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DOM INWESTYCYJINY

Obligacje KRUK S.A. serii AN4
Maj 2023 r.

Obligacja KRUK S.A. serii AN4 (dalej ,Obligacja")

Okres przyjmowania zapisow: 29 maja 2023 r. - 12 czerwca 2023 r.

Podstawowe parametry produktu i definicje

Rodzaj instrumentu
Waluta

Emitent

Wysokos¢ kuponu
Wyptata kuponu

Cena emisyjna

Minimalna wartos¢ zapisu
Prowizja za przyjecie zapisu
Okres inwestycji
Wczesniejszy wykup
Rodzaj oferty

Rynek wtérny

Miejsce przechowywania Obligacji po
dokonaniu przydziatu

Dzieh Emisji
Dzien wykupu Obligacji

Ostateczne Warunki Emisji Serii AN4

Obligacja

PLN

KRUK S.A.

WIBOR 3M + marza 4 pkt proc. (w skali roku)
Kwartalnie

100 PLN

100 PLN (1 szt. x 100 PLN)

brak

do 5 lat

Emitent zastrzega prawo do wczesniejszego wykupu wyemitowanych Obligacji, na
wilasne zgdanie, jednak nie wczesniej niz po uptywie 6 miesiecy od daty przydziatu

Oferta publiczna
Obligacje bedg notowane na rynku regulowanym GPW

Rachunek Sponsora Emisji - rachunek papierow wartosciowych prowadzony przez
Dom Inwestycyjny Xelion sp. z 0.0. na podstawie dedykowanej umowy z Emitentem

13.06.2023 r.
13.06.2028 r.
https://go.kruk.eu/OWE_AN4
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Nizsze ryzyko

Zasady skladania zapisow

Wskaznik ryzyka SRI

>
Wyizsze ryzyko

2 3 4 5

Wskaznik ryzyka zostal okreslony przez DI Xelion zgodnie z funkcjonujacymi w spéice
zasadami Product Governance. Wskaznik bazuje na zatoZzeniu posiadania produktu do
zapadalnosci. W przypadku spienigzenia inwestycji przed terminem zapadalnosci,
faktyczne ryzyko moze sie réznic¢, a zwrot moze byc nizszy.

W celu ztozenia zapisu skontaktuj sie z Partnerem Xelion lub odwiedz nasz Punkt Obstugi Klienta lub Filie Punktu Obstugi Klienta. Godziny otwarcia
poszczegolnych placowek dostepne sg na stronie www.xelion.pl/placowki.

Obligacja jest przeznaczona dla inwestoréw posiadajacych wiedze oraz doswiadczenie zwigzane z inwestowaniem w instrumenty finansowe. Ten
produkt nie jest objety ochrong Bankowego Funduszu Gwarancyjnego. Zyski osiagniete z tytutu inwestycji w Obligacje podlegajg opodatkowaniu
podatkiem od zyskow kapitatowych w oparciu o polskie przepisy podatkowe.

Materiat marketingowy przeznaczony dla Klientéw DI Xelion. Prosimy o zapoznanie sie z ,Istotnymi informacjami” umieszczonymi na koncu niniejszej publikacji.


https://pl.kruk.eu/media/file/file/owekrukan4_final.pdf
http://www.xelion.pl/placowki
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Informacje o Emitencie Udziatl sptat z portfeli w podziale na regiony

10% 2%

Grupa KRUK specjalizuje sie w zarzgdzaniu wierzytelnosciami i jest jedng

z najwiekszych w tej branzy w Europie. Od 2011 r. akcje KRUK S.A.

(spotka konsolidujgca) sg notowane na Gietdzie Papierow Wartosciowych

w Warszawie, a wyemitowane przez spétke na rynku polskim obligacje sg

notowane na rynku Catalyst. Grupa KRUK aktualnie zatrudnia ok. 3 tys.

0so6b i poza Polskg jest operacyjnie obecna w pieciu krajach (Rumunia,

Wiochy, Hiszpania, Czechy, Stowacja), a w Niemczech posiada aktywa. 20%
Emitent nabywa wierzytelnosci na wtasnos¢ przede wszystkim od duzych
przedsigbiorstw i instytucji finansowych, np. bankéw, firm pozyczkowych.

45%

23%

= Polska = Rumunia = Wlochy wHiszpania - Pozostate rynki

KRUK po 1 kwartale 2023 r.

