitenta (www[.]obligacje[.]kredytinkasol[.]pl) oraz,
dodatkowo, w celach informacyjnych, na stronie internetowej Firmy Inwestycyjnej (www/[.Jmichaelstrom{.]pl)
i na stronach internetowych pozostatych podmiotéw biorgcych udziat w Ofercie.

W przypadku odstgpienia od przeprowadzenia Oferty danej serii Obligacji ztozone zapisy na Obligacje danej serii
zostang uznane za niewazne, a postawione do dyspozycji srodki zostang zwrdcone w sposéb okreslony
w formularzu zapisu, bez jakichkolwiek odsetek i odszkodowan nie pdzniej niz 10 dni po dacie ogtoszenia
o odstgpieniu od przeprowadzenia Oferty.

Zawieszenie Oferty

Emitent w uzgodnieniu z Firmg Inwestycyjng moze w kazdym czasie postanowic¢ o zawieszeniu oferty Obligacji
danej serii przed rozpoczeciem przyjmowania zapisow od Inwestoréw. Warunkiem podjecia decyzji o zawieszeniu
jest uznanie takiego dziatania za uzasadnione i zgodne z interesem Emitenta. Od dnia rozpoczecia przyjmowania
zapisOw od inwestorow do dnia przydziatu Obligacji danej serii Emitent, w uzgodnieniu z Firmg inwestycyjna,
moze podjgé decyzje o zawieszeniu przeprowadzenia oferty Obligacji danej serii tylko z powoddw, ktore
(w ocenie Spotki) s powodami waznymi. Do waznych powoddw mozna zaliczy¢ w szczegdlnosci:

1) nagte lub nieprzewidywalne zmiany w sytuacji ekonomiczno-politycznej w Polsce lub w innym kraju, ktére
mogtyby mieé istotny negatywny wptyw na rynki finansowe, gospodarke Polski lub oferte danej serii
Obligacji (np. zamachy terrorystyczne, wojny, katastrofy ekologiczne, powodzie); lub

2) nagteinieprzewidywalne zmiany o innym charakterze niz wskazane w punkcie powyzej mogace miec istotny
negatywny wptyw na dziatalnos¢ Emitenta lub moggce skutkowaé poniesieniem przez Emitenta istotnej
szkody lub istotnym zaktdceniem jej dziatalnosci; lub

3) istotng negatywng zmiane dotyczgcq dziatalnosci, sytuacji finansowej lub wynikéw operacyjnych Emitenta;
lub

4) zawieszenie lub istotne ograniczenie obrotu papierami wartosciowymi na GPW lub na innych rynkach
gietdowych w przypadku, gdy mogtoby to miec¢ istotny negatywny wptyw na oferte danej serii Obligacji; lub

5) nagte i nieprzewidywalne zmiany majgce bezposredni, istotny i negatywny wptyw na funkcjonowanie
Emitenta.

Jezeli decyzja o zawieszeniu oferty Obligacji danej serii zostanie podjeta przed rozpoczeciem przyjmowania
zapisOw na Obligacje danej serii, informacja w tym zakresie zostanie udostepniona do publicznej wiadomosci
w formie komunikatu aktualizujgcego w sposdb, w jaki zostat opublikowany Prospekt, tj. na stronie internetowe;j
(www[.]obligacje[.]kredytinkasol.]pl) oraz, dodatkowo, w celach informacyjnych, na stronie internetowej Firmy
Inwestycyjnej (www[.]michaelstrom[.]pl) i na stronach internetowych pozostatych podmiotéw biorgcych udziat
w Ofercie.

W przypadku podjecia decyzji o zawieszeniu Oferty po rozpoczeciu przyjmowania zapiséw na Obligacje danej
serii, informacja w tym zakresie zostanie udostepniona do publicznej wiadomosci raportem biezgcym Emitenta
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oraz w formie suplementu do Prospektu. W takim przypadku, 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 trzech dni roboczych od dnia udostepnienia do publicznej
wiadomosci decyzji o zawieszeniu Oferty, o ile Spétka nie wyznaczy terminu dtuzszego.

Opis procedury sktadania zapisow

Oferta kierowana jest do osob fizycznych, oséb prawnych i jednostek organizacyjnych nieposiadajgcych
osobowosci prawnej, bedacych zaréwno rezydentami, jak i nierezydentami w rozumieniu przepisdw Prawa
Dewizowego.

Oferta obowigzuje jedynie na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej.

Dopuszcza sie ztozenie zapisu na Obligacje za posrednictwem petnomocnika na zasadach ustalonych z Firmg
Inwestycyjna.

Zapisy na Obligacje sktadane za posrednictwem podmiotow biorgcych udziat w Ofercie bedg przyjmowane
w formie i zgodnie z wewnetrznymi regulacjami podmiotu biorgcego udziat w Ofercie, za posrednictwem ktérego
sktadany jest zapis. Dopuszcza sie sktadanie zapisbw na Obligacje osobiscie, korespondencyijnie,
za posrednictwem faksu oraz za pomocg elektronicznych nosnikéw informacji, w tym sieci Internet, o ile jest
to zgodne z zasadami stosowanymi przez podmiot biorgcy udziat w ofercie, za posrednictwem ktérego sktadany
jest zapis.

W sytuacji, gdy Inwestor nie wskaze w formularzu zapisu na Obligacje danej serii petnego numeru Rachunku
Papierow Wartosciowych lub wtasciwego Rachunku Zbiorczego do deponowania oraz doktadnej nazwy podmiotu
prowadzgcego ten rachunek na potrzeby rozliczenia ptatnosci, Obligacje nie zostang przydzielone Inwestorowi,
chyba ze dla danej emisji Obligacji przewidziany bedzie Rejestr Sponsora Emisji.

Zapisy sktadane przez Inwestoréw Instytucjonalnych przyjmowane bedg przez Firme Inwestycyjna. Jezeli umowy
z poszczegdlnymi cztonkami konsorcjum dystrybucyjnego nie zawieraja odmiennych postanowien, zapisy
sktadane przez Inwestoréw Instytucjonalnych bedgcych cztonkami konsorcjum dystrybucyjnego lub podmiotami
z grupy kapitatowej, do ktérej nalezy dany cztonek konsorcjum dystrybucyjnego, moga by¢ przyjmowane takze
przez danego cztonka konsorcjum dystrybucyjnego.

Nierezydenci, ktérzy majg zamiar dokonac zapisu na Obligacje, powinni uprzednio zapozna¢ sie z odpowiednimi
przepisami kraju swej rezydencji.

Zapisy na Obligacje sktadane przez towarzystwa funduszy inwestycyjnych w imieniu wtasnym, odrebnie na rzecz
poszczegdlnych zarzgdzanych przez to towarzystwo funduszy inwestycyjnych, stanowig w rozumieniu Prospektu
zapisy odrebnych Inwestoréw.

Zarzadzajgcy pakietem papieréw wartosciowych na zlecenie oséb, ktérych rachunkami zarzadzajg i na rzecz
ktorych zamierzajg naby¢ Obligacje, sktadajg odrebne zapisy na rzecz kazdej z osdb, dla ktérych zamierzajg naby¢
Obligacje.

Zapis moze zostac ztozony przez Inwestora, dziatajgcego osobiscie (w przypadku Inwestoréw nie bedacych
osobami fizycznymi - dziatajgcych przez osoby uprawnione do ich reprezentacji) lub przez petnomocnika.
W przypadku skfadania zapisu przez petnomocnika z tresci petnomocnictwa powinno wynikaé wyrazne
umocowanie do dokonania takiej czynnosci.

W celu uzyskania informacji na temat szczegétowych zasad sktadania zapisdw, w szczegdlnosci na temat:
(i) warunkéw wymaganych przy sktadaniu zapisdw przez przedstawicieli ustawowych, petnomocnikéw lub inne
osoby dziatajgce w imieniu Inwestoréow oraz (ii) mozliwosci sktadania zapiséw w innej formie niz pisemna,
potencjalni Inwestorzy powinni skontaktowadé sie z Firmg Inwestycyjng lub innym podmiotem biorgcym udziat
w Ofercie, w ktérym zamierzajg ztozy¢ zapis.
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Zapisy sktadane przez Inwestoréw Indywidualnych przyjmowane bedg w punktach obstugi klienta (,,POK”) Firmy
Inwestycyjnej lub u innych podmiotéow biorgcych udziat w Ofercie wchodzacych w sktad konsorcjum
dystrybucyjnego. Szczegétowa lista firm inwestycyjnych oraz POK-6w, w ktdérych przyjmowane beda zapisy,
zostanie podana do publicznej wiadomosci przed rozpoczeciem przyjmowania zapiséw na Obligacje dane;j serii
na stronie internetowej Emitenta (wwwl.]obligacje[.]lkredytinkaso[.]Jpl) oraz, dodatkowo, w celach
informacyjnych, na stronie internetowej Firmy Inwestycyjnej (wwwl[.Jmichaelstrom[.]pl) i na stronach
internetowych pozostatych podmiotéw biorgcych udziat w Ofercie.

Uchylenie sie od skutkow ztoZzonego zapisu

Jezeli suplement do Prospektu zostanie udostepniony przez Spétke po rozpoczeciu przyjmowania zapiséw
na Obligacje danej serii, to osoba, ktéra ztozyta zapis przed udostepnieniem tego suplementu do publicznej
wiadomosci, moze uchyli¢ sie od skutkdw prawnych ztozonego zapisu w terminie trzech dni roboczych od dnia
publikacji suplementu, pod warunkiem, ze nowy znaczacy czynnik, istotny btad lub istotna niedoktadnos¢
wystgpity lub zostaty zauwazone przed zakoriczeniem okresu oferowania lub dostarczeniem Obligacji danej serii,
w zaleznosci od tego, ktdre z tych zdarzen nastgpi wczesniej. Termin ten moze zostac przedtuzony przez Emitenta.
Ostateczny termin wygasniecia prawa do uchylenia sie od skutkdéw prawnych ztozonego zapisu okresla sie w
suplemencie. W zwigzku z powyzszym Emitent moze dokona¢ przydziatu Obligacji nie wczesniej niz po uptywie
terminu do uchylenia sie przez Inwestora od skutkéw prawnych ztozonego zapisu.

10.1.3. Opis mozliwosci dokonania redukcji zapisow oraz sposéb zwrotu kwot nadptaconych przez
sktadajacych zapisy

Ewentualna redukcja zapisdw na Obligacje danej serii bedzie dokonywana zgodnie z zasadami przedstawionymi
ponizej.

W Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii Obligacji Emitent moze zastrzec swoje uprawnienie do zwiekszenia
wskazanej w tych Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii Obligacji liczby Obligacji bedgcych przedmiotem

danej emisji jezeli tgczna liczba Obligacji, na ktére Inwestorzy ztozg zapisy, bedzie wieksza od wskazanej
w Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii Obligacji liczby Obligacji bedacych przedmiotem danej emisji.

W przypadku zastrzezenia w Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii Obligacji powyzszego uprawnienia, jezeli
taczna liczba Obligacji danej serii, na ktore Inwestorzy ztozg zapisy, bedzie wieksza od wskazanej w Ostatecznych
Warunkach Emisji danej serii Obligacji liczby Obligacji bedgcych przedmiotem danej emisji, Emitent bedzie miat
prawo do zwiekszenia liczby oferowanych Obligacji w liczbie nie wiekszej niz wskazana w Ostatecznych
Warunkach Emisji danej serii Obligacji. W dalszej kolejnosci zapisy Inwestorow beda podlegac redukcji na
zasadach wskazanych w Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii Obligacji.

W przypadku niezastrzezenia w Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii Obligacji powyzszego uprawnienia
lub nieskorzystania przez Emitenta z tego uprawnienia pomimo jego zastrzezenia w Ostatecznych Warunkach
Emisji danej serii Obligacji, jezeli taczna liczba Obligacji danej serii, na ktére Inwestorzy ztozg zapisy, bedzie
wieksza od wskazanej w Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii Obligacji liczby Obligacji bedacych
przedmiotem danej emisji, zapisy Inwestoréw beda podlega¢ redukcji na zasadach wskazanych w Ostatecznych
Warunkach Emisji danej serii Obligacji.

Zasadniczo Obligacje przydzielone zostang przez Emitenta w liczbie zgodnej ze ztozonymi zapisami. W przypadku,
gdy liczba Obligacji danej serii, na ktdre zostang ztozone zapisy, przekroczy liczbe Obligacji danej serii
oferowanych Inwestorom w ramach danej serii, z zastrzezeniem uprawnienia Emitenta do zwiekszenia liczby
oferowanych Obligacji, Emitent przydzieli Obligacje zgodnie z jedng z ponizszych zasad:

e zasadg proporcjonalnej redukcji zapiséw, albo
e zasadg kolejnosci zapiséw.
Zasada redukcji zapisdw na Obligacje oferowane Inwestorom zostanie wskazana w Ostatecznych Warunkach

Emisji danej serii Obligacji. Inwestorzy Instytucjonalni mogg wskaza¢ w formularzach zapisu jaka maksymalng
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czes¢ catosciowej kwoty przydziatu Obligacji danej serii stanowi¢ moze ich zapis (obligacje przydzielane na ich
rzecz). Zapis opiewajacy na liczbe Obligacji danej serii wiekszg niz maksymalna wielkos$¢ zapisu jest wazny
w liczbie réwnej maksymalnej wielkosci zapisu.

Utamkowe czesci Obligacji nie bedg przydzielane. Liczba przydzielanych w wyniku redukcji Obligacji danej serii
bedzie zaokrgglana w dét do liczby catkowitej, a pozostajgce po dokonaniu redukcji pojedyncze Obligacje danej
serii zostang przydzielone kolejno tym Inwestorom, ktdrych zapisy zostaty objete redukcjg i ktorzy ztozyli zapisy
na kolejno najwieksze liczby Obligacji danej serii.

Zwraca sie uwage, iz w szczegdlnych okolicznosciach jak, przyktadowo, duza redukcja zapiséw i niewielki zapis
na Obligacje danej serii, ztozony przez Inwestora, powodujacy, iz liczba Obligacji wynikajaca z alokacji bedzie
mniejsza niz jedna Obligacja danej serii, bedzie to oznaczaé nieprzydzielenie ani jednej Obligacji danej serii
takiemu Inwestorowi.

Przydzielenie Obligacji w mniejszej liczbie niz deklarowana w zapisie nie daje podstaw do odstgpienia od zapisu.

W przypadku nieprzydzielenia Inwestorowi catosci lub czesci Obligacji danej serii, na ktdre ztozyt zapis na skutek
redukcji zapisow, ztozenia przez Inwestora niewaznego zapisu lub niedojscia emisji danej serii Obligacji do skutku,
wptacona przez Inwestora kwota zostanie mu zwrdécona w sposob okreslony w formularzu zapisu w terminie
do 14 dni bez zadnych odsetek lub odszkodowan.

10.1.4. Szczegétowe informacje na temat minimalnej lub maksymalnej wielkosci zapisu (wyrazonej
jako liczba papierow wartosciowych lub taczna kwota przeznaczona na inwestycje)

Ostateczne Warunki Emisji danej serii Obligacji beda wskazywaé szczegétowe informacje na temat minimalnej
i maksymalnej wielkosci pojedynczego zapisu. Ostateczne Warunki Emisji danej serii Obligacji w punkcie
»Informacje dotyczace oferty publicznej Obligacji” beda wskazywaé szczegétowe informacje na temat minimalnej
wielkosci zapisow na Obligacje, przy czym w kazdym przypadku pojedynczy zapis ztozony przez Inwestora nie
moze opiewac na mniej niz 1 Obligacje i nie wiecej niz liczba Obligacji oferowanych do nabycia w danej serii.
W przypadku braku okreslenia maksymalnych wielkosci zapisu, zapis na wiekszg liczbe Obligacji niz liczba
Obligacji emitowanych w ramach danej serii zostanie uznany za zapis na maksymalng liczbe Obligacji
emitowanych w ramach danej serii.

10.1.5. Sposdb i terminy optacenia papieréw wartosciowych oraz ich dostawy

Zapis sktadany przez Inwestora Indywidualnego powinien by¢ optacony w petnej wysokosci wynikajgcej z iloczynu
liczby Obligacji objetej zapisem i Ceny Emisyjnej powiekszonej o ewentualng prowizje maklerska Firmy
Inwestycyjnej lub innego podmiotu posredniczgcego w Ofercie, poprzez:

(i) 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 Papieréw Wartosciowych
nalezacego do Inwestora, prowadzonym na rzecz Inwestora przez podmiot uczestniczagcy w Ofercie,
za posrednictwem ktdérego sktadany jest zapis. Podmiot przyjmujgcy zapis od Inwestora jest
odpowiedzialny za zablokowanie srodkéw pienieznych na dokonanie wptaty na Obligacje objete zapisem,
na rachunku pienieznym Inwestora, o ktérym mowa w zdaniu poprzednim;

(i) w przypadku ztozenia zapisu za posrednictwem podmiotu uczestniczgcego w Ofercie, ktdry nie prowadzi
Rachunku Papieréw Wartosciowych na rzecz Inwestora, o ile takg mozliwos$¢ przewiduje w danej Ofercie
Firma Inwestycyjna - wymagana wptata na Obligacje objeta zapisem musi zosta¢ dokonana przed
ztozeniem zapisu i wytgcznie w formie przelewdw w ztotych na wydzielony rachunek bankowy
prowadzony przez podmiot uczestniczgcy w Ofercie za posrednictwem ktdrego zapis jest sktadany. Wptat
mozna dokonywaé przelewem, ktéry powinien zawiera¢ adnotacje: "Imie i nazwisko (Nazwa), PESEL
(REGON albo nr KRS), adnotacja ,wptata na obligacje serii..... Kredyt Inkaso S.A.”. Informacja o numerze
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rachunku bankowego, na jaki powinna zosta¢ dokonana wptata, bedzie dostepna w miejscach
przyjmowania zapiséw, a takze zostanie wskazana w formularzu zapisu na Obligacje.

Emitent moze przewidzie¢ w Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii Obligacji mozliwos¢ optacenia ceny
emisyjnej takich Obligacji danej serii w drodze zaliczenia na jej poczet wierzytelnosci Inwestora z tytutu wykupu
lub odkupu przez Emitenta posiadanych przez Inwestora obligacji Emitenta

Zapis sktadany przez Inwestora Instytucjonalnego oraz przez zarzadzajgcego pakietem papieréw wartosciowych
na zlecenie oséb, ktérych rachunkami zarzadzajg i na rzecz ktérych zamierzajg naby¢ Obligacje powinien byé
optacony albo w petnej wysokosci wynikajacej z iloczynu liczby Obligacji, okreslonej w informacji o wstepnej
alokacji przekazanej Inwestorowi Instytucjonalnemu oraz zarzgdzajgcemu pakietem papieréw wartosciowych na
zlecenie osdb, ktorych rachunkami zarzadzajg i na rzecz ktoérych zamierzajg naby¢ Obligacje przez Firme
Inwestycyjng i Ceny Emisyjnej, poprzez: (i) ztozenie prawidtowych zlecen rozrachunku przez bedacego
uczestnikiem bezposrednim KDPW Inwestora Instytucjonalnego oraz zarzgdzajgcego pakietem papierow
wartosciowych na zlecenie osoéb, ktérych rachunkami zarzadzaja i na rzecz ktérych zamierzaja naby¢ Obligacje
lub podmiot prowadzgcy ich Rachunek, oraz (ii) udostepnienie srodkdw niezbednych do rozliczenia i rozrachunku
przez KDPW (na zasadzie delivery versus payment) nabycia przez Inwestora Instytucjonalnego oraz przez
zarzadzajgcego pakietem papieréw wartosciowych na zlecenie oséb, ktorych rachunkami zarzadzajg i na rzecz
ktorych zamierzajg naby¢ Obligacje Obligacji w liczbie okreslonej w informacji o przydziale doreczonej
Inwestorowi Instytucjonalnemu oraz zarzadzajagcemu pakietem papierow wartosciowych na zlecenie osdb,
ktorych rachunkami zarzadzajg i na rzecz ktérych zamierzajg naby¢ Obligacje przez Firme Inwestycyjng w imieniu
Emitenta albo w przypadku rejestracji Obligacji za posrednictwem Agenta Emisji najpdzniej w chwili sktadania
zapisu na Obligacje danej serii, w petnej wysokosci wynikajacej z iloczynu liczby Obligacji danej serii objetych
zapisem i Ceny Emisyjnej, powiekszonej o ewentualng prowizje maklerskg podmiotu, za posrednictwem ktérego
sktadany jest zapis..

Whptata Inwestora Indywidualnego w niepetnej wysokosci oznacza, iz zapis jest waziny, z zastrzezeniem,
ze w trakcie dokonywania przydziatu Obligacji danej serii, podstawa do przydziatu bedzie liczba Obligacji, za ktére
zostata dokonana petna wptata. Brak wptat na Obligacje danej serii w wyzej okre$lonym terminie powoduje
niewaznos¢ catego zapisu.

Za okres pomiedzy wptatg na Obligacje a Dniem Emisji (takze w przypadku decyzji Emitenta o przesunieciu Dnia
Emisji) Inwestorom nie beda przystugiwac zadne pozytki z tytutu wptaconych srodkéw tytutem optacenia zapisu
na Obligacje. Pozytki te pobierane beda przez Firme Inwestycyjng lub podmioty biorgce udziat w Ofercie
wchodzacych w sktad konsorcjum dystrybucyjnego, ktérzy przeznacza je na poprawienie jakosci Swiadczonych
ustug maklerskich.

Nabycie Obligacji od Emitenta nastgpi w wyniku:

e rejestracji Obligacji dokonanej zgodnie z § 5 Szczegétowych Zasad Dziatania KDPW na podstawie zgodnych
prawidtowych zlecen rozrachunku. Rejestracja Obligacji zgodnie z § 5 Szczegétowych Zasad Dziatania KDPW
bedzie mogta zostac¢ zastosowana pod warunkiem uprzedniego podjecia przez GPW stosownej uchwaty
w sprawie dopuszczenia Obligacji danej serii do obrotu na Rynku Regulowanym lub wprowadzenia Obligacji
danej serii do obrotu w Alternatywnym Systemie Obrotu, albo

e zapisania w Ewidencji, w wyniku czego Agent Emisji bedzie zobowigzany w terminie 2 dni roboczych od dnia
utworzenia Ewidencji do dokonania rejestracji Obligacji w depozycie papieréw wartosciowych
prowadzonym przez KDPW.

Emitent w Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii Obligacji okresli tryb w jakim bedg rejestrowane Obligacje.

W przypadku, gdy zgodnie z Ostatecznymi Warunkami Emisji danej serii Obligacji rejestracja tych Obligacji
w KDPW bedzie nastepowac w trybie § 5 Szczegdtowych Zasad Dziatania KDPW, tj. na podstawie zgodnych
prawidtowych zlecen rozrachunku, Emitent ztozy do KDPW wniosek o rejestracje Obligacji w KDPW
pod warunkiem ich dopuszczenia do obrotu na Rynku Regulowanym lub ich wprowadzenie do obrotu
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w Alternatywnym Systemie Obrotu, jednoczesnie wystepujac do GPW z wnioskiem o odpowiednio dopuszczenie
takich Obligacji do obrotu na Rynku Regulowanym lub ich wprowadzenie do obrotu w Alternatywnym Systemie
Obrotu pod warunkiem ich rejestracji w KDPW. Odmowa dopuszczenia Obligacji danej serii do obrotu na Rynku
Regulowanym lub ich wprowadzenia do obrotu w Alternatywnym Systemie Obrotu uniemozliwi w takim
wypadku rejestracje tych Obligacji w KDPW i tym samym emisja nie dojdzie do skutku, a srodki wptacone przez
Inwestoréw tytutem ceny emisyjnej Obligacji danej serii zostang im zwrdcone.

W przypadku, gdy zgodnie z Ostatecznymi Warunkami Emisji danej serii Obligacji rejestracja tych Obligacji
nastepowac bedzie z udziatem Agenta Emisji, niezwtocznie po rejestracji Obligacji danej serii w KDPW Emitent
podejmie kroki w celu ztozenia wniosku o dopuszczenie tych Obligacji do obrotu na Rynku Regulowanym
lub ich wprowadzenie do obrotu w Alternatywnym Systemie Obrotu. Jezeli Zarzad GPW odmdwi dopuszczenia
tych Obligacji do obrotu na Rynku Regulowanym lub ich wprowadzenia do obrotu w Alternatywnym Systemie
Obrotu, Emitent niezwtocznie podejmie dziatania w celu usuniecia okolicznosci uniemozliwiajgcych odpowiednio
dopuszczenie Obligacji danej serii do obrotu na Rynku Regulowanym lub ich wprowadzenie do obrotu
w Alternatywnym Systemie Obrotu, a nastepnie ponownie wystgpi do GPW ze stosownym wnioskiem.

10.1.6. Petny opis sposobu oraz daty podania wynikéw oferty do publicznej wiadomosci

Po dokonaniu przydziatu Obligacji danej serii, w terminie do dwdch tygodni od dnia zakoriczenia przyjmowania
zapisOw na Obligacje danej serii informacja o wyniku Oferty danej serii Obligacji oraz stopie redukcji zostanie
opublikowana przez Emitenta w sposéb, w jaki zostat opublikowany Prospekt, tj. na stronie internetowe;j
Emitenta (www/[.]obligacje[.]kredytinkaso[.]pl) oraz, dodatkowo, w celach informacyjnych, na stronie
internetowej Firmy Inwestycyjnej (www/[.]Jmichaelstrom[.]pl) i na stronach internetowych pozostatych
podmiotéw biorgcych udziat w Ofercie, jak réwniez - o ile jego publikacja bedzie wymagana zgodnie z przepisami
prawa - raportem biezgcym Emitenta.

10.1.7. Procedura wykonania praw pierwokupu, zbywalnos¢ praw poboru oraz sposéb postepowania
z prawami poboru, ktérych nie wykonano

Z emisjg Obligacji nie jest zwigzane jakiekolwiek prawo pierwokupu.
10.2. Zasady dystrybucji i przydziatu
10.2.1. Kategorie potencjalnych inwestoréw, ktérym oferowane s papiery warto$ciowe

Oferta Obligacji emitowanych w ramach Programu bedzie prowadzona jedynie na terenie Rzeczpospolite]
Polskiej.

Osobami bedgcymi zaréwno rezydentami, jak i nierezydentami w rozumieniu przepiséw Prawa Dewizowego
uprawnionymi do sktadania zapiséw na Obligacje s3: (i) osoby fizyczne, (ii) osoby prawne, oraz (iii) jednostki
organizacyjne nieposiadajgce osobowosci prawnej.