ZYSK NETTO EBITDA SPLATY INWESTYCJE
GOTOWKOWA Z PORTFELI W PORTFELE
NABYTYCH
235 min zt 530 min zt 724 min zt 524 min zt
(-4% r/r) (+19% r/r) (+16% r/r) (+100% r/r)
WARTOSC DLUG NETTO/
ZYSK NA AKCJE ROE BILANSOWA EBITDA
PORTFELA GOTOWKOWA
12,13 zt 23% 7,1 mid z 2,0x
(-5% r/r) (+33% r/r)

Rachunek zyskow i strat

e Zysk netto wynidst 235 min zt i jest na podobnym poziomie r/r,

gggkn:‘ﬁ]tt; « EBITDA gotéwkowa w omawianym okresie wyniosta 530 min zt (+84 min zt, +19% r/r).
(-4% rlr) o Rentownos$¢ kapitatéw wtasnych (ROE) wyniosta 23%.
e Przychody z obstugi portfeli nabytych wyniosty 538 min zt, co stanowi wzrost 0 9% (+44 min zt)
Przychody ze sprzedazy w stosunku do analogicznego okresu roku poprzedniego.
615 min zt e 70% tacznej aktualizacji na portfelach detalicznych niezabezpieczonych z 1 kwartatu 2023
(+13% r/r) dotyczy zmiany prognozy wptat do grudnia 2025 roku (kolejnych 33 miesigcach).

o Koszty dziatalnosci bez amortyzacji (koszty bezposrednie i posrednie, koszty ogdlne oraz
Koszty operacyjne i ogéine pozostate koszty operacyjne) w 1 kwartale 2023 roku wzrosty o 44 min zt (+26% r/r).
271 min zt o Wozrost kosztow wynika gtdwnie ze wzrostu kosztéw pracowniczych i wynagrodzen (+24 min zt
(+19% r/r) r/r) oraz kosztow optat sgdowych i komorniczych (+19 min zt r/r).

e Wazrost kosztéw finansowych (+21 min zt r/r) wynika z wyzszego stanu zadtuzenia (wzrost stanu
0 1 153 min zt*) oraz wyzszych w stawek WIBOR 1M/3M oraz stawek EURIBOR 1M/3M.

Koszty finansowe o Transakcje zabezpieczajgce IRS i CIRS oraz obligacje o statym oprocentowaniu (tgcznie 2 552
61 min zt min zt) stanowig 64% zadtuzenia Grupy z tytutu kredytéw i obligacji na dzien 31.03.2023.
(+51% rir) « Zadluzenie, na ktére wptyw ma zmiana stawki WIBOR to 9% (367 min z), a zmiana stawki

EURIBOR to 27% (1 092 min z}) zadtuzenia Grupy na dzien 31.03.2023.

*Zadtuzenie wyrazone w warto$ci nominalnej

Materiat marketingowy przeznaczony dla Klientéw DI Xelion. Prosimy o zapoznanie sie z ,Istotnymi informacjami” umieszczonymi na koncu niniejszej publikacji. e
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Sptaty z portfeli nabytych i inwestycje w nowe portfele

e Sptat rtfeli nabytych G KRUK iost 1 kwartale 2023 roku 724 min z
Spiaty z portfeli nabytych (ﬂg% rZ/r)F?o eli nabytych przez Grupe wyniosty w wartale roku min z

724 min zt
(_,_1622)?/:) o Wazrost wartosci wptat o 102 min zt r/r to gtéwnie efekt wyzszych wptat na rynku wioskim (+46
min zt r/r), hiszpanskim (+25 min zt r/r) oraz rumunskim (+22 min zt r/r).
o Nakfady na zakup portfeli wierzytelnosci w 1 kwartale 2023 roku wzrosty o 262 min zt (100%

Inwestycje w nowe portfele r/r). Jest to najwyzsza warto$¢ naktadow w historii GK KRUK.

524 ":I" zt « Najwieksze inwestycje w nowe portfele wierzytelnosci w Grupie miaty miejsce we Wioszech

(+100% rir) (341 min zt).
Bilans

o Kapitat wtasny stanowi 43% zrodet finansowania Grupy KRUK. Wskaznik dtugu odsetkowego
netto do kapitatow wtasnych wyniést 1,1x (wartos¢ maksymalna: 3,0x), a diugu odsetkowego
. netto do EBITDA gotéwkowej 2,0x (warto$¢ maksymalna: 4,0x).
Kapitat wtasny

3,5 mid zt o Wartos¢ dostepnych i niewykorzystanych linii kredytowych na dzien 31 marca 2023 roku
(+22% rir) wyniosta 448 min zt.