Emitent zamierza oferowaé¢ swoje Obligacje zaréwno Inwestorom Indywidualnym, jak i Inwestorom
Instytucjonalnym.

Nierezydenci zamierzajacy ztozy¢ zapis na Obligacje powinni zapozna¢ sie z odpowiednimi przepisami kraju
pochodzenia oraz Prawa Dewizowego.

10.2.2. Procedura zawiadamiania sktadajgcych zapisy o ilosci przydzielonych papieréw wartosciowych
wraz ze wskazaniem, czy dopuszczalne jest rozpoczecie obrotu, zanim dokonano
wspomnianego zawiadomienia

Po dokonaniu przydziatu Obligacji danej serii, informacje o wyniku Oferty danej serii Obligacji oraz stopie redukcji
zostang opublikowane przez Emitenta w sposdb, w jaki zostat opublikowany Prospekt, tj. na stronie internetowe;j
Emitenta (www/[.]obligacje[.]kredytinkaso[.]pl) oraz, dodatkowo, w celach informacyjnych, na stronie
internetowej Firmy Inwestycyjnej (wwwl[.Jmichaelstrom[.]pl) i na stronach internetowych pozostatych
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podmiotéw biorgcych udziat w Ofercie, jak rowniez - o ile jego publikacja bedzie wymagana zgodnie z przepisami
prawa - raportem biezgcym Emitenta.

Inwestorzy beda zawiadamiani o liczbie przydzielonych Obligacji danej serii zgodnie z wewnetrznymi regulacjami
podmiotu przyjmujacego zapis, z tym ze Inwestorzy Instytucjonalni zostang zawiadomieni o liczbie Obligacji
wstepnie im przydzielonych, w celu umozliwienia optacenia zapisu, jezeli rozliczenie i rozrachunek dokonywany
jest przez KDPW (na zasadzie delivery versus payment / free of payment).

Rozpoczecie obrotu Obligacjami danej serii na Rynku Regulowanym lub w Alternatywnym Systemie Obrotu nie
jest uzaleznione od poinformowania Inwestoréw o liczbie przydzielonych Obligacji.

10.3. Cena Obligacji

Cena Emisyjna jednej Obligacji danej serii zostanie okreslona w Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii
Obligacji i podana do publicznej wiadomosci wraz z Ostatecznymi Warunkami Emisji danej serii Obligacji. Emitent
moze okresli¢ w Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii Obligacji Cene Emisyjng rowng wartosci nominalnej,
Cene Emisyjna nizsza od warto$ci nominalnej albo Cene Emisyjng wyzszg od wartosci nominalnej, w tym Cene
Emisyjng rézng w ramach danej serii, w zaleznosci od dnia, w jakim Inwestor ztozy zapis na Obligacje (w takim
przypadku Cena Emisyjna bedzie rosng¢ w kolejnych dniach przyjmowania zapiséw zgodnie z tabelg wskazang
w Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii Obligacji).

Ostateczna cena emisyjna jednej Obligacji nie bedzie wyzsza niz cena maksymalna wynoszgca 110% wartosci
nominalnej jednej Obligacji.

Emitent moze przewidzie¢ w Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii Obligacji mozliwos¢ optacenia Ceny
Emisyjnej takich Obligacji danej serii w drodze zaliczenia na jej poczet wierzytelnosci inwestora z tytutu wykupu
lub odkupu przez Emitenta posiadanych przez inwestora obligacji Emitenta. Inwestor, ktéry zamierza optacic¢
Cene Emisyjng w powyzszy sposob powinien: (i) uzyskaé na to zgode Emitenta (ii) posiada¢ inne obligacje
Emitenta na swoim Rachunku Papieréw Warto$ciowych oraz (iii) zawrze¢ z Podmiotem Prowadzgcym Rachunek
Papierow Wartosciowych stosowne umowy na podstawie, ktdrych nastgpi wykup lub odkup ww. obligacji
posiadanych przez Inwestora. Niniejszy zapis nie stanowi zobowigzania Emitenta do zawarcia umowy nabycia
obligacji z danym Inwestorem ani umowy potrgcenia.

10.4. Plasowanie i gwarantowanie

10.4.1. Nazwa i adres koordynatora(-6w) catosci oferty i jej poszczegolnych czesci oraz, w zakresie
znanym emitentowi lub Firmie Inwestycyjnej, podmiotéw zajmujacych sie plasowaniem oferty
w roznych krajach, w ktorych ma ona miejsce

Podmiotem $wiadczgcym na rzecz Emitenta ustuge oferowania zgodnie z Ustawg o Obrocie jest Michael / Strom
Dom Maklerski S.A. z siedzibg w Warszawie. Dla poszczegdlnych serii Obligacji wyemitowanych w ramach
Programu moze zosta¢ utworzone konsorcjum dystrybucyjne.

Emitent nie przewiduje koordynowania czesci Oferty przez inne podmioty ani plasowania Oferty w innych krajach
niz Rzeczpospolita Polska.

Informacja o miejscach przyjmowania zapiséw zostanie udostepniona w ogtoszeniu zamieszczonym w formie
elektronicznej na stronie internetowej Emitenta (www/[.]Jobligacje[.]kredytinkaso[.]pl) oraz, dodatkowo, w celach
informacyjnych, na stronie internetowej Firmy Inwestycyjnej (www[.]michaelstrom[.]Jpl) i na stronach
internetowych pozostatych podmiotéw biorgcych udziat w Ofercie.

10.4.2. Nazwy i adresy upowaznionych ptatnikow i podmiotéw sSwiadczacych ustugi depozytowe
w kazdym kraju

Ptatnosci z tytutu Obligacji bedg dokonywane przez Krajowy Depozyt Papierow WartoSciowych S.A. z siedzibg
w Warszawie, ul. Ksigzeca 4, a takie za posrednictwem podmiotdw prowadzgcych Rachunki Papieréw
Wartosciowych lub Rachunki Zbiorcze, na ktérych zapisane sg Obligacje lub w rejestrze Sponsora Emisji.
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Na podstawie odrebnego porozumienia zawartego pomiedzy Emitentem a Obligatariuszem, ptatnos¢ z tytutu
Obligacji moze zostac przez Emitenta dokonana na rzecz takiego Obligatariusza bez posrednictwa KDPW.

Jedynym podmiotem swiadczacym ustugi depozytowe bedzie KDPW.

10.4.3. Nazwa i adres podmiotow, ktére podjely sie gwarantowania emisji na zasadach subemisji
ustugowej, oraz nazwa i adres podmiotow, ktére podjety sie plasowania oferty bez wigzgcego
zobowigzania lub na zasadzie "dotozenia wszelkich staran" Wskazanie istotnych cech umaéw,
wraz z ustalonym limitem gwarancji. W sytuacji, gdy gwarancja nie obejmuje catej emisji,
nalezy wskaza¢ cze$¢ niepodlegajaca gwarancji. Wskazanie catkowitej kwoty prowizji
za gwarantowanie i za plasowanie emisji

Przed rozpoczeciem Oferty Emitent zawart umowe o organizacje programu emisji obligacji z Firmg Inwestycyjna.
Umowa przewiduje podjecie przez Firme Inwestycyjng dziatan, na zasadzie nalezytej starannosci, zmierzajgcych
do pozyskania Inwestoréw, ktorzy obejma Obligacje.

Na Date Prospektu nie jest znana liczba przydzielonych Obligacji oferowanych w ramach Programu
z uwzglednieniem podziatu na Inwestorow Indywidualnych i Inwestoréow Instytucjonalnych, w zwigzku z tym nie
jest mozliwe wskazanie ostatecznej kwoty prowizji z tytutu plasowania emisji.

Przy zatozeniu, iz taczna warto$¢ Obligacji oferowanych w ramach Programu Emisji Obligacji wyniesie
200.000.000 PLN (dwiescie milionéw ztotych) lub réwnowartos¢ tej kwoty wyrazong w euro, catkowity koszt
prowizji za plasowanie maksymalnie moze wynies¢ okoto 5.800.000 PLN (pie¢ miliondw osiemset tysiecy ztotych).

Ostateczne koszty oferty obcigzajgce Emitenta oraz w szczegdlnosci wptywy pieniezne netto z Oferty mozliwe
bedy do obliczenia po zakonczeniu emisji kazdej kolejnej serii Obligacji i zostang podane przez Emitenta
do publicznej wiadomosci po zakoriczeniu kazdej kolejnej serii Obligacji.

Na Dzien Prospektu Emitent nie zawart umowy o gwarancje emisji i nie planuje zawierania umowy o gwarancje
emisji. W przypadku zawarcia takich uméw Emitent poinformuje o tym fakcie w formie suplementu do Prospektu.

10.5. Ograniczenia prowadzenia Oferty

Prospekt zostat sporzagdzony wytgcznie na potrzeby prowadzenia ofert publicznych Obligacji (w rozumieniu art. 2
lit. d) Rozporzadzenia Prospektowego) na terytorium Polski oraz w zwigzku z ubieganiem sie przez Spotke
o dopuszczenie i wprowadzenie Obligacji do obrotu na Rynku Regulowanym lub (w przypadku niespetnienia
kryteriow dopuszczenia Obligacji do obrotu na Rynku Regulowanym) wprowadzenie Obligacji do obrotu w ASO.

Ani Emitent, ani Firma Inwestycyjna nie podejmowali i nie beda podejmowaé dziatan stanowigcych oferte
publiczng Obligacji poza terytorium RP, jak réwniez nie bedg rozpowszechnia¢ Prospektu badz jakiegokolwiek
innego materiatu ofertowego lub reklamowego zwigzanego z ofertg publiczng i dotyczacego Grupy lub Obligacji
w zadnej jurysdykcji, w ktorej mogtoby to stanowic¢ oferte publiczng lub mogtoby wigzac sie z obowigzkiem
podjecia dodatkowych dziatan zwigzanych z zatwierdzeniem, rejestracjg czy tez zgtoszeniem Prospektu lub
innych dokumentéw ofertowych czy zwigzanych z reklamg oferty publicznej we wtasciwym organie nadzoru.
Obligacje nie mogg by¢ przedmiotem bezposredniej lub posredniej oferty lub sprzedazy, a Prospekt jak réwniez
inne materiaty reklamowe zwigzane z ofertg publiczng Obligacji nie mogg by¢ rozpowszechniane ani publikowane
na lub z terytorium jakiegokolwiek kraju lub jurysdykcji, inaczej niz z zachowaniem wszelkich stosownych zasad
i regulacji wtasciwych dla danego kraju lub jurysdykcji. W niektdrych jurysdykcjach rozpowszechnianie Prospektu
oraz promocja oferty publicznej Obligacji moga podlegac ograniczeniom prawnym. Osoby posiadajgce Prospekt
powinny wiec zapoznac sie z wszelkimi ograniczeniami tego rodzaju, przestrzegac takich ograniczen oraz zasad
przeprowadzania ograniczonych dziatan reklamowych w zwigzku z ofertg publiczng Obligacji, uwzgledniajac
ograniczenia przedstawione w niniejszym punkcie. Nieprzestrzeganie tych ograniczen moze stanowi¢ naruszenie
przepisow regulujacych obroét papierami wartosciowymi obowigzujgcymi w danej jurysdykcji. Prospekt nie
stanowi oferty ani zaproszenia do ztozenia oferty lub nabycia jakichkolwiek papieréw wartosciowych opisanych
w Prospekcie adresowanych do jakiejkolwiek osoby w jakiejkolwiek jurysdykcji, jezeli w takiej jurysdykcji
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sktadanie takiej osobie takiej oferty lub nakfanianie jej do nabycia papieréw wartosciowych jest niezgodne
z prawem.

Obligacje nie zostaty i nie zostang zarejestrowane w trybie Amerykanskiej Ustawy o Papierach Wartosciowych
ani przez wtasciwy do spraw papieréow wartosciowych organ nadzoru ktoregokolwiek stanu lub ktdrejkolwiek
jurysdykcji w Stanach Zjednoczonych, i nie moga by¢ oferowane, sprzedawane, zastawiane ani w inny sposéb
zbywane na terytorium Standw Zjednoczonych Ameryki, chyba ze w ramach wyjatku od wymogu rejestracji
przewidzianego w Amerykanskiej Ustawie o Papierach Wartosciowych lub w ramach transakcji wytgczonych spod
tego wymogu, pod warunkiem zachowania zgodnosci z wtasciwymi przepisami prawa regulujgcymi obroét
papierami wartosciowymi w ktdrymkolwiek stanie lub jurysdykcji w Stanach Zjednoczonych Ameryki.

Amerykanska Komisja Papieréw Wartosciowych i Gietd (U.S. Securities and Exchange Commission), stanowe
komisje papieréw wartosciowych w Stanach Zjednoczonych Ameryki ani inne amerykanskie organy nadzoru nie
wydaty zadnej decyzji zatwierdzajacej Obligacje ani odmawiajgcej zatwierdzenia Obligacji, nie rozpatrzyty
merytorycznie, nie zatwierdzity warunkéw oferowania Obligacji, ani nie ocenity poprawnosci badz adekwatnosci
informacji przedstawionych w Prospekcie.

Oferta publiczna Obligacji nie jest kierowana do obywateli rosyjskich lub biatoruskich lub oséb fizycznych
zamieszkatych w Rosji lub na Biatorusi lub do jakichkolwiek oséb prawnych lub innych jednostek organizacyjnych
posiadajacych siedzibe w Rosji lub na Biatorusi. Powyzsze ograniczenie nie ma zastosowania do obywateli
panstwa cztonkowskiego lub osdb fizycznych posiadajacych zezwolenie na pobyt czasowy lub staty w panstwie
cztonkowskim.

10.6. Dopuszczenie papierow wartosciowych do obrotu i ustalenia dotyczace obrotu

10.6.1. Wskazanie, czy oferowane papiery wartosciowe sg lub bedg przedmiotem wniosku
o dopuszczenie do obrotu w celu ich dystrybucji na rynku regulowanym lub rynkach panstw
trzecich, na rynku rozwoju MSP lub na wielostronnej platformie obrotu, wraz z okre$leniem
tych rynkéw

W przypadku rejestracji Obligacji danej serii za posrednictwem Agenta Emisji, niezwtocznie po dojsciu emisji
Obligacji danej serii do skutku i zarejestrowania tych Obligacji w KDPW, Emitent dotozy wszelkich staran
by niezwtocznie wystgpi¢ do GPW z wnioskiem o dopuszczenie, a nastepnie o wprowadzenie Obligacji danej serii
do obrotu na Rynku Regulowanym lub wystgpi¢ z wnioskiem o wprowadzenie Obligacji danej serii do obrotu
w ASO, a nastepnie o wyznaczenie pierwszego dnia notowan Obligacji danej serii w ASO.

W przypadku rejestracji Obligacji w depozycie papierow wartosciowych prowadzonym przez KDPW w oparciu
oart. 5 ust. 1 Ustawy o Obrocie (tj. bez udziatu Agenta Emisji), rejestracja Obligacji danej serii w depozycie
papieréw wartosciowych nastgpi pod warunkiem dopuszczenia Obligacji danej serii do obrotu na Rynku
Regulowanym lub wprowadzenia Obligacji danej serii do obrotu w ASO.

Wybrany przez Emitenta w uzgodnieniu z Firmg Inwestycyjng system obrotu, do ktdrego Emitent bedzie
zamierzat sie ubiega¢ o dopuszczenie lub wprowadzenie Obligacji danej serii zostang kazdorazowo wskazane
w Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii Obligacji udostepnionych do publicznej wiadomosci w sposdb,
w jaki udostepniony zostat Prospekt, tj. na stronie internetowej Emitenta (www[.]Jobligacje[.]kredytinkasol[.]pl).
Ostateczne Warunki Emisji danej serii Obligacji zostang udostepnione w terminie umozliwiajgcym Inwestorom
zapoznanie sie z ich trescig, nie pdzniej niz przed rozpoczeciem subskrypcji danej serii Obligacji.

Zarzad Emitenta przewiduje, ze obrét Obligacjami danej serii na Rynku Regulowanym lub w ASO rozpocznie sie
nie pdzniej niz w ciggu miesigca od daty przydziatu tych Obligacji danej serii. Przewidywany termin wprowadzenia
Obligacji danej serii do obrotu zostanie wskazany w Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii Obligacji.
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10.6.2. Wskazanie najwczesniejszych mozliwych terminéw dopuszczenia papieréw wartosciowych
do obrotu, o ile s3 znane

Emitent przewiduje, iz dopuszczenie lub wprowadzenie do obrotu Obligacji poszczegdlnych serii bedzie mozliwe

w terminie miesigca od daty dokonania przydziatu Obligacji danej serii. Przewidywany termin wprowadzenia

Obligacji danej serii do obrotu zostanie wskazany w Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii Obligacji.

10.6.3. Wszystkie rynki regulowane lub rynki panstw trzecich, rynek rozwoju msp lub wielostronne
platformy obrotu, na ktérych, zgodnie z wiedzg Emitenta, zostaty juz dopuszczone do obrotu
papiery wartosciowe tej samej klasy co papiery wartosciowe, ktére majg by¢ przedmiotem
oferty publicznej lub dopuszczone do obrotu

Na Date Prospektu nastepujgce obligacje wyemitowane przez Emitenta s wprowadzone do obrotu na Rynku

Regulowanym:

Na

obligacje serii H1 (nazwa skrocona: KRI11025) o tacznej wartosci nominalnej 3.666.900 PLN, z terminem ich
wykupu przypadajgcym na dzien 19 pazdziernika 2025 r.;

obligacje serii 11 (nazwa skrécona: KIN1025) o tacznej wartosci nominalnej 17.009.700 PLN, z terminem ich
wykupu przypadajgcym na dzien 23 pazdziernika 2025 r.;

obligacje serii L1 (nazwa skrécona: KRI0726) o facznej wartosci nominalnej 15.679.300 PLN, z terminem ich
wykupu przypadajgcym na dzien 27 lipca 2026 r.;

obligacje serii M1 (nazwa skrécona: KRI0427) o fgcznej wartosci nominalnej 15.000.000 PLN, z terminem ich
wykupu przypadajacym na dzien 14 kwietnia 2027 r.;

obligacje serii N1 (nazwa skrécona: KRI0727) o tacznej wartosci nominalnej 18.000.000 PLN, z terminem ich
wykupu przypadajacym na dzien 13 lipca 2027 r.;

obligacje serii P1 (nazwa skrécona KRI1127) o tgcznej wartosci nominalnej 15.000.000 PLN, z terminem ich
wykupu przypadajgcym na dzien 28 listopada 2027 r.;

obligacje serii R1 (nazwa skrécona KRI10228) o tgcznej wartosci nominalnej 20.000.000 PLN, z terminem ich
wykupu przypadajgcym na dzienh 07 lutego 2028 r.

Date Prospektu nastepujgce obligacje wyemitowane przez Emitenta sg wprowadzone do obrotu

w Alternatywnym Systemie Obrotu:

obligacje serii K1 (nazwa skrécona: KRI0329) o tacznej wartosci nominalnej 77.251.030 PLN, z terminem ich
wykupu przypadajgcym na dzien 28 marca 2029r.;

obligacje serii 01 (nazwa skrécona: KRI1027) o tgcznej wartosci nominalnej 37.741.000 PLN, z terminem ich
wykupu przypadajacym na dzien 04 pazdziernika 2027 r.;

obligacje serii S1 (nazwa skrécona: KRI0328) o tgcznej wartosci nominalnej 4.999.900 EUR, z terminem ich
wykupu przypadajacym na dzien 27 marca 2028 r.

obligacje serii T1 (nazwa skrdcona: KR11128) o tgcznej wartosci nominalnej 30.000.000 PLN, z terminem ich
wykupu przypadajgcym na dzien 12 listopada 2028 r.
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10.6.4. W przypadku dopuszczenia do obrotu na rynku regulowanym - nazwa i adres podmiotow
posiadajacych wigzace zobowigzanie do dziatania jako posrednicy w obrocie na rynku
wtérnym, zapewniajgc ptynno$¢ za pomocg kwotowania ofert kupna i sprzedazy, oraz opis
podstawowych warunkéw ich zobowigzan

Na Date Prospektu Emitent zawart z:

e NWAI Dom Maklerski S.A. z siedzibg w Warszawie, ul. Nowy Swiat 64, 00-357 Warszawa, wpisang do
rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m.st.
Warszawy w Warszawie, XII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, pod numerem
0000304374 umowe o petnienie funkcji animatora dla obligacji Emitenta serii H1, 11 i L1 wprowadzonych
do obrotu na Rynku Regulowanym;

e 7z Noble Securities S.A. z siedzibg w Warszawie, ul. Prosta 67, 00-838 Warszawa, wpisang do rejestru
przedsiebiorcow Krajowego rejestru Sgdowego prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy
w Warszawie, XIll Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, pod numerem 0000018651 umowe
o petnienie funkcji animatora dla obligacji Emitenta serii M1, N1, P1 i R1 wprowadzonych do obrotu na
Rynku Regulowanym.

Zgodnie z powyzszymi umowami ww. podmioty zobowigzaty sie do wspierania i podtrzymywania obrotu
obligacjami Emitenta serii odpowiednio H1, 11 i L1 oraz M1, N1, P1 i R1 wprowadzonych do obrotu na Rynku
Regulowanym w czasie ich notowan, zgodnie z regulacjami GPW oraz zasadami indywidualnie okreslonymi
w umowach zawartych pomiedzy danym animatorem a GPW.

Wskazany powyzej NWAI Dom Maklerski S.A. z siedzibg w Warszawie petni ponadto funkcje animatora
dla obligacji Emitenta serii K1, wprowadzonych do obrotu w Alternatywnym Systemie Obrotu.
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11. INFORMACJE DODATKOWE
11.1. Zgoda na ustanowienie Programu

Zgoda na ustanowienie przez Emitenta Programu zostata udzielona na podstawie uchwaty Rady Nadzorczej
nr X1/23/1/2023 z dnia 20 grudnia 2023 r. w sprawie wyrazenia zgody na ustanowienie w Spétce programu emisji
obligacji oraz uchwaty Rady Nadzorczej nr X11/3/2/2024 z dnia 29 listopada 2024 r. w sprawie wyrazenia zgody
na zmiane kwoty ustanowionego w Spotce programu emisji obligacji.

11.2. Dostepne dokumenty

Nastepujgce dokumenty: Statut, Regulamin Walnego Zgromadzenia, Regulamin Rady Nadzorczej i Regulamin
Zarzadu beda udostepnione do publicznej wiadomosci w okresie waznosci Prospektu w formie elektronicznej
na stronie internetowej Spoétki.

Od dnia opublikowania Prospektu, w okresie jego waznosci, Prospekt z ewentualnymi suplementami
do Prospektu oraz komunikatami aktualizujgcymi, jak réwniez wszelkimi dokumentami wniesionymi
do Prospektu przez odniesienie beda udostepnione do publicznej wiadomosci w formie elektronicznej na stronie
internetowej Spotki. Potencjalny inwestor jest uprawniony do zgdania dostarczenia mu nieodptatnie
egzemplarza Prospektu w formacie elektronicznym przez Emitenta lub Firme Inwestycyjna.

11.3. Biegly rewident

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej za rok obrotowy rozpoczynajacy sie
1 kwietnia 2022 r. i konczacy sie 31 marca 2023 r. oraz sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej
za rok obrotowy rozpoczynajacy sie 1 kwietnia 2023 r. i koriczacy sie 31 marca 2024 r. przeprowadzita firma
audytorska PKF Consult spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k. z siedzibg w Warszawie, ul. Orzycka 6 lok.
1B, 02-695 Warszawa, wpisana na liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych
pod numerem 477 (,,PKF Consult”), w imieniu ktérej badania przeprowadzit Cezary Bakiewicz, Kluczowy Biegty
Rewident, wpisany na liste Biegtych Rewidentéw pod numerem 12232.

Przeglad s$rodrocznego skroconego skonsolidowanego i jednostkowego sprawozdania finansowego Emitenta
za okres 6 miesiecy zakoriczony dnia 30 wrzes$nia 2024 r. przeprowadzita PKF Consult, w imieniu ktdrej przeglad
przeprowadzit Cezary Bakiewicz, Kluczowy Biegty Rewident, wpisany na liste Biegtych Rewidentdéw pod numerem
12232.

PKF Consult nie jest w zaden sposdb powigzana ze Spétka.

W okresie objetym Historycznymi Informacjami Finansowymi i Srédrocznymi Informacjami Finansowymi nie byto
przypadku rezygnacji, czy zwolnienia biegtego rewidenta uprawnionego do badania sprawozdan finansowych
Spotki.

11.4. Podmioty zaangazowane w Oferte

Spotka

Emitentem jest Kredyt Inkaso S.A. z siedzibg w Warszawie, ul. Postepu 21B, 02-676 Warszawa, Polska.
Firma Inwestycyjna

Firma inwestycyjng posredniczagcg w Ofercie jest Michael / Strdom Dom Maklerski S.A. z siedzibg w Warszawie,
al. Jerozolimskie 100, 00-807 Warszawa, Polska.

Firma Inwestycyjna Swiadczy na rzecz Spoétki ustugi w zwigzku z ofertami publicznymi Obligacji, w szczegdlnosci
jest odpowiedzialna za zarzadzanie ofertami publicznymi i plasowanie Obligacji.

Emitent nie identyfikuje konfliktu intereséw zwigzanego z zaangazowaniem Firmy Inwestycyjnej, tak miedzy
Firma Inwestycyjng a Emitentem jak i Firma Inwestycyjng a pozostatymi podmiotami zaangazowanymi w oferty
publiczne Obligacji.
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Doradca Prawny Spotki

Ustugi prawne na rzecz Spoétki Swiadczy kancelaria prawna Gessel, Koziorowski Kancelaria Radcéw Prawnych
i Adwokatow sp.p. z siedzibg w Warszawie, ul. Sienna 39, 00-121 Warszawa, Polska.

Doradca Prawny swiadczyt i moze swiadczy¢ w przysztosci ustugi prawne na rzecz Spotki w zakresie prowadzone;j
przez Spotke dziatalnosci na podstawie odpowiednich uméw o Swiadczenie ustug prawnych.

Wynagrodzenie Doradcy Prawnego Spotki nie jest powigzane z wielkoscig wptywow pozyskanych z Obligacji.
Gessel, Koziorowski Kancelaria Radcodw Prawnych i Adwokatow sp.p. nie posiada istotnych intereséw w Spdtce.