e Na koniec marca 2023 roku warto$¢ dostepnych linii kredytowych wniosta 2,9 mid zt.
W 1 kwartale 2023 roku KRUK wyemitowat tacznie 170 min zt obligaciji.

o Wartos¢ bilansowa inwestycji w pakiety wierzytelnosci wyniosta 7,1 mid zt i stanowita 88%
wartosci aktywéw Grupy. 89% wartosci pakietdw wierzytelnosci stanowity wierzytelnosci

Aktywa niezabezpieczone.
?_':;9'{)2(:;; » Warto$¢ bilansowa udzielonych pozyczek wyniosta 381 min zt i stanowita 5% wartosci aktywow
Grupy.

« Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na ostatni dzien 1 kwartatu 2023 roku wyniosty 229 min zt.

e 13 marca 2023 agencja Moody’s Investors (Moody’s) przyznata rating korporacyjny dla Grupy
KRUK na poziomie Ba1, z perspektywg stabilng. Agencja Standard & Poor’s (S&P) przyznata
rating na poziomie BB- z perspektywa stabilng.

W dniu 17 kwietnia 2023 roku agencje ratingowe Moody’s oraz S&P przyznaty Emitentowi
ratingi dla rozwazanej emisji obligacji w walucie EUR na poziomie odpowiednio ,Ba2” i ,BB-".

Rating kredytowy

Zrédio: https://pl.kruk.eu/relacje-inwestorskie/raporty/raporty-okresowe (26.05.2023 r.)

Wyniki historyczne Grupy KRUK
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Zrédfo: Opracowanie wtasne na podstawie danych publikowanych w sprawozdaniach kwartalnych KRUK S.A.

Materiat marketingowy przeznaczony dla Klientéw DI Xelion. Prosimy o zapoznanie sie z ,Istotnymi informacjami” umieszczonymi na koncu niniejszej publikacji. a
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Ryzyko obnizenia oczekiwanej rentownosci Obligacji

Przy zmiennym oprocentowaniu Obligacji, w okresie od daty emisji danej serii Obligacji do daty ich wykupu, mogg nastagpi¢ znaczace
zmiany stopy bazowej Obligacji. Obnizenie stopy bazowej Obligacji, w szczegdInosci zwigzane z pogarszajgcymi sie¢ warunkami
gospodarczymi, moze wptynaé na obnizenie rentownosci Obligacji oczekiwanej w momencie ich nabycia. W przypadku zmiany
metodologii lub zasad obliczania stawki bazowej WIBOR, jak réowniez w przypadku kiedy stawka bazowa WIBOR zostanie
zastgpiona inng stopg bazowag (w okresie od daty emisji do daty wykupu danej serii Obligacji o zmiennym oprocentowaniu
denominowanych w ztotych), jej wartos¢ moze ulec zmianie, co w konsekwencji wptynie na zmiane oprocentowania przedmiotowych
Obligacji. Ponadto nalezy pamietac, iz wskaznik alternatywny skorygowany o korekte (jesli bedzie miata zastosowanie) moze okazac
sie by¢ mniej korzystny dla inwestora niz stawka WIBOR i tym samym moze nastgpi¢ zmniejszenie rentownosci Obligaciji.

Ryzyko opéznienia lub niewyptacenia swiadczen zwigzanych z Obligacjami

Spetnienie swiadczen przez Emitenta z Obligacji polega na wykupie Obligacji poprzez zaptate wartosci nominalnej Obligacji oraz na
zaptacie odsetek. Swiadczenia te moga nie zosta¢ wykonane, albo ich wykonanie moze ulec opdznieniu, jezeli na skutek
pogorszenia sytuacji finansowej, spétka nie bedzie dysponowac¢ odpowiednimi srodkami pienieznymi w terminie ich wymagalnosci.
Zdolno$¢ Emitenta do obstugi zobowigzan z tytutu Obligacji moze ulec pogorszeniu w przypadku nadmiernego zwiekszenia poziomu
jego zadtuzenia lub istotnego pogorszenia wynikéw finansowych spétki. Skutkiem niedokonania wykupu Obligacji w terminie moze
by¢ upadtosé spodtki, co w konsekwencji dla inwestora oznacza ryzyko utraty catodci lub cze$ci Srodkdéw zainwestowanych
w Obligacje.