Pomiedzy Doradcg Prawnym a Spoétka nie wystepuje konflikt interesow.
11.5. Informacje pochodzace od oséb trzecich

Na potrzeby Prospektu nie uzyskano informacji od oséb trzecich, innych niz wykorzystane w pkt. 7.6 Prospektu,
gdzie zamieszczone zostaty informacje pochodzgce od oséb trzecich, tj. informacje pochodzgce z Raportu
Wielkos¢ polskiego rynku wierzytelnosci, Il kwartat 2024 roku autorstwa Zwigzku Przedsiebiorstw Finansowych
w Polsce. Informacje te zostaty doktadnie powtdrzone. W stopniu, w jakim Spdtka jest tego Swiadoma i w jakim
moze to oceni¢ na podstawie informacji opublikowanych przez osobe trzecig, nie zostaty pominiete zadne fakty,
ktore sprawityby, ze powtdrzone informacje bytyby niedoktadne, niekompletne lub wprowadzaty w btad.

Z zastrzezeniem powyzszego, zadne informacje nie zostaty sporzadzone na zlecenie Spoétki na potrzeby oferty
publicznej Obligacji w celu ich zamieszczenia w Prospekcie oraz nie wykorzystywano informacji stanowigcych
oswiadczenia lub raporty ekspertéw i Prospekt nie zawiera do nich odniesien.

11.6. Systemy rozliczeniowe

Obligacje zostang zarejestrowane w systemie rejestracji zdematerializowanych papierow wartosciowych
prowadzonym przez Krajowy Depozyt Papieréw Wartosciowych S.A. Wstepny numer ISIN (w przypadku jego
uzyskania) nadany danej serii Obligacji zostanie wskazany w Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii Obligacji.

Siedziba Krajowego Depozytu Papieréw Wartosciowych S.A. miesci sie w Warszawie, przy ul. Ksigzecej 4.
11.7. Warunki ustalenia ceny i liczby Obligacji

Cena Emisyjna i liczba Obligacji poszczegdlnych serii emitowanych w ramach Programu zostanie ustalona przez
Emitenta na podstawie panujgcych w danym czasie warunkéw rynkowych.

11.8. Wskazinik referencyjny

Stopg Bazowa stanowigcg podstawe do wyznaczenia oprocentowania zmiennego Obligacji danej serii
emitowanych w PLN bedzie wskaznik referencyjny stopy procentowej WIBOR (Warsaw Interbank Offer Rate)
odpowiednio, tj. stosownie do czasu trwania Okresu Odsetkowego ustalonego dla Obligacji danej serii, dla trzy-
(WIBOR3M), szescio- (WIBOR6M), lub dwunasto- (WIBOR12M) miesiecznych depozytéw ztotowych lub wskaznik
go zastepujacy. Wskaznik referencyjny WIBOR to stopa procentowa, wedtug ktérej banki sg gotowe udzielaé
pozyczek w ztotych innym bankom na warszawskim rynku miedzybankowym. Informacje o wartosciach Stopy
Bazowej WIBOR mozna uzyskac na stronie internetowej GPW Benchmark S.A.: www][.]Jgpwbenchmark][.]pl.

Stopg Bazowg stanowiacg podstawe do wyznaczenia oprocentowania zmiennego Obligacji danej serii
emitowanych w EUR bedzie wskaznik referencyjny stopy procentowej EURIBOR (Euro Interbank Offer Rate)
odpowiednio, tj. stosownie do czasu trwania Okresu Odsetkowego ustalonego dla Obligacji danej serii, dla trzy-
(EURIBOR3M), szescio- (EURIBOR6M), Ilub dwunasto- (EURIBOR12M) miesiecznych depozytéow
miedzynarodowych wyrazonych w euro. Wskaznik jest opracowywany przez the European Money Markets
Institute (EMMI).

Na podstawie rozporzadzenia wykonawczego Komisji (UE) 2019/482 z dnia 22 marca 2019 r. zmieniajacego
rozporzadzenie wykonawcze Komisji (UE) 2016/1368 ustanawiajgce wykaz kluczowych wskaznikow
referencyjnych stosowanych na rynkach finansowych na podstawie rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego
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i Rady (UE) 2016/1011 wskaznik referencyjny stopy procentowej WIBOR zostat uznany za kluczowy wskaznik
referencyjny w rozumieniu Rozporzgdzenia o Wskaznikach Referencyjnych. Na Date Prospektu GPW Benchmark
S.A., ktéra wyznacza wskazniki referencyjne WIBOR, jest wpisana jako administrator w rejestrze prowadzonym
przez ESMA zgodnie z art. 36 Rozporzadzenia o Wskaznikach Referencyjnych. Emitent moze wykorzystywac
wskazniki referencyjne opracowywane przez GPW Benchmark S.A. Zgodnie z przepisami Rozporzadzenia
o Wskaznikach Referencyjnych Emitent moze wykorzystywac wskaznik referencyjny WIBOR opracowywany przez
GPW Benchmark S.A.

W przypadku zaprzestania publikacji wskaznika referencyjnego, Firma Inwestycyjna jako Agent Kalkulacyjny
ustala wskaznik referencyjny zgodnie z postanowieniami Podstawowych Warunkéw Emisji Obligacji.

11.9. Notowanie Obligacji

Emitent zamierza ubiegad sie o dopuszczenie poszczegdlnych serii Obligacji do obrotu na Rynku Regulowanym.
W przypadku niespetnienia kryteriow dopuszczenia Obligacji do obrotu na rynku regulowanym, Emitent zamierza
ubiegac sie o wprowadzenie poszczegdlnych serii Obligacji do obrotu w Alternatywnym Systemie Obrotu.
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12. OSWIADCZENIA PODMIOTOW ODPOWIEDZIALNYCH ZA INFORMACJE ZAWARTE W PROSPEKCIE

12.1. Oswiadczenie Emitenta

Dziatajac w imieniu i na rzecz spoétki Kredyt Inkaso S.A. z siedzibg w Warszawie bedacej odpowiedzialng
za informacje zawarte w Prospekcie, niniejszym oswiadczamy, ze zgodnie z naszg najlepszg wiedzg, informacje
zawarte w Prospekcie sg zgodne ze stanem faktycznym i Ze w Prospekcie nie pominieto niczego, co mogtoby

wptywac na jego znaczenie.

Barbara Rudziks Mateusz Boguta
Prezes Zarzadu Cztonek Zarzadu
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12.2. Oswiadczenie Firmy Inwestycyjnej
Oswiadczenie Firmy Inwestycyjnej

Dziatajac w imieniu i na rzecz spotki Michael / Strom Dom Maklerski S.A. z siedzibg w Warszawie, niniejszym
oswiadczamy, ze zgodnie z naszg najlepszg wiedzg, informacje zawarte w Prospekcie w czesciach, za ktorych
sporzadzenie Michael / Strom Dom Maklerski S.A. z siedzibg w Warszawie ponosi odpowiedzialno$é, s zgodne
ze stanem faktycznym i ze w tych czesciach nie pominieto niczego, co mogtoby wptywac na znaczenie Prospektu.

Odpowiedzialno$¢ Michael / Strom Dom Maklerski S.A., jako podmiotu odpowiedzialnego za sporzadzenie
informacji zamieszczonych w Prospekcie, ograniczona jest do nastepujgcych punktéw Prospektu: 9.8 - 9.10, 10.1
-10.4.

Piotr Jankowski Radostaw Krzyzak
Wiceprezes Zarzadu Prokurent
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12.3. Oswiadczenie Doradcy Prawnego

Dziatajgc w imieniu i na rzecz spétki Gessel, Koziorowski Kancelaria Radcéw Prawnych i Adwokatéw sp. p.
z siedzibg w Warszawie, niniejszym oswiadczam, ze zgodnie z mojg najlepsza wiedzg, informacje zawarte
w Prospekcie w czesciach, za ktorych sporzadzenie Gessel, Koziorowski Kancelaria Radcéw Prawnych
i Adwokatow sp. p. z siedzibg w Warszawie ponosi odpowiedzialnos¢, sg zgodne ze stanem faktycznym i ze w tych
czesciach nie pominieto niczego, co mogtoby wptywac na znaczenie Prospektu.

Odpowiedzialno$¢ Doradcy Prawnego jako podmiotu odpowiedzialnego za sporzadzenie informacji
zamieszczonych w Prospekcie ograniczona jest do nastepujacych punktéw Prospektu: 9.1 - 9.3, 9.5 - 9.7,
9.11-9.12,9.14, 10.5.

Krzysztof Marczuk
Partner - petnomocnik
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13. SKROTY | DEFINICJE

Agent Emisji Wskazany w Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii Obligacji
podmiot petnigcy w odniesieniu do tych Obligacji danej serii funkcje
agenta emisji w rozumieniu art. 7a ust. 1 Ustawy o Obrocie;

Agent Kalkulacyjny Firma Inwestycyjna, ktéra na podstawie zawartej z Emitentem umowy
petni w odniesieniu do Obligacji funkcje agenta kalkulacyjnego;

Alternatywny System Obrotu, Alternatywny system obrotu prowadzony przez GPW w ramach
ASO systemu Catalyst;
Cena Emisyjna Cena objecia w obrocie pierwotnym jednej Obligacji danej serii

okreslana w Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii Obligaciji;
Data Prospektu, Dzien Prospektu Dzien zatwierdzenia Prospektu przez KNF;

Doradca Prawny Gessel, Koziorowski Kancelaria Radcéw Prawnych i Adwokatéw sp. p.
z siedzibg w Warszawie;

Dyrektywa MIFID I Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE z dnia
15 maja 2014 r. w sprawie rynkow instrumentow finansowych oraz
zmieniajgca dyrektywe 2002/92/WE i dyrektywe 2011/61/UE;

Dzien Emisji Dzien, w ktérym po raz pierwszy prawa z Obligacji danej serii zostang
zarejestrowane w KDPW (w przypadku Obligacji danej serii
emitowanych bez udziatu Agenta Emisji) lub Ewidencji (w przypadku
Obligacji danej serii emitowanych z udziatem Agenta Emisji);

Dzien Ptatnosci Odsetek Ostatni dzienn danego Okresu Odsetkowego lub Dzien Wczesniejszego
Wykupu;

Dzien Wczesniejszego Wykupu Dzien, o ktérym mowa w pkt. 10.2 Podstawowych Warunkdéw Emisji;

Dzierh Wykupu Wskazany w Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii Obligacji

termin wykupu (zapadalnosci) tych Obligacji;

ESMA Europejski Urzad Nadzoru Gietd i Papierébw Wartosciowych
(ang. European Securities and Markets Authority);

EURIBOR Stopa procentowa, ktéra zgodnie zregulacjami European Money
Markets Institute (EMMI) ustalana jest na fixingu i publikowana przez
upowaznione do tego podmioty (lista podmiotéw publikujgcych
wysokos$¢ stopy procentowej EURIBOR dostepna jest na stronie
internetowej EMMI pod adresem www[.]Jemmi-benchmarks|[.]eu);

euro, EUR Jednostka walutowa wprowadzona na poczatku trzeciego etapu
Europejskiej Unii Gospodarczej i Walutowej na mocy Traktatu
ustanawiajgcego Wspadlnote Europejskg;

Ewidencja Ewidencja oséb uprawnionych z Obligacji danej serii, o ktérej mowa
w art. 7a ust. 7a Ustawy o Obrocie;

Firma Inwestycyjna Michael / Strom Dom Maklerski S.A. z siedzibg w Warszawie, jako firma
inwestycyjna, za posrednictwem ktorej bedzie prowadzona Oferta;

GPW Gietda Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. oraz, o ile
z kontekstu nie wynika inaczej, rynek regulowany prowadzony przez te
spotke;
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Grupa, Grupa Kapitatowa
Historyczne Informacje

Finansowe, HIF

Inwestor
Inwestorzy Indywidualni

Inwestorzy Instytucjonalni

ISIN

KDPW

KI RUS

KNF

Kodeks cywilny, KC

Kodeks postepowania cywilnego,

KPC

Kodeks Spoétek Handlowych, KSH

KRS

Marza

Nadzwyczajne Walne
Zgromadzenie

Naleznos¢ Gtéwna
NBP
Obligacje

Obligatariusz

tacznie Spotka i Spotki Zalezne;

Historyczne informacje finansowe Grupy za: (i) rok obrotowy trwajacy
od 1 kwietnia 2022 r. do 31 marca 2023 r. i (ii) rok obrotowy trwajacy
od 1 kwietnia 2023 r. do 31 marca 2024 r.;

Inwestor Indywidualny lub Inwestor Instytucjonalny;
Inwestor niebedacy Inwestorem Instytucjonalnym;

Inwestor kwalifikowany w rozumieniu art. 2 lit. e) Rozporzadzenia
Prospektowego oraz inne osoby, do ktérych zostanie skierowane
zaproszenie do wziecia udziatu w procesie budowy ksiegi popytu;

Miedzynarodowy Numer Identyfikacyjny Papieréw Wartosciowych,
tj. miedzynarodowy kod identyfikacyjny nadawany papierom
wartosciowych emitowanym na rynkach finansowych;

Krajowy Depozyt Papieréw Wartosciowych S.A. oraz, o ile z kontekstu
nie wynika inaczej, system depozytowy prowadzony przez te spotke;

Limited Liability Company ,Professional Collection Organization”
Kredyt Inkaso RUS (wczesniejsza nazwa: Kredyt Inkaso RUS Limited
Liability Company (LLC)) z siedzibg w Moskwie (Rosja), bedaca spdtka
posrednio (za posrednictwem Kredyt Inkaso Portfolio Investments
(Luxembourg) Société Anonyme) zalezng od Emitenta;

Komisja Nadzoru Finansowego;
Ustawa z dnia 23 kwietnia 1964 r. Kodeks cywilny;

Ustawa z dnia 17 listopada 1964 r. Kodeks postepowania cywilnego;

Ustawa z dnia 15 wrzesnia 2000 r. Kodeks spétek handlowych;
Krajowy Rejestr Sadowy;

wartos¢ procentowa, stuzacg do ustalenia Stopy Procentowe]j Obligacji
danej serii o oprocentowaniu zmiennym, ktéra to wartos$¢ procentowa
lub sposéb jej ustalenia zostanie okreslona przez Emitenta
w Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii Obligacji;

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie, o ktdrym mowa w art. 398 KSH;

Aktualna wartos¢ nominalna Obligacji danej serii;
Narodowy Bank Polski;
Obligacje emitowane przez Emitenta w ramach Programu;

Osoba, na ktorej Rachunku Papierow Wartosciowych jest
zarejestrowana przynajmniej jedna Obligacja lub osoba uprawniona
z co najmniej jednej Obligacji zapisanej na Rachunku Zbiorczym lub
w Rejestrze Sponsora Emisji, a w przypadku zapisania Obligacji danej
serii w Ewidencji - osoba wpisana do Ewidencji jako posiadacz co
najmniej jednej Obligacji danej serii;
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Oferta

Okres Odsetkowy

Ostateczne Warunki Emisji danej
serii Obligacji

Panstwo Cztonkowskie
PLN, zt, ztoty

Podstawowe Warunki Emisji
Obligacji

Prawo Dewizowe
Prawo Restrukturyzacyjne
Prawo Upadtosciowe

Program

Prospekt

Rachunek Papieréw
Wartosciowych

Rachunek Zbiorczy
Rada Nadzorcza

Regulamin Gietdy, Regulamin
GPW

Regulamin KDPW

Rejestr Sponsora Emisji

Oferta publiczna Obligacji danej serii na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej przeprowadzana na podstawie Prospektu oraz Ostatecznych
Warunkow Emisji danej serii Obligacji;

Wskazany w Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii Obligacji okres,
za ktory ptatne bedg odsetki od Obligacji danej serii;

Ostateczne warunki emisji sporzadzone dla danej serii Obligacji zgodnie
ze wzorem stanowigcym zatgcznik nr 14.4 do Prospektu;

Panstwo cztonkowskie Europejskiego Obszaru Gospodarczego;
ztoty polski, waluta obowigzujaca w Polsce;

Podstawowe Warunki Emisji Obligacji stanowigce zatacznik nr 14.3 do
Prospektu;

Ustawa z dnia 27 lipca 2002 r. Prawo dewizowe;
Ustawa z dnia 15 maja 2015 r. Prawo restrukturyzacyjne;
Ustawa z dnia 28 lutego 2003 r. Prawo upadfosciowe;

Program ofertowy obligacji o tgcznej wartosci nominalnej
wyemitowanych i niewykupionych obligacji nie wyzszej niz 200.000.000
PLN lub rownowartos¢ tej kwoty wyrazona w euro, ustanowiony przez
Emitenta na podstawie uchwaty Zarzadu Emitenta nr VI/1/12/2023
z dnia 21 grudnia 2023 r. w sprawie ustanowienia w Spodtce programu
emisji obligacji zmienionej uchwatg Zarzagdu Emitenta nr 1/5/12/2024 z
dnia 03 grudnia 2024 r. w sprawie zmiany uchwaty Zarzadu Spétki nr

VI/1/12/2023 z dnia 21 grudnia 2023 r.;

Spotki,
w rozumieniu Rozporzgdzenia Prospektowego, sporzagdzony w formie

Niniejszy prospekt stanowigcy prospekt podstawowy

jednolitego dokumentu;

Rachunek papieréw wartosciowych w rozumieniu art. 4 ust. 1 Ustawy
o Obrocie;

Rachunek zbiorczy w rozumieniu art. 8a Ustawy o Obrocie;
Rada Nadzorcza Spotki;

Regulamin Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. (tekst
ujednolicony wedtug stanu prawnego na dzien 15 grudnia 2022 r.)
w brzmieniu przyjetym uchwatg nr 66/1887/2021 Rady Gietdy z dnia 14
grudnia 2021 r., z pdzniejszymi zmianami;

Regulamin Krajowego Depozytu Papierow Wartosciowych S.A.
w Warszawie (tekst ujednolicony wedtug stanu prawnego na dzien
01 stycznia 2024 r.) w brzmieniu przyjetym uchwatg nr 25/1004/23
Rady Nadzorczej KDPW z dnia 20 wrze$nia 2023 r., z pdzniejszymi

zZmianami;

Niestanowigcy Ewidencji, prowadzony przez Firme Inwestycyjng lub
innego cztonka konsorcjum dystrybucyjnego rejestr oséb nabywajacych
Obligacje w ramach Oferty prowadzony zgodnie z Regulaminem KDPW
na podstawie zawartej z Emitentem umowy;
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Rozporzadzenie 537/2014

Rozporzadzenie 1215/2012

Rozporzadzenie 2017/1129,

Rozporzadzenie Prospektowe

Rozporzadzenie 2019/980,
Rozporzadzenie Delegowane

Rozporzadzenie MAR

Rozporzadzenie o Wskaznikach
Referencyjnych, BMR

Rynek Regulowany

Spoétka, Emitent, Kredyt Inkaso

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 537/2014
zdnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie szczegétowych wymogdéw
dotyczacych ustawowych badan sprawozdan finansowych jednostek
interesu publicznego, uchylajace decyzje Komisji 2005/909/WE;

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1215/2012
zdnia 12 grudnia 2012 r. w sprawie jurysdykcji i uznawania orzeczen
sgdowych oraz ich wykonywania w sprawach cywilnych i handlowych;

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2017/1129
zdnia 14 czerwca 2017 r. w sprawie prospektu, ktéory ma byc¢
publikowany w zwigzku z ofertg publiczng papieréw wartosciowych lub
dopuszczeniem ich do obrotu na rynku regulowanym oraz uchylenia
dyrektywy 2003/71/WE;

Rozporzadzenie delegowane Komisji (UE) 2019/980 z dnia 14 marca
2019 r. uzupetniajgce rozporzgdzenie Parlamentu Europejskiego i Rady
(UE) 2017/1129 w odniesieniu do formatu, tresci, weryfikacji
i zatwierdzania prospektu, ktéry ma byé publikowany w zwigzku
z ofertg publiczng papieréw wartosciowych lub dopuszczeniem ich do
obrotu na rynku regulowanym, i uchylajgce rozporzadzenie 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 (rozporzadzenie
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;

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2016/1011
zdnia 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
rozporzgdzenie (UE) nr 596/2014;

Rynek regulowany prowadzony przez GPW w ramach systemu Catalyst;

Kredyt Inkaso S.A. z siedzibg w Warszawie;
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Spotki Zalezne

Statut

Stopa Bazowa

Stopa Procentowa

Szczegotowe Zasady Dziatania
KDPW

Srédroczne Informacje
Finansowe, SIF

UE

Ustawa o Biegtych Rewidentach

Ustawa o Obligacjach

Ustawa o Obrocie, Ustawa
o Obrocie Instrumentami
Finansowymi

Ustawa o Ofercie, Ustawa
o Ofercie Publicznej

Ustawa o Nadzorze
Makroostrozno$ciowym

Ustawa o Rachunkowosci

(i) Kredyt Inkaso Portfolio Investments (Luxembourg) Société Anonyme
z siedzibg w Luksemburgu, (ii) Kredyt Inkaso Investments RO S.A
z siedzibg w Bukareszcie (Rumunia), (iii) Kredyt Inkaso Investments BG
EAD S.A. z siedzibg w Sofii (Butgaria), (iv) Kredyt Inkaso d.o.o. z siedzibg
w Zagrzebiu (Chorwacja) oraz (v) Finsano S.A. z siedzibg w Warszawie,
(vi) Kancelaria Prawnicza FORUM radca prawny Krzysztof Pilus i spdtka
- sp.k. z siedzibg w Warszawie, (vii) Kredyt Inkaso IT Solutions sp. z 0.0.
(poprzednio: Legal Process Administration sp. z 0.0.) z siedzibg
w Warszawie, (viii) KI Solver sp.zo.0. z siedzibg w Warszawie,
siedzibg
w Warszawie, (x) Limited Liability Company ,Professional Collection

(ix) KI Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z
Organization” Kredyt Inkaso RUS (wczesniejsza nazwa: Kredyt Inkaso
RUS Limited Liability Company (LLC)) z siedzibg w Moskwie (Rosja), (xi)
Kredyt Inkaso Ill NFIZW z siedzibg w Warszawie, (xii) Kredyt Inkaso |
NFIZW z siedzibg w Warszawie oraz (xiii) Kredyt Inkaso Il NFIZW (z

Subfunduszami KI 1 oraz KI2) z siedzibg w Warszawie;
Statut Spotki;

Wskazana w Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii Obligacji
0 oprocentowaniu zmiennym stopa bazowa, majgca zastosowanie
do obliczenia odsetek od tych Obligacji danej serii ustalona zgodnie
z pkt. 14.5 Podstawowych Warunkow Emisji;

Dla Obligacji danej serii o statym oprocentowaniu oznacza okreslong
w Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii Obligacji statg wartos¢
wyrazong w procentach, a dla Obligacji danej serii o zmiennym
oprocentowaniu oznacza Stope Bazowg powiekszong o Marze;

Szczegétowe Zasady Dziatania Krajowego Depozytu Papieréw

Wartosciowych (stan prawny poczawszy od dnia 01 stycznia 2024 r.);
Srédroczne skrécone skonsolidowane i jednostkowe sprawozdanie

finansowe Emitenta za okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 wrzesnia
2024 r.;

Unia Europejska;

Ustawa z dnia 11 maja 2017 r. o biegtych rewidentach, firmach
audytorskich oraz nadzorze publicznym;

Ustawa z dnia 15 stycznia 2015 r. o obligacjach;

Ustawa z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi;

Ustawa z dnia 29 lipca 2005r. o ofercie publicznej i warunkach
wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego

systemu obrotu oraz o spoétkach publicznych;

Ustawa z dnia 5 sierpnia 2015 r. o nadzorze makroostroznos$ciowym
nad systemem finansowym i zarzadzaniu kryzysowym w systemie
finansowym;

Ustawa z dnia 29 wrzes$nia 1994 r. o rachunkowosci;
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Walne Zgromadzenie, W2 Walne zgromadzenie Spotki;

Warunki Emisji Oznacza w odniesieniu do Obligacji danej serii facznie Podstawowe
Warunki Emisji Obligacji i Ostateczne Warunki Emisji danej serii
Obligacji;

WIBOR Stopa procentowa przyjeta na polskim rynku miedzybankowym, po

ktorej banki sg gotowe udzielaé sobie kredytéw. Informacje dotyczace
wartosci stopy WIBOR mozna uzyskac na stronie internetowej GPW
Benchmark S.A. 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 informacji;

WIRF- (Warszawski Indeksu Rynku Finansowego) — oznacza indeks oparty o
depozyty niezabezpieczone zawarte przez najwieksze krajowe
instytucje kredytowe z instytucjami kredytowymi i instytucjami
finansowymi;

Zarzad Zarzad Spotki;

Zatwierdzenie Prospektu Wydanie przez KNF decyzji o zatwierdzeniu Prospektu. Zatwierdzajac
Prospekt, KNF nie weryfikuje ani nie zatwierdza modelu biznesowego
Emitenta, metod prowadzenia dziatalnosci gospodarczej oraz sposobu
jej finansowania. W postepowaniu w sprawie zatwierdzenia Prospektu
ocenie nie podlega prawdziwos¢ zawartych w Prospekcie informacji ani
poziom ryzyka zwigzanego z prowadzong przez Emitenta dziatalnoscia,
ani ryzyka inwestycyjnego zwigzanego z nabyciem obligacji;

Zgromadzenie Obligatariuszy Zgromadzenie Obligatariuszy Obligacji danej serii zwotywane oraz
przeprowadzane zgodnie z zasadami okre$lonymi w Warunkach Emisji;

Zwyczajne Walne Zgromadzenie Zwyczajne Walne Zgromadzenie, o ktérym mowa w art. 395 KSH.
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14. ZAtACZNIKI

14.1 Statut Emitenta
STATUT
KREDYT INKASO SPOLKA AKCYJNA

§1
Utworzenie i firma Spotki

1

Spotka powstata w wyniku przeksztatcenia spétki pod firmg Dom Obrotu Wierzytelnosciami Kredyt Inkaso Spétka
z ograniczong odpowiedzialnoscig Spotka komandytowa z siedzibg w Zamosciu, wpisanej do rejestru
przedsiebiorcow prowadzonego przez Sad Rejonowy w Lublinie pod numerem KRS 7605.

2
Spétka dziata pod firma: Kredyt Inkaso Spotka Akcyjna. Spétka moze uzywac skrétu firmy: Kredyt Inkaso S.A.

§2
Siedziba, przedmiot i obszar dziatania Spoftki

1

Siedzibg Spoétki jest Warszawa.

1) Przedmiotem dziatalnosci Spotki jest:

a) pozostata finansowa dziatalnos$¢ ustugowa, gdzie indziej niesklasyfikowana, z wytgczeniem ubezpieczen
i funduszéw emerytalnych —w PKD 64.99.Z;

b) leasing finansowy —w PKD 64.91.Z;
c) pozostate formy udzielania kredytéw — w PKD 64.92.Z;

d) pozostata dziatalnos¢ wspomagajgca ustugi finansowe, z wytgczeniem ubezpieczen i funduszow
emerytalnych —w PKD 66.19.Z;

e) realizacja projektow budowlanych zwigzanych ze wznoszeniem budynkéw — w PKD 41.10.Z;
f)  kupnoisprzedaz nieruchomosci na wtasny rachunek —w PKD 68.10.Z;

g) wynajem i zarzadzanie nieruchomosciami wtasnymi lub dzierzawionymi —w PKD 68.20.Z;
h) dziatalno$¢ prawnicza, — w PKD 69.10.Z;

i) pozostate doradztwo w zakresie prowadzenia dziafalnosci gospodarczej
i zarzadzania —w PKD 70.22.Z;

j)  fotokopii, przygotowywanie dokumentdw i pozostata specjalistyczna wspomagajgca prowadzenie biura
—w PKD 82.19.Z;

k) dziatalno$¢ swiadczona przez agencje inkasa i biura kredytowe —w PKD 82.91.Z;
1) dziatalnos$¢ centrow telefonicznych (call center) — w PKD 82.20.Z;
m) Pozostate pozaszkolne formy edukacji, gdzie indziej niesklasyfikowane —w PKD 85.59.B;

n) dziatalnosé maklerska zwigzana z rynkiem papieréw wartosciowych
i towardw gietdowych —w PKD 66.12.Z;

o) dziatalnos$¢ zwigzana z zarzagdzaniem funduszami — w PKD 66.30.Z;
p) dziatalnos$¢ rachunkowo — ksiegowa; doradztwo podatkowe - w PKD 69.20.Z:
q) dziatalnos¢ holdingéw finansowych — w PKD 64.20.Z;

r) dziatalnos¢ firm centralnych (head offices) i holdingéw z wytgczeniem holdingéw finansowych —w PKD
70.10.Z.;

2) W przypadku gdy do prowadzenia danej dziatalno$ci wymagana jest zgoda, pozwolenie lub koncesja,
dziatalnos¢ ta bedzie prowadzona po uzyskaniu odpowiedniej zgody, zezwolenia, lub koncesji.
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3
Spotka dziata na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej i za granica.
4

Spoétka moze nabywacd i zbywac udziaty i akcje w innych spdtkach, nabywaé, zbywaé, dzierzawi¢ i wynajmowac
przedsiebiorstwa, zaktady, nieruchomosci, ruchomosci i prawa majatkowe, nabywad i zbywac tytuty uczestnictwa
w dochodach lub majatku innych podmiotéw, tworzyé spétki prawa handlowego i cywilne, przystepowac
do wspdlnych przedsiewzieé, powotywac oddziaty, zaktady, przedstawicielstwa i inne jednostki organizacyjne,
a takze dokonywac wszelkich czynnosci prawnych i faktycznych w zakresie przedmiotu swego przedsiebiorstwa,
dozwolonych przez prawo.

§3
Kapitat zaktadowy i akcje

1

Kapitat zaktadowy wynosi 12 897 364,00 ztotych (stownie: dwanascie milionéw osiemset dziewieédziesigt siedem
tysiecy trzysta szesédziesiat cztery ztotych zero groszy) i dzieli sie na 12 897 364 (stownie: dwanascie milionéw
osiemset dziewiecdziesigt siedem tysiecy trzysta szesSédziesigt cztery) akcji zwykitych na okaziciela,
wyemitowanych w seriach od A do H, o wartosci nominalnej 1,00 zt (stownie: jeden zt zero groszy) kazda akcja.

2

Zamiana akcji na okaziciela na akcje imienne jest niedopuszczalna. Akcje mogg by¢ wydawane w odcinkach
zbiorowych.

3

Kapitat zaktadowy Spétki moze byé podwyzszony w drodze emisji nowych akcji oraz poprzez podwyiszenie
wartosci nominalnej akcji dotychczasowych.

4
Spoétka moze emitowac obligacje zamienne na akcje oraz obligacje z prawem pierwszenstwa.
4a

Zarzad Spotki jest upowazniony, w okresie do dnia 1 lipca 2013 roku, do podwyzszenia kapitatu zaktadowego
o kwote nie wiekszg niz 4 120 500,00 zt (cztery miliony sto dwadziescia tysiecy piecset zero groszy) ztotych
(kapitat docelowy). Zarzad moze wykonywac przyznane mu upowaznienie poprzez dokonanie jednego lub kilku
kolejnych podwyzszen kapitatu zaktadowego przy czym akcje moga by¢ obejmowane tak za wktady pieniezne,
jak i niepieniezne (aporty). Zarzagd decydowac bedzie w formie uchwaty o wszystkich sprawach zwigzanych
z podwyzszeniem kapitatu zaktadowego Spotki w granicach kapitatu docelowego. Uchwaty zarzgdu w sprawach
ustalenia ceny emisyjnej oraz wydania akcji za wktady niepieniezne wymagajq zgody Rady Nadzorczej, przy czym
tak ustalona cena emisyjna, w przypadku emisji z wytagczeniem prawa poboru, nie moze byé nizsza wiecej niz
0 10 % od sredniego kursu zamkniecia akcji spétki z ostatnich 6 miesiecy od poprzedniego dnia daty uchwaty
o ustaleniu ceny emisyjne;j.

4b

Uchwata Zarzadu Spétki podjeta zgodnie z ust 4a, zastepuje uchwate Walnego Zgromadzenia o podwyzszeniu
kapitatu zaktadowego i dla swej waznosci wymaga formy aktu notarialnego.

4c

Zarzad Spoétki moze, za zgodg Rady Nadzorczej, wytaczy¢ lub ograniczy¢ prawo pierwszenstwa objecia akcji Spotki
przez dotychczasowych akcjonariuszy (prawo poboru) dotyczace podwyziszenia kapitatu zaktadowego
dokonywanego w ramach udzielonego Zarzadowi w Statucie Spétki upowaznienia do podwyzszenia kapitatu
zaktadowego w granicach kapitatu docelowego.
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4d

W ramach upowaznienia, o ktdrym mowa w ust. 4a, Zarzgd moze emitowac warranty subskrypcyjne z terminem
wykonania prawa zapisu na akcje uptywajgcym nie pdzniej niz do dnia 1 lipca 2013 roku. Zapisy ust. 4c stosuje
sie odpowiednio.

§4
Umarzanie akcji

Akcje moga by¢ umarzane wytgcznie w drodze obnizenia kapitatu zaktadowego na warunkach okreslonych przez
Walne Zgromadzenie, chyba Zze na mocy postanowien kodeksu spétek handlowych umorzenie akcji moze zostac
dokonane bez koniecznosci podjecia uchwaty przez Walne Zgromadzenie.

§5
Kapitat zapasowy i kapitaly rezerwowe Spotki

1

Spotka tworzy kapitat zapasowy na pokrycie strat, jakie mogg powsta¢ w zwigzku z dziatalnoscig Spétki. Coroczne
odpisy na kapitat zapasowy powinny wynosi¢ co najmniej 8 % (osiem procent) zysku za dany rok obrotowy
i powinny by¢ dokonywane dopdki kapitat ten nie osiggnie co najmniej jednej trzeciej kapitatu zaktadowego.
Wysokos$¢ odpisow na kapitat zapasowy ustala Walne Zgromadzenie. Do kapitatu zapasowego przelewa sie
nadwyzki osiggniete przy emisji akcji powyzej ich wartosci nominalnej, a pozostate po pokryciu kosztéw emisji,
a takze doptaty dokonywane przez akcjonariuszy. O uzyciu kapitatu zapasowego rozstrzyga Walne Zgromadzenie,
jednakze czesci kapitatu zapasowego w wysokosci jednej trzeciej kapitatu zaktadowego mozna uzy¢ jedynie
na pokrycie straty wykazanej w sprawozdaniu finansowym.

2

Spotka tworzy kapitaty (fundusze) rezerwowe z odpisu z zysku netto na te kapitaty. Wysokos$¢ odpisu na kapitaty
rezerwowe ustala Walne Zgromadzenie. Kapitaty rezerwowe mogg byc¢ przeznaczone na pokrycie szczegdlnych
strat lub wydatkow, a takze na podwyzszenie kapitatu zaktadowego oraz na wyptate dywidendy. Ponadto Spétka
moze tworzy¢ fundusze przewidziane w przepisach prawa.

§6

Przeznaczenie zysku
1

Czysty zysk Spotki przeznacza sie na wyptate dywidendy, kapitaty i fundusze Spétki oraz inne cele, na zasadach
okreslanych przez Walne Zgromadzenie.

2

Kwoty przeznaczone przez Walne Zgromadzenie na wyptate dywidendy, rozdzielane sg pomiedzy akcjonariuszy
w stosunku do liczby akcji. Uprawnionymi do dywidendy za dany rok obrotowy sg akcjonariusze, ktérym
przystugiwaty akcje Spétki w dniu dywidendy.

3

Dzien dywidendy okresla Walne Zgromadzenie w drodze uchwaty. Dzien dywidendy nie moze by¢ wyznaczony
pozniej niz w terminie dwdch miesiecy od dnia powziecia przez Walne Zgromadzenie uchwaty o przeznaczeniu
zysku do podziatu pomiedzy akcjonariuszy. W przypadku, gdy Spétka stanie sie Spdtkg publiczng dzien dywidendy
nie moze by¢ wyznaczony pdzniej niz w terminie trzech miesiecy od dnia powziecia przez Walne Zgromadzenie
uchwaty o przeznaczeniu zysku do podziatu pomiedzy akcjonariuszy.

§7
Walne Zgromadzenie
1
Walne Zgromadzenie odbywa sie w siedzibie Spotki lub moze odby¢ sie

w Zamosciu.
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2

Zarzad zwotuje Walne Zgromadzenie w przypadkach przewidzianych w Statucie lub przepisach kodeksu spétek
handlowych.

3
Zwyczajne Walne Zgromadzenie powinno sie odby¢ nie pdzniej niz w ciggu szesciu miesiecy po zakoriczeniu roku
obrotowego.

4

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie zwotywane jest przez Zarzad z wtasnej inicjatywy, na wniosek Rady
Nadzorczej albo na wniosek akcjonariusza lub akcjonariuszy reprezentujgcych nie mniej niz jedng dwudziesta
czes¢ kapitatu zaktadowego Spétki, w terminie dwéch tygodni od zgtoszenia takiego wniosku. Wniosek o zwotanie
zgromadzenia powinien okresla¢ sprawy wnoszone pod obrady; wniosek ten nie wymaga uzasadnienia.

5

Rada Nadzorcza moze zwofa¢  Zwyczajne  Walnego,  jezeli Zarzad nie zwofa go
w przepisanym terminie, oraz Nadzwyczajne Walne Zgromadzenia, jezeli zwotanie go uzna za wskazane.
Akcjonariusze reprezentujacy co najmniej potowe kapitatu zaktadowego lub co najmniej potowe ogdtu gtoséw
w spétce moga zwota¢ Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie. Akcjonariusze wyznaczajg przewodniczacego tego
zgromadzenia.

6

Walne Zgromadzenie zwotuje sie przez ogtoszenie dokonywane na stronie internetowej Spétki oraz w sposob
okreslony dla przekazywania informacji biezgcych i okresowych przez spétki publiczne co najmniej na 26 dni przed
terminem walnego zgromadzenia.

7
Do kompetencji Walnego Zgromadzenia nalezg w szczegdlnosci nastepujace sprawy:

1) rozpatrywanie i zatwierdzanie sprawozdania finansowego za ostatni rok obrotowy Spétki, sprawozdania
Zarzadu z dziatalnosci Spotki; a takze skonsolidowanego sprawozdania finansowego grupy kapitatowej
oraz sprawozdania z dziatalnosci grupy kapitatowej za poprzedni rok
obrotowy;

2) udzielanie absolutorium cztonkom Rady Nadzorczej i cztonkom Zarzgdu Spétki z wykonania przez nich
obowigzkow;

3) decydowanie o podziale zysku oraz o pokrywaniu strat, a takze sposobie wykorzystania funduszy
utworzonych z zysku, z zastrzezeniem przepisdow szczegdlnych regulujgcych w sposdb odmienny tryb
wykorzystania takich funduszy;

4) powotywanie cztonkdw Rady Nadzorczej oraz ustalanie zasad wynagradzania cztonkéw Rady
Nadzorczej;

5) podwyiszenie i obnizenie kapitatu zaktadowego, jezeli przepisy kodeksu spétek handlowych oraz Statutu
nie stanowig inaczej;

6) wszelkie postanowienia dotyczace roszczen o naprawienie szkody wyrzadzonej przy zawigzaniu Spétki
oraz sprawowaniu nadzoru lub zarzadu;

7) wyrazanie zgody na zbycie i wydzierzawienie przedsiebiorstwa spotki lub jego zorganizowanej czesci
oraz ustanowienie na nich ograniczonego prawa rzeczowego;

8) zmiana Statutu;
9) tworzenie i likwidowanie kapitatéw rezerwowych i innych kapitatow oraz funduszy Spotki;

10) decydowanie o umorzeniu akcji oraz nabywaniu akcji w celu ich umorzenia i okreslenie warunkéw ich
umorzenia;

11) emisja obligacji zamiennych lub z prawem pierwszenstwa;

A4



12) rozwigzanie, likwidacja i przeksztatcenie Spoétki oraz jej potaczenie z inng spdtks;

13) uchwalanie regulaminéw Rady Nadzorczej oraz Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy;

)
)
14) wyrazanie zgdd, o ktérych mowa w § 8 ust. 8a pkt 2) Statutu;

)

15) wyrazanie zgody na transakcje powodujace trwate przeniesienie lub obcigzenie aktywow Spétki lub
aktywow podmiotéw nalezgcych do Grupy Kapitatowej Spotki na rzecz podmiotéw gospodarczych, nad
ktérymi Grupa Kapitatowa Spotki nie sprawuje kontroli lub jej nie uzyska w wyniku danej transakcji
w rozumieniu obowigzujacych Spoétke przepiséw o rachunkowosci, o ile wartosé¢ aktywoéw bedacych
przedmiotem transakcji, na podstawie jednej lub kilku powigzanych czynnosci prawnych, przekracza
rownowartos¢ 20% skonsolidowanych kapitatow wtasnych Spétki na koniec kwartatu kalendarzowego

poprzedzajgcego dzienn dokonania czynnosci prawnej lub w przypadku kilku powigzanych czynnosci
prawnych, na koniec kwartatu kalendarzowego poprzedzajgcego dziert dokonania ostatniej z nich.

8

Z zastrzezeniem odmiennych postanowiert kodeksu spotek handlowych oraz Statutu, uchwaty Walnego
Zgromadzenia zapadajg wiekszoscig ponad 60% (szes¢dziesieciu procent) gtosow oddanych, przy czym za oddane
uwaza sie gtosy ,,za”, ,,przeciw” i ,, wstrzymujace sie”.

9

1) W nastepujgcych sprawach uchwaty Walnego Zgromadzenia podejmowane
sg wiekszoscig 3/4 (trzech czwartych) gtoséw oddanych:

a) zmiana statutu, w tym podwyzszenie lub obnizenie kapitatu zaktadowego;

b) emisja obligacji zamiennych i obligacji z prawem pierwszerstwa objecia akcji;
c) zbycie przedsiebiorstwa Spétki albo jego zorganizowanej czesci;

d) rozwigzanie Spofki;

e) potaczenie Spétki z inng spdtka handlowsa;

f) podziat Spatki;

g) przeksztatcenie Spotki;

- przy czym w sprawach wymienionych pod lit. e), f) oraz g) akcjonariusze gtosujacy za podjeciem uchwaty
muszg jednoczesnie reprezentowac co najmniej 50% kapitatu zaktadowego Spotki.

2) W sytuacji uznania Spétki za spétke publiczng uchwaty Zgromadzenia Wspdlnikéw w sprawach okreslonych
w pkt. 1 lit. f) podejmowane sg wiekszoscig 2/3 (dwdch trzecich) gtoséw oddanych reprezentujgcych
co najmniej potowe kapitatu zaktadowego.

10

Uchwata Walnego Zgromadzenia o zaniechaniu rozpatrywania sprawy umieszczonej w porzadku obrad moze
zapasc jedynie w przypadku, gdy przemawiajg za tym istotne powody. Uchwaty o zdjeciu z porzadku obrad badz
0 zaniechaniu rozpatrywania sprawy umieszczonej w porzadku obrad na wniosek akcjonariuszy, wymagajg
wiekszosci 75% gtosow oddanych, z zastrzezeniem ze obecni na Walnym Zgromadzeniu akcjonariusze ktorzy
whnioskowali za umieszczeniem tego punktu w porzgdku obrad, uprzednio wyrazili juz zgode na jego zdjecie
z porzadku badz zaniechanie rozpatrywania tej sprawy.

11

Jedna akcja daje prawo do jednego gtosu na Walnym Zgromadzeniu. Akcjonariusze majg prawo uczestniczy¢
i wykonywac¢ na Walnym Zgromadzeniu prawo gtosu osobiscie lub przez swych petnomocnikdéw.

12

Walne Zgromadzenie otwiera Przewodniczgcy Rady Nadzorczej lub osoba przez niego wskazana, po czym sposrod
0s6b uprawnionych do gtosowania wybiera sie Przewodniczgcego Zgromadzenia. Walne Zgromadzenie uchwala
swoj regulamin.
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§8

Rada Nadzorcza

1

W sktad Rady Nadzorczej wchodzi od pieciu do dziewieciu cztonkéw, w tym Przewodniczacy,
Wiceprzewodniczacy i Sekretarz.

1)
2)

2
Cztonkdéw Rady Nadzorczej powotuje sie na okres wspdlnej kadencji, ktéra trwa trzy lata.
Cztonkowie Rady mogg zosta¢ odwotani w kazdym czasie przed uptywem kadencji.

3

Przewodniczacy Rady Nadzorczej, Wiceprzewodniczacy i Sekretarz wybierani sg przez Rade Nadzorczg z grona
cztonkéw Rady. Cztonkowie pierwszej Rady Nadzorczej wybierani sg uchwatg o przeksztatceniu w Spétke Kredyt
Inkaso S.A. w Zamosciu.

1)
2)

3)

4)

1)

2)

3)

4)

5)

4
Posiedzenia Rady Nadzorczej odbywajg sie w miare potrzeby, nie rzadziej jednak niz raz na trzy miesigce.

Posiedzenia Rady Nadzorczej zwotywane s3 przez jej Przewodniczacego, a w przypadku gdy ten nie moze
tego uczyni¢, Wiceprzewodniczgcego albo Sekretarza, z inicjatywy wtasnej lub na wniosek Zarzadu badz
cztonka Rady, w ktérym podany jest proponowany porzgdek obrad. W przypadku wyboru Rady Nadzorczej
na kolejng kadencje pierwsze posiedzenie nowo wybranej Rady w celu jej ukonstytuowania zwotuje Zarzad
w terminie nie dtuzszym niz 7 dni od dokonania wyboru.

W przypadku ztozenia pisemnego zadania zwotfania posiedzenia Rady Nadzorczej przez Zarzad lub cztonka
Rady, posiedzenie powinno zosta¢ zwotane w terminie dwéch tygodni od dnia doreczenia wniosku, przy
czym zawiadomienie o zwotaniu posiedzenia Rady Nadzorczej winno by¢ wystane nie pdzniej niz na 7 dni
przed wyznaczonym terminem posiedzenia. W przypadku nie zwotania posiedzenia we wskazanym
terminie, wnioskodawca moze je zwota¢ samodzielnie, podajac date, miejsce i proponowany porzgdek
obrad.

Posiedzenia Rady Nadzorczej otwiera i prowadzi Przewodniczagcy Rady, a pod jego nieobecnosé
Wiceprzewodniczacy. W przypadku nieobecnosci zardwno Przewodniczgcego jak i Wiceprzewodniczacego
Rady, posiedzenie moze otworzy¢ kazdy z cztonkdw Rady zarzadzajgc wyboér przewodniczgcego posiedzenia.

5

Rada Nadzorcza podejmuje uchwaty, jezeli w posiedzeniu uczestniczy co najmniej potowa jej cztonkéw, przy
czym wszyscy cztonkowie zostali na nie zaproszeni pisemnie lub na uprzednio wskazane przez cztonkéw
Rady Nadzorczej adresy poczty elektroniczne;.

Rada Nadzorcza podejmuje uchwaty bezwzgledng wiekszosciag gtosdw. W razie réwnej ilosci gtosow
oddanych za i przeciw uchwale o przyjeciu uchwaty decyduje gtos Przewodniczgcego Rady Nadzorczej,
a podczas nieobecnosci Przewodniczacego Rady Nadzorczej decyduje gtos Wiceprzewodniczgcego Rady
Nadzorczej, a podczas nieobecnosci Przewodniczgcego Rady Nadzorczej i Wiceprzewodniczacego Rady
Nadzorczej decyduje gtos Sekretarza Rady Nadzorczej.

Zawiadomienia zawierajgce porzadek obrad oraz wskazujgce termin i miejsce posiedzenia, a takze sposdb
wykorzystania Srodkéw bezposredniego porozumiewania sie na odlegtos¢ podczas posiedzenia Rady
Nadzorczej winny zostaé wystane listami poleconymi co najmniej na 7 (siedem) dni przed wyznaczonym
terminem posiedzenia Rady Nadzorczej na adresy wskazane przez cztonkéw Rady Nadzorczej lub wystane,
w tym samym terminie, na uprzednio wskazane przez cztonkéw Rady Nadzorczej adresy poczty
elektronicznej.

Porzadek obrad ustala oraz zawiadomienia rozsyta Przewodniczagcy Rady Nadzorczej albo inna osoba, jezeli
jest uprawniona do zwotania posiedzenia.

W sprawach nie objetych porzadkiem obrad Rada Nadzorcza uchwaty powzigé nie moze, chyba ze wszyscy
jej cztonkowie sg obecni i wyrazajg zgode na powziecie uchwaty.

A-6



6)

7)

8)

9)

10)

11)

Uchwaty Rady Nadzorczej moga by¢ powziete takze bez odbywania posiedzenia, w ten sposéb, iz wszyscy
cztonkowie Rady Nadzorczej, znajac tres¢ projektu uchwaty, wyraza na pismie zgode na postanowienie,
ktore ma by¢ powziete oraz na taki tryb powziecia uchwaty.

Cztonkowie Rady Nadzorczej mogg brac udziat w podejmowaniu uchwat, oddajac swdj gtos na pismie za
posrednictwem innego cztonka Rady Nadzorczej. Nie dotyczy to gtosowan w sprawach wprowadzonych do
porzadku obrad na posiedzeniu.

Posiedzenie Rady Nadzorczej oraz podejmowanie uchwat przez Rade Nadzorcza moze sie ponadto odbywac
w ten sposdb, iz cztonkowie Rady Nadzorczej uczestniczg w posiedzeniu i podejmowaniu uchwat przy
wykorzystaniu srodkow bezposredniego porozumiewania sie na odlegtos¢, przy czym wszyscy biorgcy udziat
w posiedzeniu cztonkowie Rady Nadzorczej muszg byé poinformowani o tresci projektow uchwat.
Cztonkowie Rady zobowigzani sg potwierdzi¢ fakt otrzymania projektéw uchwat za posrednictwem
telefaksu lub poczty elektronicznej, najpdzniej w nastepnym dniu po ich otrzymaniu.

W trybie okreslonym w pkt. 6 — 8 Rada Nadzorcza nie moze podejmowac uchwat w sprawie wyboru
Przewodniczgcego, Wiceprzewodniczacego oraz Sekretarza Rady Nadzorczej, powotania, odwotania lub
zawieszenia w czynnosciach cztonka Zarzadu oraz w sprawach okreslonych w art. 382 § 3 kodeksu spoétek
handlowych.

Rada Nadzorcza moze delegowaé swoich cztonkdw do indywidualnego wykonywania poszczegélnych
czynnosci nadzorczych.

Jezeli Walne Zgromadzenie wybierze Rade Nadzorczg przez gtosowanie oddzielnymi grupami, cztonkowie
Rady wybierani przez kazda z grup moga delegowad jednego cztonka do statego indywidualnego
wykonywania czynnosci nadzorczych.

6

Rada Nadzorcza sprawuje staty nadzér nad dziatalnoscig Spoétki.

Do uprawnien Rady Nadzorczej nalezy ponadto:

1)
2)

3)

4)

5)

6)

7)
8)

powotywanie i odwotywanie Prezesa, Wiceprezesow i pozostatych cztonkéw Zarzadu;

reprezentowanie Spotki w umowach z cztonkami Zarzgdu, w tym réwniez w zakresie warunkéw zatrudniania
cztonkéw Zarzadu;

zawieszanie, z waznych powoddéw, w czynnosciach poszczegdlnych lub wszystkich cztonkéw Zarzadu, a takze
delegowanie cztonka lub cztonkéw Rady do czasowego wykonywania czynnosci cztonkéw Zarzadu nie
mogacych sprawowaé swych czynnosci;

zatwierdzanie regulaminu Zarzadu;

wybér biegtego rewidenta uprawnionego do badania sprawozdan finansowych Spétki i grupy kapitatowe;j
zgodnie z przepisami ustawy o rachunkowosci;

ocena sprawozdania finansowego, zaréwno co do zgodnosci z ksiegami i dokumentami, jak i ze stanem
faktycznym, ocena sprawozdania Zarzadu oraz wnioskéw Zarzadu co do podziatu zysku i pokrycia straty oraz
sktadanie Walnemu Zgromadzeniu corocznego sprawozdania pisemnego z wynikow tej oceny;

zatwierdzanie strategii rozwoju Spétki i wieloletnich plandw finansowych;
opiniowanie rocznych plandéw finansowych.

7

W Spoétce dziata komitet audytu, ktérego cztonkowie s3 powotywani przez Rade Nadzorcza. Jezeli Rada Nadzorcza
jest 5 osobowa petni ona zadania komitetu audytu, chyba ze powota ona komitet audytu. Do zadan komitetu
audytu nalezy w szczegdlnosci:

— monitorowanie procesu sprawozdawczosci finansowej;

— monitorowanie skutecznosci systemow kontroli wewnetrznej, audytu wewnetrznego orazzarzadzania
ryzykiem;

— monitorowanie wykonywania czynnosci rewizji finansowej;
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monitorowanie niezaleznosci biegtego rewidenta i podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan
finansowych.