Ryzyko utrudnionej oceny oferowanych Obligacji z uwagi na brak wskazania w prospekcie przez Emitenta sposobu
wykorzystania wplywoéw z emisji Obligacji poszczegélnych serii

Na dzien zatwierdzenia Prospektu Podstawowego Emitent nie precyzuje sposobu wykorzystania wptywdw z emisji Obligacji. Wptywy
z emisji Obligacji wszystkich serii zostang przeznaczone na finansowanie ogdlnych potrzeb korporacyjnych, z zastrzezeniem, ze: nie
beda one wykorzystane na udzielanie pozyczek ani innego rodzaju finansowania osobom fizycznym lub podmiotom spoza Grupy
oraz nie zostang one przeznaczone na bezposrednie nabycie przez Emitenta portfeli wierzytelnosci.

Ryzyko zwigzane z brakiem zabezpieczenia Obligacji

Obligacje emitowane w ramach IX Programu Emisji Obligacji bedg obligacjami niezabezpieczonymi w rozumieniu Ustawy
o obligacjach. W szczegdlnosci oznacza to, ze ani Emitent, ani Zzaden inny podmiot nie obcigzyt swoich aktywéw na rzecz
uprawnionych z Obligacji ani tez nie dokonat wyodrebnienia $rodkéw pienieznych z przeznaczeniem na ten cel. Ewentualne
dochodzenie przez Obligatariuszy roszczen wynikajacych z Obligacji bedzie przebiega¢ na zasadach ogolnych, w oparciu
0 powszechnie obowigzujgce przepisy prawa. W przypadku trwatej utraty ptynnosci finansowej przez Emitenta aktywa posiadane
przez Emitenta mogg okaza¢ sie niewystarczajgce do zaspokojenia roszczen finansowych Obligatariuszy. Do dnia zatwierdzenia
Prospektu Emitent wywigzywat sie terminowo ze wszystkich zobowigzan wynikajacych z wyemitowanych obligacji i dotychczas nie
doszto do opéznien w wyptacie $wiadczen zwigzanych z obligacjami lub niewyptacenia Swiadczeh zwigzanych z obligacjami. Nie
mozna jednak wykluczy¢, ze taka sytuacja nie zaistnieje w przysziosci. Emitent ocenia istotno$¢ powyzszego ryzyka oraz
prawdopodobienstwo jego wystgpienia jako niskie.

Ryzyko wczesniejszego wykupu Obligaciji

Uchwata Zarzagdu w sprawie emisji Obligacji danej serii moze stanowi¢, ze Emitentowi przystuguje prawo wczesniejszego wykupu
wyemitowanych Obligacji, na wlasne zgdanie. Informacja, czy dla danej serii Obligacji Emitentowi przystuguje prawo dokonania
wczesniejszego wykupu przedstawiona zostanie w Ostatecznych Warunkach Emisji. Prawo Emitenta do wczes$niejszego wykupu
Obligacji moze zosta¢ wykonane zaréwno w odniesieniu do wszystkich subskrybowanych Obligacji danej serii, jak i czgsci Obligaciji
danej serii. Decyzje o ewentualnym wczesniejszym wykupie Obligacji danej serii podejmie zarzad Emitenta wedtug wtasnego
uznania.

Ryzyko zwigzane z mozliwoscig niespetnienia warunkéw dopuszczenia lub wprowadzenia Obligacji do obrotu na Catalyst

Emitent zamierza ubiega¢ sie o dopuszczenie i wprowadzenie Obligacji do obrotu na rynku regulowanym Catalyst albo
o wprowadzenie do alternatywnego systemu obrotu Catalyst. Zasadniczym celem Emitenta jest dopuszczenie i wprowadzenie
Obligacji do obrotu na rynku regulowanym Catalyst. Uchwata Zarzadu o emisji danej serii Obligacji okresla¢ bedzie rynek notowan
Obligacji. Informacja ta zostanie wskazana w Ostatecznych Warunkach Emisji danej serii Obligacji. Emitent zwraca uwage, ze
historycznie nie miat probleméw z wprowadzeniem obligacji do obrotu na rynku Catalyst. Wszystkie serie obligacji, ktére miaty by¢
notowane na Catalyst i gdzie zostat ztozony wniosek o wprowadzenie, byly notowane na rynku. Mimo najlepszych staran Emitenta w
przedmiocie wprowadzenia do obrotu Obligacji, nabywca Obligacji przy podejmowaniu decyzji inwestycyjnej powinien uwzgledni¢
ryzyko braku mozliwosci notowania Obligacji na Catalyst.