8

Z zastrzezeniem postanowien ust. 8a ponizej, Zarzad zobowigzany jest uzyska¢ zgode Rady Nadzorczej na
dokonanie przez Spotke lub jakikolwiek podmiot nalezacy do jej grupy kapitatowej nastepujacych czynnosci:

1)
2)

3)

4)

5)

6)

7)

8)

1)

utworzenie lub likwidacje zaktadu oraz oddziatu Spétki za granicg;

sprzedaz, przeniesienie, najem, dzierzawe, obcigzenie, zbycie lub rozporzadzenie na podstawie jednej lub
kilku powigzanych czynnosci prawnych, w tym na podstawie umowy subpartycypacji, o ktérej mowa w
art. 183 ust. 4 ustawy o funduszach inwestycyjnych i zarzadzaniu alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi, jakiegokolwiek prawa lub sktadnika majgtkowego innego niz nieruchomosé, udziat w
nieruchomosci lub prawo uzytkowania wieczystego, ktérego wartosé¢ ksiegowa netto przekracza
rownowartos¢ 2% skonsolidowanych kapitatéw witasnych Spoétki na koniec kwartatu kalendarzowego
poprzedzajgcego dzierh dokonania czynnosci lub w przypadku kilku powigzanych czynnosci prawnych, na
koniec kwartatu kalendarzowego poprzedzajgcego dzierh dokonania ostatniej z nich;

nabycie prawa lub sktadnika majatkowego innego niz nieruchomos¢, udziat
w nieruchomosci lub prawo uzytkowania wieczystego lub zaciggniecie zobowigzania, na podstawie jednej
lub kilku powigzanych czynnosci prawnych, ktérego wartos¢ przekracza réownowartos¢ 10%
skonsolidowanych kapitatéw wtasnych Spétki na koniec kwartatu kalendarzowego poprzedzajgcego dzien
dokonania czynnosci prawnej lub w przypadku kilku powigzanych czynnosci prawnych, na koniec kwartatu
kalendarzowego poprzedzajgcego dziert dokonania ostatniej z nich;

nabycie, zbycie lub obcigzenie nieruchomosci badZz udziatu w nieruchomosci oraz prawa uzytkowania
wieczystego lub udziatu w prawie uzytkowania wieczystego za kwote wyzsza niz rownowartos¢ 2%
skonsolidowanych kapitatow wtasnych Spétki na koniec kwartatu kalendarzowego poprzedzajgcego dzien
dokonania czynnosci lub w przypadku kilku powigzanych czynnosci prawnych, na koniec kwartatu
kalendarzowego poprzedzajgcego dzier dokonania ostatniej z nich;

realizowanie za granicg inwestycji kapitatowych lub rzeczowych na kwote przekraczajgcy jedng
dwudziestg kapitatu zaktadowego;

tworzenie spoétek oraz przystepowanie do spotek, zatwierdzanie ich statutéw lub kolejnych zmian do
statutu, chyba ze Spétka nie bedzie posiada¢ wptywu na ostateczny ksztatt tych dokumentow, a takze
wnoszenie wkfadéw na pokrycie udziatéw lub akcji w spétkach oraz zbywanie udziatéw lub akcji;

dokonanie transakcji, ktérej wartos¢ przekracza rownowartosé jednej pigtej kapitatu zaktadowego Spotki
z akcjonariuszem posiadajgcym akcje Spotki uprawniajgce do wykonywania co najmniej 5% ogdlnej liczby
gtosow w Spotce;

zatwierdzanie sposobu wykonywania przez Spétke uprawnien osobistych lub prawa gtosu na walnych
zgromadzeniach spoétek, zgromadzeniach wspdlnikéw spétek, zgromadzeniach inwestoréw w funduszach
inwestycyjnych, w ktérych Spdtka jest, odpowiednio, akcjonariuszem, wspdlnikiem lub uczestnikiem w
sprawach nalezacych do jednej z kategorii spraw wymienionych w pkt. 1) — 7) powyzej, a takze w sprawach
podwyzszenia lub obnizenia kapitatu, emisji jakichkolwiek certyfikatow dajgcych prawo do udziatow lub
innych jednostek uczestnictwa, likwidacji lub rozwigzania takich podmiotéw oraz powotywania
i odwotywania cztonkéw ich organow.

8a

Obowigzek uzyskania zgody, o ktérej mowa w § 8 ust. 8 pkt. 1) — 8) powyzej nie bedzie miat zastosowania
i zgoda Rady Nadzorczej nie bedzie wymagana jesli transakcja/inwestycja realizowana bedzie pomiedzy
Spoétka i podmiotami nalezgcymi do jej grupy kapitatowej lub pomiedzy tymi podmiotami lub gdy
transakcja/inwestycja przewidziana bedzie wprost oraz indywidualnie w pozytywnie zaopiniowanych
przez Rade Nadzorcza planach finansowych, o ktérych mowa w § 8 ust. 6 pkt. 8). Dla unikniecia
watpliwosci, nie jest wymagana zgoda Rady Nadzorczej w na zakup wierzytelnosci, jezeli odbywac sie
on bedzie w ramach globalnych limitéw okreslonych w pozytywnie zaopiniowanym przez Rade
Nadzorczg rocznym planie finansowym dla Spoétki lub jej grupy kapitatowej obowigzujgcym na dany rok.
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2) Jezeli Rada Nadzorcza nie wyrazi zgody na dokonanie okreslonej czynnosci lub gdy uzyskanie zgody Rady
Nadzorczej nie jest mozliwe z powodu braku zdolnosci Rady Nadzorczej do podejmowania uchwat
wywotanej brakiem liczby cztonkdw wymaganej przez uchwate Walnego Zgromadzenia albo inng
okolicznoscig, wowczas Zarzagd moze sie zwrdci¢ do Walnego Zgromadzenia o powziecie uchwaty w
sprawie wyrazenia zgody na dokonanie tejze czynnosci.

9

Ponadto do kompetencji Rady Nadzorczej nalezy wyrazanie zgody na zatrudnienie, zmiane warunkow
zatrudnienia i rozwigzanie umowy z Compliance Officer oraz Dyrektorem Dziatu Audytu Wewnetrznego. Do
zadan Compliance Officer nalezy opracowywanie i wdrazanie procedur majacych na celu zapewnienie
przestrzegania prawa i zasad fadu korporacyjnego oraz zapobieganie wszelkiego rodzaju naduzyciom. Do zadan
Dyrektora Dziatu Audytu Wewnetrznego nalezy implementacja oraz monitorowanie procesu audytu
wewnetrznego. Compliance Officer oraz Dyrektor Dziatu Audytu Wewnetrznego co najmniej raz na kwartat
sktadaja raporty Radzie Nadzorczej Spofki.

10

Na zadanie co najmniej dwdch cztonkéw, Rada Nadzorcza jest zobowigzana rozwazy¢ podjecie okreslonych
w takim zgdaniu czynnosci nadzorczych.

11

Cztonkéw Rady Nadzorczej delegowanych do wykonywania statego indywidualnego nadzoru obowiazuje zakaz
konkurencji taki sam jak cztonkdéw Zarzadu oraz ograniczenia w uczestniczeniu w spdtkach konkurencyjnych.

12

W przypadku $mierci lub ustgpienia cztonka Rady Nadzorczej, pozostali cztonkowie Rady Nadzorczej, w terminie
15 dni od chwili uzyskania informacji o tej okolicznosci, mogg dokonac¢ uzupetnienia sktadu Rady Nadzorczej w
drodze kooptacji sposréd kandydatéw przedstawionych przez pozostatych cztonkéw Rady Nadzorczej. Mandat
osoby dokooptowanej wymaga zatwierdzenia przez najblizsze Walne Zgromadzenie i konczy sie wraz z kadencjg
catej Rady Nadzorczej albo odbyciem najblizszego Walnego Zgromadzenia, ktdre nie zatwierdzito wyboru cztonka
w drodze kooptacji. W przypadku réwnej ilosci gtoséw decyduje gtos Przewodniczacego, a w przypadku, gdy
wygasniecie mandatu dotyczy Przewodniczgcego — gtos Wiceprzewodniczacego.

§9
Zarzqd

1

1) W sktad Zarzadu Spétki wehodzi od 1 (jednego) do 4 (czterech) cztonkdw, w tym Prezes, Wiceprezes lub
Wiceprezesi i Cztonek lub Cztonkowie Zarzadu.

2) Cztonkdéw Zarzadu powotuje i odwotuje Rada Nadzorcza.
3) Liczbe cztonkdéw Zarzadu okresla wraz z wyborem Rada Nadzorcza.

4)  Zarzad wykonuje wszelkie uprawnienia w zakresie zarzgdzania Spotka z wyjgtkiem uprawnien zastrzezonych
przez prawo lub niniejszy statut dla pozostatych organdow Spofki.

5) Dokonujac zwotania Walnego Zgromadzenia Zarzad podejmuje decyzje co do zastosowanego sposobu
oddawania i obliczania gtosow.

2

W umowach miedzy Spotkg a cztonkami Zarzadu, w tym rowniez w zakresie warunkow zatrudnienia, Spotke
reprezentuje Rada Nadzorcza. Oswiadczenia woli w imieniu Rady Nadzorczej sktada cztonek lub cztonkowie Rady
Nadzorczej, umocowani stosowng uchwatg Rady Nadzorczej.

3

1) KadencjaZarzadu trwa trzy lata i jest kadencjg wspdlng. Prezes, Wiceprezesi i Cztonkowie Zarzagdu mogg by¢
odwotani w kazdym czasie przed uptywem kadencji.

2) Prezes, Wiceprezesi i Cztonkowie Zarzagdu mogg by¢ zawieszeni w czynnosciach z waznych powoddéw przez
Rade Nadzorczg.
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4

Do sktadania oswiadczen w imieniu Spétki wymagane jest wspotdziatanie dwéch cztonkdéw Zarzadu albo jednego
cztonka Zarzadu facznie z prokurentem.

5

1) Pracami Zarzadu kieruje Prezes Zarzadu. Szczegdlne jego uprawnienia w tym zakresie okresla Regulamin
Zarzadu.

2) Uchwaty Zarzadu zapadaja bezwzgledng wiekszoscig gtoséw. W przypadku réwnosci gtoséw, decyduje gtos
Prezesa Zarzadu Spétki.

6

Zarzad uchwala Regulamin Zarzgdu okreslajgcy szczegdtowo organizacje Zarzadu i sposéb prowadzenia przezen
spraw Spotki. Regulamin, a takze kazda jego zmiana, nabiera mocy obowigzujacej z chwilg zatwierdzenia przez
Rade Nadzorcza.

7

Przy prowadzeniu spraw Spétki Zarzad podlega ograniczeniom, wynikajagcym z przepisdw prawa i postanowien
Statutu oraz uchwat Walnego Zgromadzenia.

8

Zarzad obowigzany jest do opracowania i uchwalania rocznych i wieloletnich plandéw finansowych oraz strategii
rozwoju Spotki w formie, zakresie i w terminach okreslonych przez Rade Nadzorcza.

8a

Cztonek Zarzadu obowigzany jest do uzyskania zgody Rady Nadzorczej na zajmowanie kazdego stanowiska w
organie lub petnienie funkcji prokurenta spétki nienalezgcej do Grupy Kapitatowej Spdtki w rozumieniu
obowigzujacych Spétke przepiséw o rachunkowosci.

8b

We wszystkich sprawach, dla ktérych Statut przewiduje uzyskanie zgody Rady Nadzorczej, Zarzad nie moze
podejmowac zadnych dziatan przed uzyskaniem takiej zgody, a ponadto zobowigzany jest przedstawi¢ Radzie
Nadzorczej w mozliwie jak najszybszym terminie wszelkie informacje dotyczace danej sprawy, tak aby Rada
Nadzorcza mogta podjgé swa uchwate w oparciu o wyczerpujgce wiadomosci.

9
Zarzad Spotki obowigzany jest sporzadzié i przedstawié Radzie Nadzorcze;j:

1) roczne sprawozdanie finansowe Spdtki za ubiegly rok obrotowy — w terminie trzech miesiecy od
zakonczenia roku obrotowego;

2) roczne sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spoétki za ubiegty rok obrotowy — w terminie trzech miesiecy
od zakonczenia roku obrotowego;

3) roczne sprawozdanie finansowe grupy kapitatowej za poprzedni rok obrotowy - w terminie szesciu
miesiecy po zakonczeniu roku obrotowego.

§10
Czas trwania i rok obrotowy Spétki

1
Czas trwania Spotki jest nieokreslony.
2

Rokiem obrotowym Spotki jest okres dwunastu miesiecy od dnia pierwszego kwietnia do dnia 31 marca roku
nastepnego.
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3
Pierwszy rok obrotowy Spétki trwa od dnia przeksztatcenia Spétki do dnia 31 marca 2008 roku.
4

Rachunkowos¢ Spétki bedzie prowadzona zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci
Finansowej (MSSF) zatwierdzonymi do stosowania przez wifasciwe organy Unii Europejskiej. W sprawach
nieuregulowanych przez MSSF stosowane bedg przepisy ustawy z dnia 29 wrzes$nia 1994 r. o rachunkowosci oraz
przepisy wykonawcze do tej ustawy.

§11
Inne postanowienia

1

Przewidziane przez prawo i Statut obwieszczenia Spotki bedy zamieszczane w Monitorze Sgdowym
i Gospodarczym, z wyjatkiem ogtoszenia o zwotaniu Walnego Zgromadzenia publikowanego w sposéb opisany
w § 7 ust. 6.

2

Uzyte w statucie okreslenie ,grupa kapitatowa” oznacza grupe kapitatowg w rozumieniu przepiséw
o rachunkowosci i bedzie miato zastosowanie w sytuacji gdy Spotka uzyska status jednostki dominujacej w grupie
kapitatowej zgodnie z postanowieniami ustawy o rachunkowosci.

3

Jezeli nic innego nie wynika z brzmienia, sensu lub celu poszczegdlnych postanowien statutu, uzyte w nim
okreslenie ,Spdtka” oznacza Kredyt Inkaso Spotke Akcyjna.
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14.2 Tekst jednolity uchwaty Zarzagdu Emitenta w przedmiocie ustanowienia Programu Emisji Obligacji

Uchwala
Zarzadu Spélki
KREDYT INKASO S.A.

z siedzibg w Warszawie

Numer VI1/1/12/2023
z dnia 21 grudnia 2023 r.
w sprawie ustanowienia w Spélce programu emisji obligacji

(tekst jednolity z dnia 03 grudnia 2024 r.)
ZWazywszy, ze:

A. w dniu 31 pazdziernika 2023 r. Kredyt Inkaso S.A. z siedzibg w Warszawie (,,Spotka”) zawarta
Z Michael / Strom Domem Maklerskim S.A. z siedzibg w Warszawie, Aleje Jerozolimskie 100
(budynek Equator 1V, 7 p.), 00-807 Warszawa, wpisang do rejestru przedsigbiorcow Krajowego
Rejestru Sgdowego prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie,
XIl Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, pod numerem KRS: 0000712428,
umowe o organizacje programu emisji obligacji (,,Umowa Programowa”);

B. w dniu 20 grudnia 2023 r. Rada Nadzorcza Spotki podjeta uchwate nr X1/23/1/2023 w sprawie
wyrazenia zgody na ustanowienie w Spotce programu emisji obligacji;

C. wdniu 29 listopada 2024 r. Rada Nadzorcza Spotki podjeta uchwate nr XI1/3/2/2024 w sprawie
wyrazenia zgody na zmian¢ kwoty ustanowionego w Spodtce programu emisji obligacji;

Zarzad Spotki, dziatajac na podstawie art. 368 § 1 ustawy z dnia 15 wrzesnia 2000 r. - Kodeks spotek
handlowych, art. 2 pkt 1) ustawy z dnia 15 stycznia 2015 r. o obligacjach (,,Ustawa o Obligacjach”),
§ 9ust. 1 pkt 41 § 9 ust. 5 pkt 2 Statutu Spotki, a takze § 10 ust. 2 i ust. 10-12 oraz § 8 ust. 1 lit. pir
Regulaminu Zarzadu Spotki, w zwigzku z zawarciem Umowy Programowej, uchwala, co nastepuje:

§1

1. Zarzad Spoéiki niniejszym postanawia ustanowi¢ w Spotce program emisji obligacji, w ramach
ktorego Spotka bedzie uprawniona do emitowania, w jednej lub wielu seriach, obligacji o tacznej
warto$ci nominalnej wyemitowanych i niewykupionych obligacji nie wyzszej niz 200.000.000 PLN
(dwiescie milionow ztotych) lub réwnowarto$¢ tej kwoty wyrazona w EUR (,,Program”).

2. Program bedzie realizowany na warunkach okre$lonych w Umowie Programowej oraz na podstawie
odrebnych uchwat Zarzadu Spotki w przedmiocie emisji poszczegdlnych serii obligacji w ramach
Programu oraz ustalenia ostatecznych warunkéw ich emisji, a w szczego6lnosci na nastgpujacych
warunkach:

a) obligacje bedg obligacjami zwyktymi na okaziciela;

b) waluta emitowanych obligacji bedzie, w zaleznosci od decyzji Zarzadu Spotki, ztoty polski (PLN)
lub euro (EUR). Na potrzeby ustalania stopnia realizacji Programu warto$¢ nominalna obligacji
poszczegdlnych serii emitowanych w EUR przeliczana bedzie na PLN wedlug Sredniego kursu
ustalonego przez Narodowy Bank Polski w dniu poprzedzajacym dzien podjgcia przez Zarzad
Spotki uchwaty o emis;ji obligacji danej serii;

€) warto$¢ nominalna i cena emisyjna obligacji poszczeg6lnych serii bedzie kazdorazowo ustalana
przez Zarzad Spoiki;
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d) $wiadczenia z obligacji beda wytacznie §wiadczeniami pieni¢znymi okreslonymi i wyptacanymi
W:

(i) ztotych polskich (PLN) - w przypadku obligacji danej serii emitowanych w ztotych polskich,
albo

(i) weuro (EUR) - w przypadku obligacji danej serii emitowanych w euro;

e) obligacje bgda oprocentowane, przy czym oprocentowanie danej serii obligacji moze by¢, wedtug
decyzji Zarzadu Spoiki, state lub zmienne - oparte na stopie bazowej powigkszonej o ewentualng
marzg;

f) obligacje beda emitowane jako niezabezpieczone;

g) obligacje beda emitowane wylacznie w trybie art. 33 pkt 1) Ustawy o Obligacjach, tj. w trybie
oferty publicznej w rozumieniu art. 2 lit. d) Rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady
(UE) 2017/1129 z dnia 14 czerwca 2017 r. w sprawie prospektu, ktory ma by¢ publikowany
W zwiazku z ofertg publiczng papierow wartosciowych lub dopuszczeniem ich do obrotu na rynku
regulowanym oraz uchylenia dyrektywy 2003/71/WE (,,Rozporzadzenie 2017/1129”),
na podstawie sporzadzonego przez Spotke prospektu podstawowego w rozumieniu art. 2 lit. s)
Rozporzadzenia 2017/1129 (,,Prospekt”);

h) obligacje bedg podlegaly rejestracji w depozycie papieréw wartosciowych prowadzonym przez
Krajowy Depozyt Papierow Warto$ciowych S.A. (,,Depozyt”), przy czym w przypadku podjecia
przez Zarzad Spotki decyzji, ze emisja danej serii obligacji w ramach Programu zostanie
przeprowadzona z udzialem agenta emisji, o ktérym mowa w art. 7a ust. 1 ustawy z dnia 29 lipca
2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi (,,Ustawa o0 Obrocie”), dana seria obligacji bedzie
w pierwszej kolejnosci podlegaé rejestracji w prowadzonej przez tego agenta emisji ewidencji
0sOb uprawnionych z obligacji, o ktérej mowa w art. 7a ust. 7a Ustawy o Obrocie, a nast¢pnie
w Depozycie;

i) obligacje poszczegolnych serii bedg przedmiotem ubiegania si¢ o - w zaleznosci od decyzji
Zarzadu Spotki - ich dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym prowadzonym przez Gietde

Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. lub ich wprowadzenie do obrotu w alternatywnym
systemie obrotu prowadzonym przez Gietde Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.;

j) emisje poszczegblnych serii obligacji w ramach Programu beda nastepowac nie dituzej niz
do uptywu okresu 12 (dwunastu) miesiecy od dnia zatwierdzenia Prospektu przez Komisje
Nadzoru Finansowego, chyba ze Zarzad Spolki postanowi 0 przedterminowym zakonczeniu
Programu przed uptywem powyzszego terminu.

§2

Uchwata wchodzi w zycie z chwilg podjecia.
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14.3 Podstawowe Warunki Emisji Obligacji

PODSTAWOWE WARUNKI EMISJI OBLIGACIJI

Niniejszy dokument (,Podstawowe Warunki Emisji”) okresla podstawowe warunki emisji, w tym prawa

i obowigzki Emitenta oraz Obligatariuszy, w odniesieniu do obligacji (, Obligacje”) emitowanych przez Kredyt

Inkaso S.A. z siedzibg w Warszawie, adres: ul. Postepu 21B, 02-676 Warszawa, wpisang do rejestru

przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego prowadzonego przez Sgd Rejonowy dla m.st. Warszawy

w Warszawie, Xlll Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS 0000270672,

NIP: 9222544099, REGON 951078572, o kapitale zaktadowym w wysokosci 12.897.364,00 zt (w petni optaconym),

dla ktérej prowadzona jest strona internetowa pod adresem: wwwl.]kredytinkaso[.]pl (,,Emitent”, ,Spoétka”)

w jednej lub wiekszej liczbie serii w ramach Publicznego Programu Emisji Obligacji do maksymalnej tacznej

wartosci nominalnej wyemitowanych i niewykupionych Obligacji 200.000.000 PLN (dwiescie milionéw ztotych)

lub réwnowartos¢ tej kwoty wyrazona w euro (,Program” lub ,Program Emisji”), na podstawie Uchwaty

o Programie oraz uchwat emisyjnych Emitenta bedacych podstawg emisji poszczegdlnych serii Obligacji.

Szczegotowe warunki emisji Obligacji danej serii okreslone s3 w Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii

Obligacji. Podstawowe Warunki Emisji oraz Ostateczne Warunki Emisji danej serii Obligacji stanowig tacznie

warunki emisji danej serii Obligacji w rozumieniu art. 5 ust. 2 Ustawy o Obligacjach (, Warunki Emisji”).

Niniejsze Podstawowe Warunki Emisji powinny by¢ czytane tacznie z Ostatecznymi Warunkami Emisji danej serii

Obligacjami oraz wszelkimi suplementami i komunikatami aktualizujgcymi do Prospektu, ktérego Podstawowe

Warunki Emisji sg czescia.

1. DEFINICJE

Wszelkie zwroty pisane w niniejszych Podstawowych Warunkach Emisji wielka literg maja nastepujace znaczenie

(przy czym odniesienia do wyrazen w liczbie pojedynczej dotycza takze wyrazen w liczbie mnogiej i odwrotnie):

1.1. ,Administrator Wskainikbw Referencyjnych” oznacza podmiot sprawujgcy kontrole nad
opracowywaniem wskaznikéw referencyjnych wpisany do rejestru administratoréw i wskaznikéw
referencyjnych prowadzonego przez Europejski Urzad Nadzoru Gietd i Papieréw Wartosciowych zgodnie
z art. 36 Rozporzadzenia o Wskaznikach Referencyjnych;

1.2. ,Agent Emisji” oznacza podmiot petnigcy w odniesieniu do Obligacji danej serii funkcje agenta emisji,
w rozumieniu art. 7a Ustawy o Obrocie, przy czym w przypadku podjecia przez Emitenta decyzji o emisji
Obligacji danej serii z udziatem Agenta Emisji, podmiot, ktéremu powierzone zostato petnienie tej funkgji
zostanie wskazany w Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii Obligacji;

1.3. ,AgentKalkulacyjny” oznacza Firme Inwestycyjng, ktéra na podstawie zawartej z Emitentem umowy petni
w odniesieniu do Obligacji funkcje agenta kalkulacyjnego;

1.4. ,Agent Techniczny” oznacza podmiot petnigcy w odniesieniu do Obligacji funkcje posrednika
technicznego w rozumieniu Regulaminu KDPW, przy czym w przypadku podjecia przez Emitenta decyzji
o emisji Obligacji danej serii z udziatem Agenta Technicznego, podmiot, ktdremu powierzone zostato
petnienie tej funkcji zostanie wskazany w Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii Obligacji;

1.5. ,ASO” oznacza alternatywny system obrotu prowadzony przez GPW;

1.6. ,Brak Zezwolenia WIBOR"” oznacza, sytuacje, w ktdrej administratorowi WIBOR zostato cofniete lub
zawieszone zezwolenie lub rejestracja dla opracowywania wskaznika WIBOR, w wyniku czego wskaznik

WIBOR nie moze by¢ dalej stosowany przez banki w Polsce;
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1.7.

1.8.

1.9.

1.10.

1.11.

1.12.

1.13.

1.14.

1.15.
1.16.

1.17.
1.18.

,Cena Emisyjna” oznacza cene nabycia w obrocie pierwotnym jednej Obligacji danej serii okreslang
w Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii Obligacji;

,Depozyt” oznacza depozyt papieréw wartosciowych prowadzony przez KDPW zgodnie z przepisami
Ustawy o Obrocie, w ktorym na podstawie umowy zawartej przez Emitenta z KDPW rejestrowane
sg Obligacje;

,Dzien Badania” oznacza dzien, na ktdéry zostato sporzadzone ostatnie skonsolidowane Sprawozdanie
Finansowe;

»,Dzien Emisji” oznacza dzied, w ktérym po raz pierwszy prawa z Obligacji danej serii zostang
zarejestrowane w Depozycie (w przypadku Obligacji danej serii emitowanych z udziatem Agenta
Technicznego) albo Ewidencji (w przypadku Obligacji danej serii emitowanych z udziatem Agenta Emisji);
,Dzien Ptatnosci Odsetek” oznacza ostatni dzier danego Okresu Odsetkowego lub Dzierht Wczesniejszego
Wykupu;

,Dzien Pfatnosci” oznacza kazdy Dzien Ptatnosci Odsetek, Dziedn Wykupu lub Dzied Wczesniejszego
Wykupu;

,Dzien Roboczy” oznacza kazdy dzien tygodnia z wyjatkiem sobdt i niedziel oraz innych dni ustawowo
wolnych od pracy, w ktérym KDPW prowadzi dziatalno$¢ operacyjng, umozliwiajgcg podejmowanie
czynnosci zwigzanych z przenoszeniem Obligacji i rozliczeniem ptatnosci swiadczen z tytutu Obligacji;
,Dzien Ustalenia Praw” oznacza dzien, na ktdry ustala sie liste podmiotédw uprawnionych do otrzymania
Swiadczen z Obligacji, przypadajacy na 3 (trzeci) Dzien Roboczy przed danym Dniem Ptatnosci,
z wyjatkiem: (i) ztozenia przez Obligatariusza zgdania natychmiastowego lub wczesniejszego wykupu
Obligacji, kiedy za Dzien Ustalenia Praw uznaje sie dzien ztozenia zgdania odpowiednio natychmiastowego
lub wczesniejszego wykupu, (ii) otwarcia likwidacji Emitenta, kiedy za Dzierh Ustalenia Praw uznaje sie
dzien otwarcia likwidacji Emitenta, (iii) potaczenia 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 Dzien Ustalenia Praw uznaje sie odpowiednio dzien
potaczenia, podziatu lub przeksztatcenia formy prawnej Emitenta, (iv) wykupu Obligacji, ktdry nastepuje
po terminie ich wykupu, kiedy za Dzien Ustalenia Praw uznaje sie 2 (drugi) Dzien Roboczy po dniu,
w ktorym kwota Swiadczenia zostata przekazana KDPW oraz (v) dokonywanego na zgdanie Emitenta
wczesniejszego wykupu okreslonej przez Emitenta liczby Obligacji danej serii (wykup czesciowy skutkujacy
umorzeniem wykupowanych Obligacji) kiedy za Dzier Ustalenia Praw uznaje sie dzien przypadajacy na 5
(pie¢) Dni Roboczych przed Dniem Wczesniejszego Wykupu, z zastrzezeniem, ze w przypadku, gdyby
ustalony w powyzszy sposdb Dzien Ustalenia Praw przypadat pdzniej niz najpdzniejszy dzien ustalenia
praw dopuszczalny zgodnie z Regulacjami KDPW, Dniem Ustalenia Praw bedzie najpdzniejszy mozliwy
zgodnie z Regulacjami KDPW dzien;

,Dzien Ustalenia Stopy Bazowej” ma znaczenie nadane w pkt. 14.5.3 Podstawowych Warunkdéw Emisji;
,Dzien Wczesniejszego Wykupu” oznacza dzien, o ktérym mowa w pkt. 10.2 Podstawowych Warunkéw
Emisji;

,Dzien Wykupu” oznacza dzien, o ktérym mowa w pkt. 10.1 Podstawowych Warunkéw Emisji;

,EBITDA Gotéwkowa” oznacza zysk na dziatalnosci operacyjnej Grupy za okres 12 miesiecy konczacy sie
w danym Dniu Badania:

1.18.1. powiekszony o dokonane w tym okresie sptaty z wierzytelnosci nabytych Grupy,
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1.19.
1.20.

1.21.

1.22.

1.23.

1.24.
1.25.

1.26.

1.27.
1.28.

1.29.

1.30.
1.31.

1.32.
1.33.

1.18.2. powiekszony o dokonang w tym okresie amortyzacje rzeczowych aktywow trwatych i wartosci
niematerialnych Grupy,
1.18.3. pomniejszony o uzyskane w tym okresie przychody odsetkowe z wierzytelnosci nabytych Grupy,
1.18.4. skorygowany o przychody ujete w tym okresie w przychodach netto z tytutu aktualizacji wyceny
pakietéw wierzytelnosci:
(i) poprzez jego powiekszenie, w przypadku gdy aktualizacja wyceny pakietéw wierzytelnosci
jest ujemna, albo
(i) poprzez jego pomniejszenie, w przypadku gdy aktualizacja wyceny pakietéw wierzytelnosci
jest dodatnia,
wyliczony w oparciu o odpowiednie dane wskazane w skonsolidowanych Sprawozdaniach Finansowych
obejmujgcych ten okres;
»,Emisja” oznacza emisje Obligacji danej serii;
,EUR” lub ,euro” oznacza jednostke walutowg wprowadzong na poczatku trzeciego etapu Europejskiej
Unii Gospodarczej i Walutowej na mocy Traktatu ustanawiajgcego Wspdlnote Europejska;
,Ewidencja” oznacza ewidencje osob uprawnionych z Obligacji danej serii, o ktdrej mowa w art. 7a ust. 4
pkt 4) Ustawy o Obrocie;
,Firma Inwestycyjna” oznacza podmiot swiadczacy na rzecz Emitenta i w odniesieniu do Obligacji ustuge
oferowania zgodnie z Ustawg o Obrocie, tj. Michael / Strém Dom Maklerski S.A. z siedzibg w Warszawie;
,GPW” oznacza Gietde Papierow WartosSciowych w Warszawie S.A. z siedzibg w Warszawie;
,Grupa” oznacza tacznie Emitenta oraz Podmioty Zalezne;
»Istotny Podmiot z Grupy” oznacza kazdy podmiot z Grupy, z wytgczeniem funduszy inwestycyjnych,
ktorego aktywa stanowig co najmniej 10% aktywow Grupy wskazanych w skonsolidowanym
Sprawozdaniu Finansowym;
,Kapitaly Wiasne” oznacza wartos¢ bilansowg skonsolidowanego kapitatu wtasnego Grupy wykazanych
w ostatnim: skonsolidowanym zbadanym przez biegtego rewidenta rocznym Sprawozdaniu Finansowym
Emitenta lub skonsolidowanym pétrocznym Sprawozdaniu Finansowym Emitenta lub skonsolidowanym
kwartalnym Sprawozdaniu Finansowym Emitenta;
,KDPW” oznacza Krajowy Depozyt Papieréw Wartosciowych S.A. z siedzibg w Warszawie;
,Korekta” oznacza okreslone zgodnie z pkt. 14.5.7 Podstawowych Warunkdw Emisji wartos¢ lub dziatanie,
ktore jest stosowane, aby ograniczy¢ ekonomiczne skutki w odniesieniu do Obligacji wynikajgce
z zastgpienia WIBOR Wskaznikiem Alternatywnym;
»,Marza” oznacza warto$¢ procentowa stuzacg do ustalenia Stopy Procentowej Obligacji danej serii
0 oprocentowaniu zmiennym, ktéra to warto$¢ procentowa lub sposdb jej ustalenia zostanie okreslona
przez Emitenta w Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii Obligacji;
,MSR” oznacza Miedzynarodowe Standardy Rachunkowosci;
,MSSF” oznacza Miedzynarodowe Standardy Sprawozdawczosci Finansowej oraz zwigzane z nimi
interpretacje ogtoszone w formie rozporzadzen Komisji Europejskiej;
,Naleznos¢ Gtéwna” oznacza kwote réwng aktualnej wartosci nominalnej jednej Obligacji;
,Obligatariusz” oznacza podmiot, ktéremu przystugujg prawa z Obligacji, tj. posiadacza Rachunku
Papierow Wartosciowych, na ktérym zapisane sg Obligacje lub osobe wskazang podmiotowi
prowadzgcemu Rachunek Zbiorczy przez posiadacza tego rachunku jako osobe uprawniong z Obligacji

zapisanych na takim Rachunku Zbiorczym, z zastrzezeniem, ze w przypadku emisji Obligacji danej serii
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1.34.

1.35.

1.36.

1.37.
1.38.
1.39.

1.40.
1.41.

1.42.

1.43.

1.44.
1.45.

1.46.
1.47.

1.48.

1.49.

1.50.

1.51.

z udziatem Agenta Emisji, do czasu zarejestrowania Obligacji w Depozycie za Obligatariusza bedzie uwazaé
sie podmiot wskazany w Ewidencji jako uprawniony z Obligacji;

»,0dsetki” oznacza kwote odsetek od Obligacji obliczang i nalezng zgodnie z pkt. 14 Podstawowych
Warunkow Emisji;

,0gtoszenie Braku Reprezentatywnosci” oznacza wydanie przez Podmiot Wyznaczajacy publicznego
oswiadczenia, ze wskaznik WIBOR przestat lub przestanie byc¢ reprezentatywny dla wtasciwego dla niego
rynku bazowego lub rzeczywistosci ekonomicznej, ktérg wskaznik WIBOR miat mierzy¢ i ze brak jest
mozliwosci do przywrdcenia takiej reprezentatywnosci;

,0gtoszenie Konca Publikacji” oznacza wydanie przez Podmiot Wyznaczajacy oficjalnego oswiadczenia,
ze wskaznik WIBOR przestat lub przestanie by¢ publikowany na state, a w dacie tego oswiadczenia
nie zostat wyznaczony nastepca, ktéry bedzie nadal obliczat lub publikowat wskaznik WIBOR;

,»Okres Odsetkowy” posiada znaczenie nadane w Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii Obligacji;
,Okres Przejsciowy” ma znaczenie nadane w pkt. 11.6 Podstawowych Warunkéw Emisji;

,Ostateczne Warunki Emisji danej serii Obligacji” oznacza ostateczne warunki emisji danej serii Obligacji
ustalone przez Emitenta w formie zgodnej ze wzorem stanowigcym Zatgcznik nr 14.4 do Prospektu;
,PLN” oznacza walute ztoty polski bedgcg prawnym srodkiem ptatniczym w Rzeczypospolitej Polskiej;
»Podmiot Prowadzacy Rachunek” oznacza posiadacza Rachunku Zbiorczego lub podmiot prowadzacy
Rachunek Papieréw Wartosciowych, na ktérym zarejestrowane sg Obligacje;

,Podmiot Wyznaczajacy” oznacza Komisje Nadzoru Finansowego, Narodowy Bank Polski, administratora
WIBOR lub organizacje branzowa lub miedzyinstytucjonalng grupe roboczg, ktdrg wskazata Komisja
Nadzoru Finansowego lub Narodowy Bank Polski i ktéra zajmuje sie przygotowaniem propozycji
zastgpienia WIBOR innym wskaznikiem referencyjnym;

,Podmiot Zalezny” oznacza kazdy podmiot, w stosunku do ktérego Emitent jest jednostkg dominujaca,
sprawujaca kontrole w rozumieniu stosowanych przez Emitenta MSR/MSSF;

,Podstawy Wczesniejszego Wykupu” ma znaczenie nadane w pkt. 11.5 Podstawowych Warunkéw Emisji;
»,Prospekt” oznacza prospekt podstawowy sporzgdzony przez Spétke i zatwierdzony przez Komisje
Nadzoru Finansowego w zwigzku z ofertami publicznymi Obligacji w ramach Programu Emisji i w celu
ubiegania sie o dopuszczenie niektorych serii Obligacji do obrotu na Rynku Regulowanym
lub o wprowadzenie niektérych serii Obligacji do obrotu w ASO, wraz z suplementami i komunikatami
aktualizujacymi;

,Rachunek Obligacji” oznacza Rachunek Papieréw Wartosciowych lub Rachunek Zbiorczy;

,Rachunek Papieréw Wartosciowych” oznacza rachunek papieréw wartosciowych, o ktérym mowa
w art. 4 ust. 1 Ustawy o Obrocie;

,Rachunek Zbiorczy” oznacza rachunek zbiorczy, o ktérym mowa w art. 8a ust. 1 Ustawy o Obrocie;
,Regulacje KDPW” oznacza obowigzujace regulaminy, procedury i innego rodzaju regulacje przyjete przez
KDPW, okreslajgce sposdb prowadzenia przez KDPW systemu depozytowo-rozliczeniowego,
w szczegolnosci Regulamin KDPW i Szczegbétowe Zasady Dziatania KDPW;

,Regulamin KDPW” oznacza Regulamin Krajowego Depozytu Papieréw WartosSciowych w brzmieniu
przyjetym uchwatg Rady Nadzorczej KDPW nr 42/679/17 z dnia 26 wrzesnia 2017 r. z pdzn. zm. oraz kazdy
dokument, ktory go zastgpi;

,Rozporzadzenie o Wskaznikach Referencyjnych” oznacza Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego

i Rady (UE) 2016/1011 z dnia 8 czerwca 2016 r. w sprawie indekséw stosowanych jako wskazniki
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1.52.

1.53.
1.54.

1.55.

1.56.

1.57.

1.58.

1.59.

1.60.
1.61.

1.62.

1.63.

1.64.

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;
,Rozporzadzenie Prospektowe” oznacza Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE)
2017/1129 z dnia 14 czerwca 2017 r. w sprawie prospektu, ktory ma by¢ publikowany w zwigzku z ofertg
publiczng papierow wartosciowych lub dopuszczeniem ich do obrotu na rynku regulowanym oraz
uchylenia Dyrektywy 2003/71/WE (t.j.: Dz. U. UE. L. 2 2017 r. Nr 168, str. 12 z pdzn. zm.);

,Rynek Regulowany” oznacza rynek regulowany prowadzony przez GPW;

»~Skonsolidowane Zadluzenie Finansowe Netto” oznacza Zadtuzenie Finansowe pomniejszone
o: (a) ufundowane przez Grupe kaucje lub depozyty zabezpieczajgce Zadtuzenie Finansowe,
pod warunkiem, ze tgczna kwota takich kaucji lub takich depozytéw przekracza 2.000.000 PLN oraz
do tacznej kwoty takiego pomniejszenia nieprzekraczajgcej 5.000.000 PLN, oraz (b) posiadane przez Grupe
srodki pieniezne i ich ekwiwalenty;

,Sprawozdania Finansowe” oznacza facznie sporzgdzone zgodnie z obowigzujgcymi przepisami prawa
oraz przyjetymi przez dang spotke zasadami (politykg) rachunkowosci jednostkowe i skonsolidowane
raporty okresowe sporzgdzane przez Emitenta zgodnie z art. 56 ust. 1 pkt 2 Ustawy o Ofercie
(z zastrzezeniem, ze w przypadkach okresSlonych przepisami prawa Emitent uprawniony jest
do sporzadzania wytacznie raportéw skonsolidowanych);

,Stopa Bazowa” oznacza dla Obligacji o zmiennym oprocentowaniu stope bazowag wskazang
w Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii Obligacji, majgcg zastosowanie do obliczenia Odsetek;
,Stopa Procentowa” oznacza dla Obligacji danej serii o statym oprocentowaniu — okreslong
w Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii Obligacji stata warto$¢ wyrazong w procentach,
a dla Obligacji o zmiennym oprocentowaniu — Stope Bazowa powiekszong o Marze, na podstawie ktorej
nastepuje obliczenie wysokosci Odsetek zgodnie z pkt. 14.3 Podstawowych Warunkéw Emisji,
z zastrzezeniem pkt. 14.6 Podstawowych Warunkéw Emisji;

,Strona Internetowa” oznacza strone internetowg Emitenta dostepng pod adresem
https://obligacje[.]kredytinkaso[.]pl lub innym, ktéry go zastapi;

,Szczegétowe Zasady Dziatania KDPW” oznacza Szczegdtowe Zasady Dziatania Krajowego Depozytu
Papieréw Warto$ciowych w brzmieniu przyjetym uchwatg nr 655/17 Zarzagdu KDPW z dnia 28 wrze$nia
2017 r. z pdzn. zm. oraz kazdy dokument, ktdry je zastgpi;

, Termin Zgtaszania Zada” ma znaczenie nadane w pkt. 11.5 Podstawowych Warunkéw Emisji;
,2Uchwata o Programie” oznacza uchwate nr VI/1/12/2023 Zarzadu Spétki z dnia 21 grudnia 2023 r.
w sprawie ustanowienia w Spoétce programu emisji obligacji zmieniong uchwata Zarzadu Emitenta
nr1/5/12/2024 z dnia 03 grudnia 2024 r. w sprawie zmiany uchwaty Zarzadu Spétki nr VI/1/12/2023 z dnia
21 grudnia 2023 r.;

,Ustawa o Obligacjach" oznacza ustawe z dnia 15 stycznia 2015 r. o obligacjach (t.j. Dz.U. z 2022 r., poz.
2244 z pdzn. zm.);

,Ustawa o Obrocie” oznacza ustawe z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi (t.j.
Dz.U.z 2023 r. poz.646 z pdzn. zm.);

,Ustawa o Ofercie” oznacza ustawe z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania
instrumentow finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spoétkach publicznych (t.j.: Dz.U.

22022 r. poz. 2554 z pdzn. zm.);
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1.65.

1.66.

1.67.

1.68.

1.69.

1.70.

1.71.

1.72.
1.73.

»WIRF-" (Warszawski Indeksu Rynku Finansowego) oznacza indeks oparty o depozyty niezabezpieczone
zawarte przez najwieksze krajowe instytucje kredytowe z instytucjami kredytowymi iinstytucjami
finansowymi, ktérego administratorem w rozumieniu Rozporzadzenia o Wskaznikach Referencyjnych
bedzie GPW Benchmark S.A.;;

,Wskaznik Alternatywny” oznacza wskaznik referencyjny ustalony zgodnie z pkt. 14.5.6 — 14.5.10, ktéry

zastepuje WIBOR lub WIRF- w sytuacjach opisanych w Podstawowych Warunkach Emisji;

,Wskaznik Skonsolidowane Zadtuzenie Finansowe Netto / EBITDA Gotéwkowa” oznacza iloraz

Skonsolidowanego Zadtuzenia Finansowego Netto oraz EBITDA Gotédwkowa ustalonych na dany Dzien

Badania;

,Wskainik Skonsolidowanego Zadtuzenia Finansowego Netto / Kapitaty Wfasne” oznacza iloraz

Skonsolidowanego Zadtuzenia Finansowego Netto oraz Kapitatéw Wtasnych ustalonych na dany Dzien

Badania;

,Wskazniki Finansowe” oznacza Wskaznik Skonsolidowane Zadtuzenie Finansowe Netto / EBITDA

Gotdéwkowa oraz Wskaznik Skonsolidowanego Zadtuzenia Finansowego Netto / Kapitaty Wtasne;

,Warunki Emisji” oznacza dla Obligacji danej serii tagcznie Podstawowe Warunki Emisji oraz Ostateczne

Warunki Emisji danej serii Obligacji;

,Zadtuzenie Finansowe” oznacza wykazane w ostatnim skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym

wszelkie krétko- i dtugoterminowe zobowigzania do spfaty kapitatu lub zwrotu srodkédw pienieznych

wobec podmiotdw spoza Grupy z tytutu:

1.71.1. pozyczonych srodkéw (pozyczka lub kredyt);

1.71.2. kwot zgromadzonych w drodze dyskontowania weksli lub emisji obligacji lub weksli;

1.71.3. skryptow dtuznych lub podobnych instrumentow;

1.71.4. transakcji na instrumentach pochodnych, przy czym dla potrzeb okreslenia wartosci zadtuzenia
wynikajacego z transakcji na instrumentach pochodnych brana bedzie pod uwage, wynikajgca
z wyceny danej transakcji na instrumentach pochodnych, wartos¢ ujemna;

1.71.5. zobowigzan z tytutu leasingu;

1.71.6. zobowigzan z tytutu uméw zobowigzujgcych do dostawy towardw lub ustug, dla ktérych termin
ptatnosci wynosi wiecej niz 180 (sto osiemdziesigt) dni po dostawie towaru lub ustugi i w ksiegach
rachunkowych (sprawozdaniach finansowych) podmiotu nabywajgcego aktywa lub ustugi sg one
ujmowane jako zadtuzenie finansowe;

1.71.7. zobowigzan z tytutu regresu w zwigzku z gwarancjg, ubezpieczeniem, zwolnieniem
z odpowiedzialnosci, akredytywa typu standby, akredytywa dokumentowa lub innym tego typu
instrumentem, w kazdym przypadku, zabezpieczajgcym(g) sptate zadtuzenia finansowego
wymienionego w podpunktach od 1.71.1 do 1.71.6 (bez podwdjnego liczenia); oraz

1.71.8. poreczen lub gwarancji korporacyjnych udzielonych na rzecz podmiotdw spoza Grupy jako
zabezpieczenie sptaty zadtuzenia finansowego wymienionego w podpunktach od 1.71.1do 1.71.7
(bez podwdjnego liczenia);

,Swiadectwo Depozytowe” oznacza $wiadectwo depozytowe w rozumieniu art. 9 Ustawy o Obrocie;

,Zgromadzenie Obligatariuszy” oznacza zgromadzenie Obligatariuszy (lub obligatariuszy posiadajgcych

obligacje objete tym samym kodem, co Obligacje, w rozumieniu art. 55 ust. 2 Ustawy o Obrocie)

w rozumieniu art. 46 Ustawy o Obligacjach.
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2.2.

2.3.

2.4.

4.2.

4.3.

STATUS PRAWNY OBLIGACJI (TRESC | FORMA OBLIGACII)

Kazda Obligacja jest dtuznym papierem wartosciowym na okaziciela emitowanym w serii, w ktérym

Emitent stwierdza, ze jest dtuznikiem Obligatariusza izobowigzuje sie wobec niego do spetnienia

Swiadczen pienieznych szczegétowo okreslonych w Warunkach Emisji, w sposdb iterminach tam

okreslonych.

Obligacje stanowig nieodwotalne, niepodporzgdkowane i bezwarunkowe zobowigzania Emitenta, rowne

i bez pierwszenstwa zaspokojenia wzgledem siebie oraz (z zastrzezeniem wyjgtkdw wynikajacych

z bezwzglednie obowigzujacych przepisow prawa) rowne wzgledem wszystkich pozostatych obecnych

lub przysztych, niezabezpieczonych rzeczowo i niepodporzadkowanych zobowigzan Emitenta.

Emisja Obligacji nastepuje na podstawie:

2.3.1. Ustawy o Obligacjach,

2.3.2.  Uchwaty o Programie oraz

2.3.3. uchwat zarzadu Emitenta o emisji poszczegdlnych serii Obligacji oraz przyjeciu Ostatecznych

Warunkow Emisji danej serii Obligacji majgcych zastosowanie do danej serii Obligacji.

Obligacje nie majg formy dokumentu. Prawa z Obligacji powstajg z chwilg:

2.4.1. w przypadku Obligacji danej serii emitowanych z udziatem Agenta Technicznego — zapisania ich
po raz pierwszy na Rachunku Papieréw Wartosciowych lub na Rachunku Zbiorczym i przystuguja
osobie bedacej posiadaczem tego Rachunku Papieréw Wartosciowych lub odpowiednio osobie
wskazanej podmiotowi prowadzacemu Rachunek Zbiorczy przez posiadacza tego rachunku jako
osoba uprawniona z Obligacji zapisanych na takim Rachunku Zbiorczym w liczbie wynikajacej z tego
wskazania;

2.4.2. w przypadku Obligacji danej serii emitowanych z udziatem Agenta Emisji — zapisania ich po raz
pierwszy w Ewidencji i do czasu rejestracji Obligacji w Depozycie przystuguja osobie wpisanej
w Ewidencji jako posiadacz Obligacji. Od dnia rejestracji Obligacji w Depozycie skutkujgcej
zapisaniem Obligacji na Rachunku Papieréw Wartosciowych lub Rachunku Zbiorczym Obligacje
beda przystugiwa¢ osobie bedacej posiadaczem tego Rachunku Papieréw Wartosciowych lub
odpowiednio osobie wskazanej podmiotowi prowadzgcemu Rachunek Zbiorczy przez posiadacza
tego rachunku jako osoba uprawniona z Obligacji zapisanych na takim Rachunku Zbiorczym
w liczbie wynikajacej z tego wskazania.

CEL EMISJI OBLIGACII

Emitent moze okresli¢ cel emisji Obligacji danej serii w Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii

Obligaciji.

WARTOSC NOMINALNA | CENA EMISYJNA

Obligacje bedg emitowane w walucie polskiej (PLN) lub w euro (EUR). Waluta emisji Obligacji danej serii

zostanie okreslona w Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii Obligacji.

Wartos$¢ nominalna i Cena Emisyjna jednej Obligacji zostanie okreslona w Ostatecznych Warunkach Emisji

danej serii Obligacji.

Emitent moze przewidzie¢ w Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii Obligacji mozliwo$¢ optacenia

Ceny Emisyjnej takich Obligacji danej serii w drodze zaliczenia na jej poczet wierzytelnosSci inwestora

z tytutu wykupu lub odkupu przez Emitenta posiadanych przez inwestora obligacji Emitenta.

PROG EMISJI

Prég emisji, o ktérym mowa w art. 45 ust. 1 Ustawy o Obligacjach, nie zostat okreslony.
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6.2.

6.3.

6.4.

7.1.
7.2.

7.3.

8.1.

9.1.

10.

10.1.

10.2.

10.3.

TRYB EMISJI

Obligacje emitowane sg w trybie art. 33 pkt 1 Ustawy o Obligacjach, tj. w trybie oferty publicznej papieréw

wartosciowych w rozumieniu art. 2 lit. d) Rozporzadzenia Prospektowego.

Zapis na Obligacje moze zostac ztozony w postaci elektronicznej.

W przypadku podjecia przez Emitenta decyzji o emisji Obligacji danej serii z udziatem Agenta

Technicznego, Obligacje te beda rejestrowane w Depozycie w trybie rozrachunku transakcji nabycia

Obligacji w systemie KDPW, na podstawie zestawienia zgodnych instrukcji rozrachunku wystawionych

przez Agenta Technicznego oraz Podmioty Prowadzace Rachunek w sposéb okreslony w§5

Szczegotowych Zasad Dziatania KDPW.

Tryb powstania praw z Obligacji danej serii i rejestracji Obligacji danej serii w Depozycie zostanie

kazdorazowo okreslony przez Emitenta w Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii Obligacji.

ZBYWALNOSC OBLIGACII

Obligacje sg zbywalne.

Przenoszenie praw z Obligacji bedzie nastepowac:

7.2.1. w przypadku Obligacji danej serii emitowanych z udziatem Agenta Technicznego — zgodnie
z przepisami Ustawy o Obligacjach, Ustawy o Obrocie i Regulacjami KDPW;

7.2.2. w przypadku Obligacji danej serii emitowanych z udziatem Agenta Emisji — do dnia rejestracji
Obligacji w Depozycie — zgodnie z przepisami Ustawy o Obligacjach i Ustawy o Obrocie, a od dnia
rejestracji Obligacji w Depozycie zgodnie z przepisami Ustawy o Obligacjach, Ustawy o Obrocie
i Regulacjami KDPW.

Emitent bedzie ubiegaé sie o dopuszczenie i wprowadzenie Obligacji do obrotu na Rynku Regulowanym

lub wprowadzenie Obligacji do obrotu w ASO.

FORMA | ZAKRES ZABEZPIECZENIA OBLIGACII

Obligacje wyemitowane sg, zgodnie z Warunkami Emisji, obligacjami niezabezpieczonymi.

SWIADCZENIA EMITENTA

Emitent, na warunkach szczegétowo okreslonych w Warunkach Emisji, zobowigzuje sie do spetnienia

nastepujacych swiadczen pienieznych:

9.1.1. wykupu Obligacji zgodnie z pkt. 10 Podstawowych Warunkéw Emisji;

9.1.2. zaptaty Odsetek zgodnie z pkt. 14 Podstawowych Warunkow Emisji;

9.1.3. zaptaty premii w przypadkach przewidzianych w pkt. 12.1.5 Podstawowych Warunkdéw Emisji.

WYKUP OBLIGACJI

Wykup Obligacji nastgpi w dniu wskazanym w Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii Obligacji,

z zastrzezeniem pkt. 10.2 Podstawowych Warunkdéw Emisji.

Wykup Obligacji moze nastgpi¢ w dniu ustalonym zgodnie z pkt. 11 — 13 Podstawowych Warunkéw Emisji,

w ktérym Obligacje stang sie wymagalne przed Dniem Wykupu (,,Dzien Wczesniejszego Wykupu”):

10.2.1. na zadanie Obligatariusza zgodnie z pkt. 11 Podstawowych Warunkéw Emisji lub

10.2.2. na zadanie Emitenta zgodnie z pkt. 12 Podstawowych Warunkdéw Emisji lub

10.2.3. w wyniku Obowigzkowej Amortyzacji zgodnie z pkt. 13 Podstawowych Warunkéw Emisji.

Jezeli Dzierh Wykupu lub Dzien Wczesniejszego Wykupu przypadnie na dzien niebedgcy Dniem Roboczym,

wykup Obligacji nastgpi w pierwszym Dniu Roboczym nastepujgcym odpowiednio po Dniu Wykupu

lub Dniu Wczesniejszego Wykupu.
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10.4.

10.5.

10.6.
11.
11.1.

11.2.

11.3.

11.4.

11.5.

Wykup Obligacji (w Dniu Wykupu lub w Dniu Wczesniejszego Wykupu) nastgpi poprzez zaptate przez
Emitenta na rzecz Obligatariusza za kazdg Obligacje Naleznosci Gtdwnej powiekszonej o Odsetki wyliczone
zgodnie z pkt. 14 Podstawowych Warunkdw Emisji oraz —w przypadku wczesniejszego wykupu na zgdanie
Emitenta — o premie zdefiniowang w pkt. 12.1.5 ponizej.

Niezaleznie od postanowien powyzszych:

10.5.1. w razie likwidacji Emitenta wszystkie Obligacje podlegajg natychmiastowemu wykupowi z dniem
otwarcia likwidacji;

10.5.2. w przypadku potgczenia Emitenta z innym podmiotem, jego podziatu lub przeksztatcenia formy
prawnej, Obligacje podlegajg natychmiastowemu wykupowi w dniu takiego potaczenia, podziatu
lub przeksztatcenia, jezeli podmiot, ktory wstgpit w obowigzki Emitenta z tytutu Obligacji, zgodnie
z Ustawg o Obligacjach nie posiada uprawnien do ich emitowania.

W takich przypadkach, Emitent jest zobowigzany zapfaci¢ kazdemu Obligatariuszowi w dniu wskazanym

odpowiednio w pkt. 10.5.1 lub 10.5.2 powyzej, kwote stanowigcg Naleznos¢ Gtéwng powiekszong

o nalezne Odsetki za okres od rozpoczecia danego Okresu Odsetkowego (z wytgczeniem tego dnia)

do dnia, w ktérym nastgpito odpowiednio otwarcie likwidacji, potgczenie, podziat lub przeksztatcenie

(wtacznie).

Z chwilg wykupu Obligacje ulegaja umorzeniu.

WCZESNIEJSZY WYKUP NA ZADANIE OBLIGATARIUSZA

Kazdy Obligatariusz moze przed Dniem Wykupu zgdac¢ wykupu posiadanych przez Obligatariusza Obligacji

wytacznie w przypadkach i na zasadach okreslonych ponizej.

Pisemne zgdanie wczesniejszego wykupu Obligacji powinno zosta¢ doreczone przez Obligatariusza

Emitentowi i Podmiotowi Prowadzgcemu Rachunek Obligatariusza. Zgdanie wczesniejszego wykupu

Obligacji powinno wskazywac:

11.2.1. liczbe posiadanych przez Obligatariusza Obligacji objetych zgdaniem wczesniejszego wykupu;

11.2.2. odpowiednig trwajgcg okolicznos¢ okreslong w pkt. 11.4 ponizej albo trwajgcg Podstawe
Wczesniejszego Wykupu stanowigcg podstawe zgdania wykupu Obligacji przez Obligatariusza.

Obligatariusz wraz z zgdaniem opisanym w pkt. 11.2 powyzej winien przedstawi¢ Swiadectwo Depozytowe

potwierdzajgce fakt posiadania Obligacji przez Obligatariusza zgdajgcego dokonania wczesniejszego

wykupu lub inny dokument potwierdzajgcy zgodnie z Ustawg o Obrocie fakt posiadania Obligacji przez

Obligatariusza zgdajgcego dokonania wczesniejszego wykupu, z terminem waznosci tego dokumentu

wygasajgcym nie wczesniej niz Dzien Roboczy przypadajacy bezposrednio po Dniu Wczesniejszego

Wykupu.

W przypadku, gdy:

11.4.1. Emitent bedzie w zwtoce z wykonaniem w terminie, w catosci lub czesci, zobowigzan pienieznych
wynikajacych z Obligacji;

11.4.2. Emitent bedzie w niezawinionym przez niego opdznieniu, nie krétszym niz 3 dni, w wykonaniu,
w catosci lub czesci, zobowigzan pienieznych wynikajgcych z Obligacji;

Obligacje podlegajg na zgdanie Obligatariusza natychmiastowemu wykupowi.

W przypadku, gdy wystgpi ktérekolwiek ze zdarzern wskazanych ponizej (,Podstawy Wczesniejszego

Wykupu”), kazdy Obligatariusz moze zagda¢ wykupu posiadanych przez Obligatariusza Obligacji w terminie

od 4 (czwartego) Dnia Roboczego po dniu wystgpienia danej Podstawy Wczesniejszego Wykupu

douptywu 30 dni od dnia zawiadomienia przez Emitenta o jego wystgpieniu zgodnie
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z pkt. 16.3 Podstawowych Warunkéw Emisji (, Termin Zgtaszania Zadan”), a Emitent zobowigzany bedzie

wykupi¢ Obligacje wskazane w zgdaniu w terminie 30 (trzydziestu) dni od Terminu Zgtaszania Zadan,

z zastrzezeniem pkt. 11.6 Podstawowych Warunkéw Emisji. Emitent zobowigzany bedzie wykupic

Obligacje wskazane w zadaniu, chyba ze przed ztozeniem przez Obligatariusza zgdania wczesniejszego

wykupu stan faktyczny stanowigcy zaistniatg Podstawe Wczesniejszego Wykupu przestanie trwac,

a wszelkie jego skutki prawne zostang usuniete, o czym Emitent zawiadomi Obligatariuszy w sposob

przewidziany w Podstawowych Warunkach Emisji:

11.5.1.

11.5.2.

11.5.3.

11.5.4.

11.5.5.

bez zgody Zgromadzenia Obligatariuszy Emitent trwale zaprzestanie prowadzenia, w catosci lub
w istotnej czesci, swojej podstawowej dziatalnosci gospodarczej polegajgcej na posrednim lub
bezposrednim: (i) nabywaniu wierzytelnosci, (ii) windykacji wierzytelnosci lub (iii) $wiadczeniu
ustug zwigzanych z zarzgdzaniem funduszami lub spétkami inwestujgcymi w wierzytelnosci;
Wskaznik Skonsolidowanego Zadtuzenia Finansowego Netto / Kapitaty Wtasne przekroczy
na dany Dzien Badania 225% (w zaokragleniu do liczby catkowitej), a Emitent nie uzyska zgody
Zgromadzenia Obligatariuszy na przekroczenie tego Wskaznika Skonsolidowanego Zadtuzenia
Finansowego Netto / Kapitaty Wtasne;
Wskaznik Skonsolidowane Zadtuzenie Finansowe Netto / EBITDA Gotéwkowa przekroczy
na dany Dzienl Badania 400% (w zaokragleniu do liczby catkowitej), a Emitent nie uzyska zgody
Zgromadzenia Obligatariuszy na przekroczenie tego Wskaznika Skonsolidowane Zadtuzenie
Finansowe Netto / EBITDA Gotédwkowa;
jakiekolwiek Zadtuzenie Finansowe Emitenta lub Istotnego Podmiotu z Grupy nie zostanie
sptacone w terminie jego wymagalnosci ani tez po uptywie ustalonego okresu karencji, lub tez
jakiekolwiek Zadtuzenie Finansowe Emitenta lub Istotnego Podmiotu z Grupy, wskutek
wystgpienia przypadku naruszenia umowy bedacej zrodtem Zadtuzenia Finansowego lub
w wyniku wystgpienia innych okolicznosci skutkujgcych obowigzkiem wczesniejszej sptaty
Zadtuzenia Finansowego, stanie sie wymagalne i ptatne przed terminem jego wymagalnosci,
chyba ze:
(i) faczna wartos¢ Zadtuzenia Finansowego, o ktéorym mowa powyzej bedzie réwna lub
nizsza niz 10% (dziesie¢ procent) Kapitatéw Wtasnych, lub
(ii) wierzyciele z tytutu tego Zadtuzenia Finansowego zobowigzg sie powstrzymac

od podejmowania dziatan egzekucyjnych wobec Emitenta lub Istotnego Podmiotu

z Grupy;
Emitent:
(i) w terminie 14 (czternastu) dni od dnia ztozenia stosownego zgdania przez Obligatariuszy

nie zwota Zgromadzenia Obligatariuszy z terminem odbycia Zgromadzenia
Obligatariuszy przypadajacym nie pdzniej niz 28 (dwadziescia osiem) dni po dniu
zwotania Zgromadzenia Obligatariuszy pomimo prawidtowo ztozonego zadania, lub
uniemozliwi w inny sposdb zwotanie lub odbycie Zgromadzenia Obligatariuszy
na zgdanie Obligatariuszy z zachowaniem powyzszych termindw, lub

(ii) w terminie 7 (siedmiu) dni od dnia zakoriczenia Zgromadzenia Obligatariuszy
nie opublikuje na Stronie Internetowej protokotu z przebiegu obrad Zgromadzenia

Obligatariuszy;
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11.6.

11.5.6.

11.5.7.

11.5.8.

11.5.9.

11.5.10.

Emitent lub Walne Zgromadzenie Emitenta podejmie formalnie decyzje o skupie akcji wtasnych
lub wyptacie dywidendy i na skutek tej decyzji: (i) Wskaznik Skonsolidowane Zadtuzenie
Finansowe Netto / EBITDA Gotowkowa skorygowany o kwote skupu akcji wtasnych lub wyptaty
dywidendy, wedtug stanu na ostatni Dzien Badania, dla ktorego opublikowano skonsolidowane
Sprawozdanie Finansowe, przekroczy 350% (w zaokragleniu do liczby catkowitej) lub
(ii) Wskaznik Skonsolidowane Zadtuzenie Finansowe Netto / Kapitaty Wtasne, skorygowany
o kwote skupu akcji wtasnych lub wyptaty dywidendy, wedtug stanu na ostatni Dziers Badania,
dla ktérego opublikowano skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe, przekroczy 150%
(w zaokragleniu do liczby catkowitej), przy czym korekta wskaznikéw, o ktérej mowa powyzej
bedzie przeprowadzana w ten sposdb, ze Skonsolidowane Zadtuzenie Finansowe Netto
zostanie powiekszone o uchwalong kwote skupu akcji wtasnych lub kwote wyptaty dywidendy
a Kapitaty Wtasne pomniejszone o uchwalong kwote skupu akcji wtasnych lub kwote wyptaty
dywidendy;
Emitent lub Istotny Podmiot z Grupy rozporzadzi catoscig lub zorganizowang czescig swojego
przedsiebiorstwa (w tym w szczegdlnosci w drodze sprzedazy, wniesienia aportem, darowizny
lub innych czynnosci prawnych o analogicznym skutku ekonomicznym) na warunkach gorszych
dla, odpowiednio, Emitenta lub Istotnego Podmiotu z Grupy niz obowigzujgce w danym czasie
warunki rynkowe, z wytgczeniem sytuacji, w ktorej:
(i) rozporzadzenie takie dokonane zostato na rzecz podmiotu z Grupy, lub
(ii) faczna wartos¢ ksiegowa aktywdéw bedacych przedmiotem takich rozporzadzen
w danym roku kalendarzowym nie przekroczy 5% (pie¢ procent) skonsolidowanego
kapitatu wtasnego wskazanego w ostatnim skonsolidowanym Sprawozdaniu
Finansowym;
akcje Emitenta zostang wykluczone lub wycofane z obrotu na rynku regulowanym
prowadzonym przez GPW lub obroét akcjami Emitenta zostanie zawieszony z uwagi na brak
realizacji przez Emitenta obowigzkdw informacyjnych wynikajacych z odpowiednich przepiséw
prawa lub regulacji rynku, na ktérym sg notowane i stan ten utrzyma sie przez okres dtuzszy niz
14 (czternascie) dni. Celem unikniecia watpliwosci, nie stanowi Podstawy Wczesniejszego
Wykupu wykluczenie, wycofanie lub zawieszenie obrotu akcjami Emitenta na rynku
regulowanym prowadzonym przez GPW w zwigzku z potgczeniem Emitenta (jako spotki
przejmowanej) z inng spotka (jako spodtka przejmujacy), ktdrej akcje sg dopuszczone do obrotu
na rynku regulowanym lub wprowadzone do obrotu w alternatywnym systemie obrotu
prowadzonym przez GPW;
Emitent nie wykona lub nienalezycie wykona swoje zobowigzanie do przekazania informacji
zgodnie z pkt. 16 Podstawowych Warunkéw Emisji i takie naruszenie nie zostato usuniete
w ciggu 5 Dni Roboczych od dnia wystgpienia danego zdarzenia;
Wystgpi zdarzenie wskazane jako dodatkowa Podstawa Woczesniejszego Wykupu

w Ostatecznych Warunkach Emisji Danej Serii.

W przypadku, gdy Emitent nie poinformuje Obligatariuszy o wystgpieniu Podstawy Wczesniejszego

Wykupu przez okres 30 (trzydziestu) dni od dnia, w ktérym Emitent powinien tego dokona¢ zgodnie

z pkt. 16.3 Podstawowych Warunkéw Emisji (,,Okres Przejsciowy”), Emitent zobowigzany bedzie dokona¢
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12,
12.1.

13.
13.1.

wczesniejszego wykupu w odniesieniu do Obligacji objetych danym zadaniem wczesniejszego wykupu

w terminie:

11.6.1. 15 (pietnascie) Dni Roboczych od dnia uptywu Okresu Przejsciowego — w odniesieniu do zadan
wczesniejszego wykupu zgtoszonych w Okresie PrzejSciowym;

11.6.2. 15 (pietnascie) Dni Roboczych od dnia zgtoszenia przez danego Obligatariusza zadania
wczesniejszego wykupu — w odniesieniu do zadan wczesniejszego wykupu zgtoszonych
po uptywie Okresu Przejéciowego, a przed Terminem Zgtaszania Zadan.

WCZESNIEJSZY WYKUP NA 2ADANIE EMITENTA

Emitent jest uprawniony do wczesniejszego wykupu okreslonej przez siebie liczby Obligacji danej serii

(wykup catosciowy lub czesciowy skutkujgcy umorzeniem wykupowanych Obligacji) lub okreslonej przez

siebie czesci wartosci nominalnej wszystkich Obligacji danej serii (wykup czes$ciowy skutkujacy obnizeniem

wartosci Naleznosci Gtéwnej, nieprowadzacy do umorzenia wykupowanych Obligacji), w kazdym z Dni

Roboczych, poczawszy od pierwszego Dnia Roboczego Il Okresu Odsetkowego, na nastepujgcych

zasadach:

12.1.1. Emitent zawiadamia Obligatariuszy o skorzystaniu z prawa wczesniejszego wykupu, wskazujgc
w takim zawiadomieniu Dzien Roboczy, w ktérym Emitent dokona wczesniejszego wykupu
Obligacji, tj. Dzien Wczesniejszego Wykupu, oraz tryb wczesniejszego wykupu Obligacji, tj. czy
wczesdniejszy wykup nastgpi w drodze wykupu okreslonej przez Emitenta liczby Obligacji danej
serii czy w drodze wykupu okreslonej przez Emitenta czesci wartosci nominalnej wszystkich
Obligacji dane;j serii;

12.1.2. Dzien Wczesniejszego Wykupu moze by¢ wyznaczony na Dzienn Roboczy, ktéry przypada nie
wczesniej niz po uptywie 12 (dwunastu) Dni Roboczych od dnia zawiadomienia Obligatariuszy o
skorzystaniu z prawa wczesniejszego wykupu;

12.1.3. weczesniejszy wykup moze zostac przez Emitenta przeprowadzony wielokrotnie;

12.1.4. wczesniejszy wykup zostanie przeprowadzony zgodnie z Regulacjami KDPW, w szczegdlnosci
w przypadku, gdy wczesniejszy wykup nie bedzie zgodnie z Regulacjami KDPW mozliwy
do przeprowadzenia w Dniu Wczesniejszego Wykupu wskazanym w zawiadomieniu Emitenta,
o ktorym mowa w pkt. 12.1.1 powyzej, Dniem Wczesniejszego Wykupu bedzie najwczesniejszy
mozliwy zgodnie z Regulacjami KDPW dzien;

12.1.5. z tytutu wykonania wczesniejszego wykupu Emitent, poza Naleznoscig Gtéwna (lub jej czescig)
oraz naleznymi Odsetkami, wyptaci na rzecz Obligatariuszy premie liczong od wartosci
nominalnej Obligacji, bedgcych przedmiotem danego przedterminowego wykupu (a w przypadku
wczesniejszego wykupu w drodze wykupu czesci wartosci nominalnej wszystkich Obligacji danej
serii — od wartosci wykupowanej czesci Naleznosci Gtdwnej), zgodnie z wyszczegdlnieniem
podanym w Ostatecznych Warunkach Emisji Danej Serii, o ile wyptata takiej premii zostanie
przewidziana w Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii Obligacji.

OBOWIAZKOWA AMORTYZACIA

Emitent moze w Ostatecznych Warunkach Emisji Danej Serii postanowi¢ o obowigzkowym czesciowym

wczesniejszym wykupie Obligacji danej serii (,,Obowigzkowa Amortyzacja”) dokonywanym w drodze

wykupu okreslonej czesci wartosci nominalnej wszystkich Obligacji danej serii .
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13.2.

13.3.
13.4.

14.

14.1.

14.2.

14.3.

W przypadku ustanowienia Obowigzkowej Amortyzacji, Emitent zobowigzany bedzie przeprowadzi¢
ja w Dniach Ptatnosci Odsetek i wysokosci okreslonych w Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii
Obligacji.

Wykup w ramach Obowigzkowej Amortyzacji nastgpi zgodnie z Regulacjami KDPW.

Wykup w ramach Obowigzkowej Amortyzacji nastgpi poprzez zaptate odpowiedniej czesci Naleznosci

Gtownej powiekszonej o Odsetki.

ODSETKI OD OBLIGACJI (OPROCENTOWANIE)

Ptatnos¢ Odsetek

14.1.1. Obligacje sq oprocentowane poczawszy od Dnia Emisji (z wytaczeniem tego dnia) do Dnia Wykupu
(wtgcznie) lub Dnia Wczesniejszego Wykupu (wtgcznie).

14.1.2. Odsetki bedg ptatne z dotu, w Dniu Ptatnosci Odsetek.

14.1.3. Jezeli Dzier Ptatnosci Odsetek nie bedzie przypadat w Dniu Roboczym, Emitent zobowigzuje sie
do zapfaty Odsetek w pierwszym Dniu Roboczym przypadajacym po tym Dniu Ptatnosci Odsetek.

Naliczanie odsetek

14.2.1. Odsetki bedg naliczane od wartosci nominalnej Obligacji za dany Okres Odsetkowy.

14.2.2. Odsetki od Obligacji naliczane beda w okresie od Dnia Emisji (z wytagczeniem tego dnia) do:

(i) Dnia Wykupu (tgcznie z tym dniem), albo
(i) Dnia Wczesniejszego Wykupu (tgcznie z tym dniem).

14.2.3. Pierwszy Okres Odsetkowy rozpoczyna sie w Dniu Emisji (z wytgczeniem tego dnia) i konczy sie
ostatniego dnia pierwszego Okresu Odsetkowego (tgcznie z tym dniem). Kazdy kolejny Okres
Odsetkowy rozpoczyna sie w dacie ostatniego dnia poprzedniego Okresu Odsetkowego
(z wytgczeniem tego dnia) i koriczy w ostatnim dniu danego Okresu Odsetkowego (tacznie z tym
dniem).

14.2.4. Po Dniu Wykupu Obligacje nie sg oprocentowane, z zastrzezeniem, ze w przypadku opdznienia
w zaptacie Naleznosci Gtéwnej Obligatariuszowi bedg przystugiwaty ustawowe odsetki
za opdinienie od niezaptaconej Naleznosci Gtéwnej. W zadnym przypadku kwota jakichkolwiek
odsetek kapitatowych z tytutu Obligacji nie ulegnie kapitalizacji i nie bedg naliczane odsetki
kapitatowe od takiej kwoty odsetek kapitatowych.

Wysokos¢ Odsetek

Wysokos¢ Odsetek bedzie sie oblicza¢ wedtug nastepujgcego wzoru:

0 =N x Opr x (LD/365)

gdzie:
(0] —  oznacza wysokos$é Odsetek z jednej Obligacji za dany Okres Odsetkowy,
Opr —  oznacza Stope Procentowg, przy czym dla Obligacji o statym oprocentowaniu - wartos¢

wyrazong w procentach wskazang w Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii Obligacji, a dla Obligacji
0 zmiennym oprocentowaniu - Stope Procentowgq ustalong zgodnie z pkt. 14.5 ponizej,

N —  oznacza wartos¢ nominalng jednej Obligacji,

LD —  oznacza rzeczywistg liczbe dni w danym Okresie Odsetkowym (przy czym w przypadku
wczesniejszego wykupu Okres Odsetkowy konczy sie z Dniem Wczesniejszego Wykupu),

po zaokraggleniu wyniku tego obliczenia do jednego grosza (przy czym 5/10 i wieksze czesci grosza bedg

zaokraglone w gore).
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14.4. Oprocentowanie Obligacji danej serii moze by¢ state albo zmienne. Sposéb oprocentowania Obligacji

14.5.

danej serii zostanie okreslony w Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii Obligacji.

Ustalanie Stopy Procentowej w przypadku Obligacji o zmiennym oprocentowaniu bedzie odbywa¢ sie

na nastepujgcych warunkach:

14.5.1.

14.5.2.

14.5.3.

14.5.4.

14.5.5.

14.5.6.

Stope Procentowg dla danego Okresu Odsetkowego stanowi¢ bedzie Stopa Bazowa
(jak zdefiniowano ponizej) powiekszona o Marze;

Stope Bazowa stanowic bedzie:

(i) w przypadku Obligacji emitowanych w PLN — ustalony w Ostatecznych Warunkach Emisji
danej serii Obligacji wskaznik referencyjny stopy procentowej WIBOR, tj. ustalona
z doktadnoscia do 0,01 punktu procentowego wysokos¢ oprocentowania pozyczek
na polskim rynku miedzybankowym dla danego okresu (Warsaw Interbank Offered Rate)
i podanej przez GPW Benchmark S.A. zsiedzibg w Warszawie na stronie
www.gpwbenchmark.pl lub innej stronie, ktéra jg zastapi;

(ii) w przypadku Obligacji emitowanych w EUR — ustalona w Ostatecznych Warunkach Emisji
danej serii Obligacji stopa procentowa EURIBOR, ktdra zgodnie z regulacjami European
Money Markets Institute (EMMI) ustalana jest na fixingu i publikowana przez
upowaznione do tego podmioty (lista podmiotéw publikujacych wysokos$é stopy
procentowej EURIBOR dostepna jest na stronie internetowej EMMI pod adresem
www[.]Jemmi-benchmarks][.]eu).

Stope Bazowa ustala sie na cztery Dni Robocze przed pierwszym dniem Okresu Odsetkowego,

w ktérym ma obowigzywac dana Stopa Bazowa (,,Dzier Ustalenia Stopy Bazowej”).

W przypadku, gdy Stopa Bazowa nie moze by¢ ustalona zgodnie z powyzszymi postanowieniami

(w tym, w szczegdlnosci, w zwigzku Ogtoszeniem Konca Publikacji) lub gdy nastgpi Brak

Zezwolenia WIBOR lub gdy zgodnie z Ogtoszeniem Braku Reprezentatywnosci WIBOR przestanie

by¢ reprezentatywny, Stopa Bazowa zostanie ustalona jako Wskaznik Alternatywny skorygowany

o Korekte (jesli bedzie miata zastosowanie), w sposdb opisany ponizej.

Jesli brak dostepnosci WIBOR bedzie zwigzany z Ogtoszeniem Korica Publikacji lub gdy nastapi

Brak Zezwolenia WIBOR lub gdy zgodnie z Ogtoszeniem Braku Reprezentatywnosci WIBOR

przestanie by¢ reprezentatywny, Wskaznik Alternatywny trwale zastepuje WIBOR. W innym

przypadku WIBOR jest ponownie stosowany dla ustalenia Stopy Bazowej od Dnia Ustalenia Stopy

Bazowej, w ktdrym WIBOR bedzie ponownie dostepny.

Emitent ustala Wskaznik Alternatywny zgodnie z jedng z nastepujgcych metod i w ponizszej

kolejnosci:

(i) Wskaznikiem Alternatywnym jest WIRF- lub inny wskaznik alternatywny wyznaczony w
trybie art. 23c Rozporzadzenia o Wskaznikach Referencyjnych);

(ii) Wskaznikiem Alternatywnym jest wskaznik, ktéry rekomendowata do stosowania zamiast
WIBOR lub zamiast WIRF- Komisja Nadzoru Finansowego lub Narodowy Bank Polski;

(iii)  Wskaznikiem Alternatywnym jest stopa referencyjna stosowana przez Narodowy Bank

Polski.
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14.5.7.

14.5.8.

14.5.9.

Kolejna metoda jest stosowana, gdy poprzednia metoda nie bedzie mogta zosta¢ efektywnie
zastosowana do Dnia Ustalenia Stopy Bazowej wigcznie z tym dniem (w przypadku gdy okreslony
Podmiot Wyznaczajacy nie wskaze Wskaznika Alternatywnego).

Po ustaleniu Wskaznika Alternatywnego Korekta zostaje ustalona zgodnie z nastepujgcymi

zasadami:

(i) Korekta ma charakter wartosci lub dziatania, ktére koryguje wartos¢ Wskaznika
Alternatywnego. Wartos¢ Korekty moze byé wartoscia dodatnig, ujemng, zerowa,
jak rowniez by¢ okre$lona wzorem lub metody obliczenia (np. poprzez sktadanie
czy kapitalizowanie dziennych stawek procentowych przez okres, dla ktérego obliczane
sg odsetki) oraz moze obejmowac inne dostosowania zwigzane z zastgpieniem WIBOR;

(ii) jezeli w danej metodzie ustalenia Wskaznika Alternatywnego:

a. Podmiot Wyznaczajgcy wskazat Korekte — stosuje sie taka Korekte,
b. Podmiot Wyznaczajacy wskazat aby nie stosowac Korekty — nie stosuje sie Korekty;

(iii)  jezeli w danej metodzie ustalenia Wskaznika Alternatywnego Podmiot Wyznaczajacy nie
odnidst sie do Korekty:

a. Korekta jest dodawana do wartosci Wskaznika Alternatywnego;
b.  Korekta jest réwna historycznej medianie réznic pomiedzy WIBOR oraz Wskaznikiem
Alternatywnym;
c. mediana rdéznic jest ustalana:
1. za okres 24 miesiecy przed dniem, w ktorym WIBOR przestat by¢ publikowany
(gdy nastgpito Ogtoszenie Korica Publikacji) albo pierwszym dniem, w ktérym
Wskaznik Alternatywny jest stosowany (gdy WIBOR nie zostat opublikowany,
ale nie nastgpito Ogtoszenie Konca Publikacji) albo dniem, w ktérym wystgpit
Brak Zezwolenia WIBOR albo dniem, w ktdrym zgodnie z Ogtoszeniem Braku
Reprezentatywnosci WIBOR przestat by¢ reprezentatywny;
2.  biorgc pod uwage, kazdy dzien z badanego okresu, w ktérym byt publikowany
zaréwno WIBOR, jak i Wskaznik Alternatywny.

Wskaznik Alternatywny oraz Korekta sg wyznaczane przez Emitenta lub Agenta Kalkulacyjnego.

Emitent opublikuje w sposdb okreslony w punkcie 19 (Zawiadomienia) Podstawowych Warunkow

Emisji informacje o Wskazniku Alternatywnym oraz (po jej sporzadzeniu) metode obliczania

Korekty lub opinie odpowiednio Emitenta lub Agenta Kalkulacyjnego, ze Korekta nie jest

wymagana.

Jesli Wskaznik Alternatywny jest publikowany z dotu, przez co nie jest on dostepny dla Okresu

Odsetkowego w Dniu Ustalenia Stopy Bazowej, Dzien Ustalenia Stopy Bazowe] ulega

odpowiedniemu przesunieciu do czasu publikacji Wskaznika Alternatywnego dla danego Okresu

Odsetkowego.

14.5.10.W przypadku gdy Wskaznik Alternatywny trwale zastgpi WIBOR lub WIRF- , postanowienia

Warunkow Emisji odnoszgce sie do WIBOR lub WIRF- stosuje sie odpowiednio do tego Wskaznika

Alternatywnego z uwzglednieniem Korekty.

14.5.11.Zmiana metody obliczania WIBOR Iub Wskaznika Alternatywnego ogtoszona przez jego

administratora, w tym zmiana uznana przez administratora za istotng zmiane, nie stanowi

podstawy do zmiany Warunkéw Emisji lub stosowania Korekty.
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14.6.

15.
15.1.

15.2.

15.3.

15.4.

15.5.

14.5.12. W przypadku, gdy Stopa Bazowa dla Obligacji emitowanych w EUR nie moze by¢ ustalona zgodnie
z pkt. 14.5.2 w Dniu Ustalenia Stawki Oprocentowania ze wzgledu na brak prawnej mozliwosci
dalszego stosowania stopy procentowej EURIBOR, Stopa Bazowa dla Obligacji emitowanych
w EUR zostanie ustalona jako stawka referencyjna €STR, ktdra jest ustalana przez Europejski Bank
Centralny albo inna stawka referencyjna opracowana przez Administratora Wskaznikow
Referencyjnych zgodnie zprocedurg, o ktdérej mowa wart. 28 ust. 1 Rozporzadzenia
o Wskaznikach Referencyjnych.

Podwyzszenie Stopy Procentowe;j

14.6.1. Jezeli Wskaznik Skonsolidowane Zadtuzenie Finansowe Netto / EBITDA Gotéwkowa ustalony
na dwa nastepujgce po sobie kolejno Dni Badania bedzie wyzszy niz 3,50, to Stopa Procentowa
ulegnie zwiekszeniu o 0,50 punktu procentowego (w skali roku).

14.6.2. Podwyzszona Stopa Procentowa bedzie obowigzywaé poczawszy od kolejnego Okresu
Odsetkowego po Okresie Odsetkowym, w ktérym zostaty udostepnione informacje o wysokosci
Wskaznika Skonsolidowane Zadtuzenie Finansowe Netto / EBITDA Gotéwkowa dla drugiego
z dwach kolejnych Dni Badania i informacje niezbedne do jego obliczenia, na podstawie ktorego
zostata zweryfikowana warto$¢ Wskaznika Skonsolidowane Zadtuzenie Finansowe Netto /
EBITDA Gotowkowa na poziomie powyzej 3,50 w dwdch nastepujacych po sobie kolejno Dniach
Badania. Obnizenie Stopy Procentowej do poziomu sprzed podwyzszenia nastgpi w przypadku,
gdy Wskaznik Skonsolidowane Zadtuzenie Finansowe Netto / EBITDA Gotéwkowa w danym Dniu
Badania bedzie rowny lub nizszy niz 3,50. Obnizona Stopa Procentowa, wtasciwa wg poziomow
okreslonych w pkt. 14.5 bedzie obowigzywata poczagwszy od kolejnego Okresu Odsetkowego
po Okresie Odsetkowym, w ktérym zostaty udostepnione informacje o wysokosci Wskaznika
Skonsolidowane Zadtuzenie Finansowe Netto / EBITDA Gotdwkowa i informacje niezbedne do
jego obliczenia, na podstawie ktérego zostata zweryfikowana warto$¢ Wskaznika
Skonsolidowane Zadtuzenie Finansowe Netto / EBITDA Gotéwkowa na poziomie réwnym lub
nizszym niz 3,50.

SPOSOB WYPLATY SWIADCZEN Z OBLIGACII

Swiadczenia z tytutu Obligacji spetniane beda (i) w PLN — w przypadku Obligacji danej serii emitowanych

w PLN albo (ii) w EUR — w przypadku Obligacji danej serii emitowanych w EUR.

Wszelkie ptatnosci z tytutu Obligacji bedg dokonywane bez potrgcen z tytutu roszczen wzajemnych (chyba

ze takie potrgcenia s3 wymagane zgodnie z prawem) oraz bedg dokonywane z uwzglednieniem przepiséow

prawa obowigzujacego w dniu dokonania ptatnosci.

Ptatnosci z tytutu Obligacji dokonywane bedg za posrednictwem KDPW i wtasciwego Podmiotu

Prowadzacego Rachunek zgodnie z Regulacjami KDPW i regulacjami danego Podmiotu Prowadzgcego

Rachunek, na rzecz oséb bedacych Obligatariuszami w Dniu Ustalenia Praw poprzedzajagcym dany Dzien

Ptatnosci. Na podstawie odrebnego porozumienia zawartego pomiedzy Emitentem a Obligatariuszem,

ptatnosé¢ z tytutu Obligacji moze zosta¢ przez Emitenta dokonana na rzecz takiego Obligatariusza

bez posrednictwa KDPW.

Swiadczenia z Obligacji nie beda wyptacane Obligatariuszowi w gotéwce. Patnoéci beda uwazane

za nalezycie dokonane z chwilg przeniesienia sSrodkéw pienieznych na rachunek Obligatariusza.

Informacje o numerze rachunku bankowego oraz wszelkie inne informacje i dokumenty wymagane przez

Podmiot Prowadzacy Rachunek winny by¢ przez Obligatariusza przekazane w formie i w terminach
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15.6.

16.

16.1.

16.2.

16.3.

16.4.

17.

17.1.

18.

18.1.

19.

19.1.

19.2.

okreslonych w regulacjach wewnetrznych takiego podmiotu. Dla unikniecia watpliwosci, brak ptatnosci
na rzecz Obligatariusza $wiadczenia pienieznego z tytutu Obligacji spowodowany brakiem przekazania
przez tego Obligatariusza informacji o numerze rachunku lub wskazaniem przez Obligatariusza
nieprawidtowego rachunku nie stanowi zwtoki lub opdznienia Emitenta w spetnieniu takiego Swiadczenia
w rozumieniu pkt. 11.4.1i 11.4.2 Podstawowych Warunkow Emisji.

Miejscem spetnienia S$wiadczenia bedzie siedziba Podmiotu Prowadzgcego Rachunek, za posrednictwem
ktorego spetniane jest Swiadczenie.

DODATKOWE OBOWIAZKI EMITENTA

Emitent bedzie publikowat Sprawozdania Finansowe na Stronie Internetowej oraz zgodnie
z obowigzujacymi Emitenta przepisami dotyczgcymi przekazywania sprawozdan finansowych przez spotki
publiczne w terminach okreslonych w tych przepisach oraz zgodnie z postanowieniami regulaminu Rynku
Regulowanego.

Nie podziniej niz w 5 (piatym) Dniu Roboczym przypadajagcym po publikacji przez Emitenta
skonsolidowanego raportu rocznego, pétrocznego lub kwartalnego Emitent opublikuje na swojej Stronie
Internetowe] lub w drodze raportu biezgcego informacje o wysokosci:

e Wskaznika Skonsolidowane Zadtuzenie Finansowe Netto / Kapitaty Wtasne;

e WskaZnika Skonsolidowane Zadtuzenie Finansowe Netto / EBITDA Gotowkowa.

Emitent zobowigzuje sie powiadomié¢ Obligatariuszy o wystgpieniu kazdego ze zdarzen opisanych
w pkt. 10.5, 11.4 i 11.5 Podstawowych Warunkéw Emisji w przypadku, gdy zdarzenie takie trwac bedzie
co najmniej 3 (trzy) Dni Robocze, w trybie przewidzianym dla przekazywania informacji dla Obligatariuszy
okreslonym w pkt. 16.4 Podstawowych Warunkow Emisji — niezwtocznie, ale nie pdzniej niz w terminie
4 (czterech) Dni Roboczych od uzyskania przez Emitenta wiedzy o takim zdarzeniu.

Bez uszczerbku dla wszelkich dodatkowych wymogéw przewidzianych przez bezwzglednie obowigzujace
przepisy prawa, Regulacje KDPW lub regulacje wewnetrzne odpowiednio Rynku Regulowanego lub ASO,
informacje dla Obligatariuszy, ktérych przekazanie przewidujag Warunki Emisji, bedg publikowane
na Stronie Internetowej, z uwzglednieniem okolicznosci, ze Emitent posiada status spoétki publicznej.
PRZEDAWNIENIE

Roszczenia wynikajgce z Obligacji, w tym roszczenia o swiadczenia okresowe, przedawniajg sie z uptywem
10 lat.

PRAWO WLASCIWE. JURYSDYKCJA

Obligacje sg wyemitowane zgodnie z prawem polskim i temu prawu podlegajg. Wszelkie zwigzane
z Obligacjami spory beda rozstrzygane przez sad wtasciwy miejscowo dla siedziby Emitenta.
ZAWIADOMIENIA

Wszelkie zawiadomienia Emitenta kierowane do Obligatariuszy, z zastrzezeniem pkt. 16 Warunkow Emisji,
beda sktadane Obligatariuszom poprzez publikacje na Stronie Internetowej Emitenta (z uwzglednieniem
okolicznosci, ze Emitent posiada status spotki publicznej).

Wszelkie zawiadomienia kierowane przez Obligatariuszy do Emitenta bedg wazne o ile zostang podpisane
w imieniu Obligatariusza oraz przekazane listem poleconym lub kurierem za zwrotnym potwierdzeniem
odbioru lub bezposrednio za pokwitowaniem odbioru na adres Emitenta wraz ze Swiadectwem
Depozytowym lub innym dokumentem potwierdzajgcym zgodnie z Ustawg o Obrocie fakt posiadania

Obligacji przez Obligatariusza na dzien sporzadzenia zawiadomienia.
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20.

20.1.

20.2.

20.3.
20.4.

21.

21.1.

21.2.

21.3.

ZGROMADZENIE OBLIGATARIUSZY

Zgromadzenie Obligatariuszy stanowi reprezentacje ogdtu Obligatariuszy. Kompetencje oraz zasady
zwotywania, odbywania i dziatania Zgromadzania Obligatariuszy reguluje Ustawa o Obligacjach oraz
Warunki Emisji.

Obligatariusze mogg podejmowac decyzje w ramach Zgromadzenia Obligatariuszy.

W wyniku uchwaty Zgromadzenia Obligatariuszy dopuszczalna jest zmiana wszystkich postanowien
Warunkdéw Emisji.

Zgromadzenie Obligatariuszy moze odbywac sie w siedzibie Emitenta lub w Warszawie.

W przypadku podjecia takiej decyzji przez Emitenta, Obligatariusze bedg uprawnieni do udziatu
w Zgromadzeniu Obligatariuszy przy wykorzystaniu srodkdw komunikacji elektronicznej, o czym Emitent
kazdorazowo zawiadomi Obligatariuszy w ogtoszeniu o zwotaniu Zgromadzenia Obligatariuszy.
POSTANOWIENIA KONCOWE

W sprawach zwigzanych z Obligacjami, Firma Inwestycyjna dziata wytacznie jako petnomocnik Emitenta
i nie ponosi zadnej odpowiedzialnosci w stosunku do Obligatariuszy w zakresie ptatnosci przez Emitenta
Odsetek oraz wykupu Obligacji, ani za zadne inne obowigzki Emitenta wynikajgce z Obligacji.

W przypadku gdy jakiekolwiek postanowienia Warunkéw Emisji dotyczgce wyptaty $wiadczen pienieznych
okazg sie by¢ sprzeczne z Regulacjami KDPW, pierwszeristwo przed stosowaniem postanowien Warunkéw
Emisji w tym zakresie majg odpowiednie Regulacje KDPW.

Dokumenty, informacje i komunikaty publikowane przez Emitenta na Stronie Internetowej w wykonaniu
przepisow Ustawy o Obligacjach i postanowien Warunkéow Emisji, Emitent jest zobowigzany przekazywac
zgodnie z art. 16 Ustawy o Obligacjach w postaci drukowanej do Firmy Inwestycyjnej petnigcej funkcje
agenta dokumentacyjnego — w terminie nie dtuzszym niz 5 Dni Roboczych od dnia opublikowania ich na

Stronie Internetowe;.
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14.4 Wz6r formularza Ostatecznych Warunkow Emisji danej serii Obligacji

WZOR OSTATECZNYCH WARUNKOW EMISJI DANEJ SERII OBLIGACI

OSTATECZNE WARUNKI EMISJI OBLIGACJI SERII [¢]
KREDYT INKASO S.A.

[Miejscowos¢], [Datal

Niniejszy dokument (,,Ostateczne Warunki Obligacji”) okresla ostateczne warunki emisji dla obligacji wskazanych
ponizej, emitowanych przez Kredyt Inkaso S.A. z siedzibg w Warszawie, adres: ul. Postepu 21B, 02-676
Warszawa, wpisang do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego prowadzonego przez Sad
Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod
numerem KRS 0000270672, NIP: 9222544099, REGON 951078572, o kapitale zaktadowym w wysokosci
12.897.364,00 zt (w petni optaconym), dla ktérej prowadzona jest strona internetowa pod adresem:
https://obligacje[.]kredytinkaso[.]pl (,,Emitent”, ,Spétka”).

Obligacje serii [®] (,,Obligacje”) emitowane sg w ramach Programu Emisji Obligacji do kwoty 200.000.000 PLN
(dwiescie milionéw ztotych) lub réwnowartosci tej kwoty wyrazonej w euro na podstawie: (i) Uchwaty
nr X1/23/1/2023 Rady Nadzorczej Emitenta z dnia 20 grudnia 2023 r. w sprawie wyrazenia zgody na ustanowienie
w Spotce programu emisji obligacji, (ii) Uchwaty Rady Nadzorczej nr XIl/3/2/2024 z dnia 29 listopada 2024 r.
w sprawie wyrazenia zgody na zmiane kwoty ustanowionego w Spotce programu emisji obligacji, (iii) Uchwaty
nrV1/1/12/2023 Zarzadu Emitenta z dnia 21 grudnia 2023 r. w sprawie ustanowienia w Spdtce programu emisji
obligacji zmienionej uchwatg Zarzgdu Emitenta nr 1/5/12/2024 z dnia 03 grudnia 2024 r. w sprawie zmiany
uchwaty Zarzadu Spétki nr VI/1/12/2023 z dnia 21 grudnia 2023 r. oraz (iv) uchwaty Zarzgdu Emitenta nr [®] z dnia
[®] r. w sprawie emisji obligacji serii [®#] w ramach programu i ustalenia ostatecznych warunkoéw ich emisji.
Prospekt podstawowy sporzgdzony przez Spotke w zwigzku z emisjg Obligacji w ramach Programu zostat
zatwierdzony przez Komisje Nadzoru Finansowego w dniu [e] roku (,,Prospekt”).

Niniejsze Ostateczne Warunki Obligacji stanowig ostateczne warunki emisji dla Obligacji w rozumieniu art. 8
ust. 4 Rozporzadzenia Prospektowego i w celu uzyskania wszystkich istotnych informacji musza byé odczytywane
w zwigzku z Prospektem iewentualnymi suplementami do Prospektu oraz komunikatami aktualizujgcymi.
Niniejsze Ostateczne Warunki Obligacji tagcznie z Podstawowymi Warunkami Emisji stanowig warunki emisji
Obligacji w rozumieniu art. 5 Ustawy o Obligacjach. Wszelkie wyrazenia pisane w Ostatecznych Warunkach
Obligacji wielkg literg, a wprost w nich niezdefiniowane, majg znaczenie nadane w Podstawowych Warunkach
Emisji zamieszczonych w Prospekcie.

Prospekt, zawierajgcy podstawowe warunki emisji Obligacji, wraz z ewentualnymi suplementami oraz
komunikatami aktualizujgcymi do Prospektu zostat udostepniony do publicznej wiadomosci w formie
elektronicznej na stronie internetowej Spotki (https://obligacje[.]kredytinkaso[.]pl) oraz dodatkowo, w celach
informacyjnych na stronie internetowej Firmy Inwestycyjnej (www(.Jmichaelstrom[.]pl).

Do niniejszych Ostatecznych Warunkdw Obligacji zatgczone zostato podsumowanie Prospektu dotyczace emisji
Obligacji.

Niniejsze Ostateczne Warunki Obligacji powinny by¢ czytane tgcznie z Podstawowymi Warunkami Emisji

zamieszczonymi w Prospekcie.
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1. INFORMACJE DOTYCZACE OFERTY PUBLICZNEJ OBLIGACJI

Oznaczenie serii:
Wstepny kod ISIN:
Waluta emisji:

Liczba oferowanych Obligacji:

Warto$¢ Nominalna jednej Obligacji

taczna Wartos¢ Nominalna Obligacji:

Cena Emisyjna:

Minimalna wielkos$¢ zapisu:

(o]
[®] (o ile bedzie znany)
PLN / EUR

do [e] [z zastrzezeniem mozliwosci zwiekszenia liczby
oferowanych obligacji do nie wiecej niz [®], najpdZniej
na [e] Dni Roboczych przed planowanym Dniem Emisji
(,Zwiekszenie Oferty”). Informacja o zwiekszeniu
liczby oferowanych Obligacji zostanie przez Emitenta
podana do publicznej wiadomosci w sposob, w jaki
zostat  opublikowany  Prospekt,  tj. na stronie
internetowej Emitenta
(www[.]obligacje[.]kredytinkasol.]pl) oraz,
dodatkowo, w celach informacyjnych, na stronie
internetowej Firmy inwestycyjnej
(www/[.]Jmichaelstrom[.]Jpl) oraz przekazana Komisji
Nadzoru Finansowego. W zwiqgzku ze Zwiekszeniem
Oferty inwestorom nie bedzie przystugiwac
uprawnienie do wycofania ztoZzonego zapisu na
Obligacje, o ktérym mowa w art. 17 ust. 1 lit. a)

Rozporzgdzenia Prospektowego.]
[®] PLN / EUR ([®] ztotych / euro)

do [@] PLN / EUR ([e] ztotych / euro) [z zastrzezeniem

mozliwosci Zwigkszenia Oferty]

jest stata i rGwna wartosci nominalnej ([®] PLN / EUR
([®] ztotych / euro)) / jest uzalezniona od dnia ztozenia
zapisu i wynosi:

Dzien ztozenia zapisu Cena emisyjna (PLN /

EUR)

(o] (o]

[moze zostaé uiszczona z wykorzystaniem
potracenia, o ktérym mowa w pkt. 10.3 Prospektu,
z wierzytelnoscig Inwestora z tytutu [wykupu /

odkupu] przez Emitenta obligacji serii [®] Emitenta]

1 sztuka
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Miejsca przyjmowania zapisow: [@]

Zasady redukcji zapisow: [e]
Tryb rejestracji Obligacji: [e]
Agent Emisji / Agent Techniczny: [e]

System obrotu, do ktérego Emitent zamierza ubiega¢  Rynek Regulowany / ASO

sie o dopuszczenie lub wprowadzenie Obligacji:

2. TERMINY ZWIAZANE Z OFERTA OBLIGACII

Termin rozpoczecia przyjmowania [o]
zapisow:
Termin zakonczenia przyjmowania [o]
zapisow:

Przewidywany termin  [warunkowego] [e]

przydziatu:
Przewidywany Dzieri Emisji: [e]
Przewidywany termin podania wynikéw [o]

Oferty do publicznej wiadomosci:

Przewidywany termin [dopuszczenia [e]

Obligacji do obrotu na Rynku Regulowanym

/ wprowadzenia Obligacji do obrotu w

ASO]:
W sytuacji, o ktérej mowa w art. 23 ust. 2 Rozporzgdzenia Prospektowego, w przypadku gdy suplement, o ktorym
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 znaczacy czynnik, istotny btad lub istotna
niedoktadnos$¢ odnoszaca sie do informacji zawartych w Prospekcie, ktére mogg wptyngc¢ na ocene Obligacji
wystgpity lub zostaty zauwazone przed zakoniczeniem oferty Obligacji danej serii. Uchylenie sie od skutkow
prawnych zapisu nastepuje poprzez ztozenie oswiadczenia w tym przedmiocie firmie inwestycyjnej, ktora przyjeta
od tego Inwestora zapis na Obligacje, w terminie 3 (trzech) Dni Roboczych od dnia udostepnienia do publicznej
wiadomosci suplementu, o ile Emitent nie wyznaczy terminu dtuzszego. Szczegétowe zasady odstgpienia od
zapisu bedg kazdorazowo przedstawiane w suplemencie. W zwigzku z powyzszym Emitent moze dokonac
przydziatu Obligacji nie wczesniej niz po uptywie terminu do uchylenia sie przez inwestora od skutkdw prawnych

ztozonego zapisu.

3. INFORMACIJE DOTYCZACE SZCZEGOLOWYCH WARUNKOW EMISJI OBLIGACII

Cel Emisji [@] / nie zostat okreslony. Wptywy z Oferty zostang

przeznaczone na [e]
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Dzien Wykupu:

Okresy Odsetkowe:
Numer Dzien Pierwszy dzien
Okresu ustalenia danego Okresu
Odsetkowego stopy bazowej Odsetkowego
1. Dzien Emisji - Dzien Emisji

4 Dni Robocze

2.

(..)

Oprocentowanie:

Stopa Procentowa dla Obligacji o statym

oprocentowaniu:

Marza dla Obligacji o zmiennym oprocentowaniu:

Stopa Bazowa dla Obligacji o zmiennym

oprocentowaniu:

(o]
(o]

Dzien Ostatni dzien danego
Ustalenia Okresu Odsetkowego
Praw

zmienne / state

[®] / nie dotyczy

nie dotyczy / [*] p.p. / Marza w wysokosci nie nizszej
niz [*] p.p. i nie wyzszej niz [*] p.p. zostanie okreslona
przez Emitenta w dniu warunkowego przydziatu
Obligacji w oparciu o wynik procesu sktadania
zapisdw na Obligacje - skfadajac formularz zapisu
Inwestor zobowigzany bedzie wskaza¢ minimalng
wysokos¢ Marzy akceptowalng dla Inwestora
i mieszczacg sie w ww. granicach ustalonych przez

Emitenta, z doktadnoscig do [¢] p.p.

Informacja o ostatecznej wysokosci Marzy zostanie
podana do publicznej wiadomosci w sposdb, w jaki
zostat opublikowany Prospekt, tj.na stronie
internetowej Emitenta ([*]) oraz, dodatkowo, w
celach informacyjnych, na stronie internetowej Firmy

inwestycyjnej (www/[.Jmichaelstrom[.]pl).
Emitent dokona warunkowego przydziatu Obligacji
wytgcznie tym Inwestorom, ktérzy w ztozonych
formularzach zapisu wskazali Marze rowng lub nizszg
(przy czym nie nizszg niz ww. Marza minimalna) niz
ostatecznie ustalona przez Emitenta. Inwestorom,
ktorzy w ztozonych formularzach zapisu wskazali
ostatecznie ustalona

Marze wyzszg niz przez

Emitenta, Obligacje nie zostang przydzielone.

[WIBOR / EURIBOR] dla depozytow [e] miesiecznych
/ nie dotyczy

Premia oraz dopuszczalne dni realizacji prawa wczesniejszego wykupu:
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Dowolny Dzien Roboczy wskazanego Okresu
Odsetkowego, ktdrym moze by¢ wykonana Opcja

Emitenta Wcze$niejszego Wykupu

Premia (% wartosci nominalnej jednej Obligacji albo
% wykupowanej czesci wartosci nominalnej jednej

Obligacji)

w [®] Okresie Odsetkowym [®]%
w [®] Okresie Odsetkowym [®]%
Dodatkowe Podstawy Wczesniejszego Wykupu [e]/ brak
Obowigzkowa Amortyzacja [e] / brak

Przewidywane wptywy netto z emisji:

Szacunkowe catkowite koszty emisji lub oferty:

Imie i nazwisko:

Podpis:

(o]
(o]

Imie i nazwisko:

Podpis:
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SPOLKA

Kredyt Inkaso S.A.
ul. Postepu 21B
02-676 Warszawa
Polska

FIRMA INWESTYCYJNA

Michael / Strom Dom Maklerski S.A.
Al. Jerozolimskie 100
00-807 Warszawa
Polska

DORADCA PRAWNY SPOLKI

Gessel, Koziorowski Kancelaria Radcow Prawnych i Adwokatéw sp. p.
ul. Sienna 39
00-121 Warszawa
Polska