Opis wyzej wymienionych ryzyk znajduje sie¢ w Prospekcie Podstawowym IX Programu Emisji Obligacji zatwierdzonym
przez KNF w dniu 23 sierpnia 2022 roku, ktéry wraz z suplementami i komunikatami aktualizujgcymi do Prospektu
Podstawowego i Ostatecznymi Warunkami Emisji Obligacji Serii AN4 jest jedynym prawnie wigzacym dokumentem
zawierajagcym informacje o Emitencie oraz o Publicznej Ofercie Obligacji Serii AN4.

Zgodnie z obowigzujagcymi Emitenta przepisami, nie uwzglednit on w Prospekcie Podstawowym ryzyk, na ktére moze by¢
narazony kazdy podmiot prowadzacy dziatalnosé gospodarczg, a ktére potencjalnie moga zmaterializowa¢ sie¢ u Emitenta
lub innego pomiotu z Grupy KRUK. O tego rodzaju potencjalnych ryzykach Emitent informuje w Sprawozdaniu Zarzadu
KRUK S A z dziatalnosci operacyjnej Grupy Kapitalowej KRUK i KRUK SA za 2022 rok.

Materiat marketingowy przeznaczony dla Klientéw DI Xelion. Prosimy o zapoznanie sie z ,Istotnymi informacjami” umieszczonymi na koncu niniejszej publikacji.
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Materiat ten i zawarte w nim informacje:

. ma charakter wytgcznie promocyjny (reklama) i nie jest informacjg o papierach wartosciowych i warunkach ich nabycia lub
objecia stanowigcg wystarczajgcg podstawe do podjecia decyzji o nabyciu lub objeciu tych papierow warto$ciowych,

o nie stanowi ani nie jest czescig i nie powinien by¢ interpretowany jako oferta sprzedazy lub objecia albo préba pozyskania
zaproszenia do ztozenia oferty nabycia lub objecia jakichkolwiek papieréw wartosciowych,

. nie stanowi memorandum informacyjnego ani prospektu podstawowego,

o nie stanowi rekomendacji inwestycyjnej lub innych informacji rekomendujgcych lub sugerujgcych strategie inwestycyjng

w rozumieniu Rozporzgdzenia Parlamentu Europejskiego i Rady nr 596/2014 z dnia 16 kwietnia 2014 r. w sprawie naduzy¢ na
rynku oraz uchylajgcego dyrektywe 2003/6/WE Parlamentu Europejskiego i Rady i dyrektywe Komisji 2003/124/WE, 2003/125/
WE i 2004/72/WE,

. nie stanowi ustugi doradztwa inwestycyjnego w rozumieniu Ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami
finansowymi. Kazdy inwestor lub potencjalny inwestor powinien przeprowadzi¢ swoje wtasne badanie, analize i ocene
dziatalnosci Emitenta i danych przedstawionych w niniejszym materiale oraz publicznie dostepnych informacji,

. nie jest przeznaczony do bezposredniego ani posredniego rozpowszechniania w catosci lub w czesci w Stanach
Zjednoczonych Ameryki, Wielkiej Brytanii, Australii, Kanadzie i Japonii ani w innych krajach, gdzie rozpowszechnianie bytoby
niezgodne z prawem, ani wéréd rezydentow tych krajow.

Obligacje nie sg oferowane na rzecz:

. ktorychkolwiek obywateli rosyjskich lub oséb fizycznych zamieszkatych w Rosji lub ktérychkolwiek osob prawnych, podmiotow
lub organdéw z siedzibg w Rosiji; ograniczenie nie ma zastosowania do obywateli panstwa cztonkowskiego, panstwa bedgcego
cztonkiem Europejskiego Obszaru Gospodarczego lub Szwajcarii ani do oséb fizycznych posiadajgcych zezwolenie na pobyt
czasowy lub staty w panstwie czlonkowskim, w panstwie bedacym czionkiem Europejskiego Obszaru Gospodarczego lub
w Szwaijcarii,

. ktorychkolwiek obywateli biatoruskich lub oséb fizycznych zamieszkatych na Biatorusi lub ktérychkolwiek oséb prawnych,
podmiotéw lub organdw z siedzibg na Biatorusi; ograniczenie nie ma zastosowania do obywateli panstwa czionkowskiego lub
0s6b fizycznych posiadajgcych zezwolenie na pobyt czasowy lub staty w panstwie czionkowskim.

Zapis zlozony przez Inwestora, do ktérego Oferta Obligacji nie jest kierowana bedzie uwazany za wadliwy i nie bedzie skutkowat
przydziatem Obligacji, a wptata dokonana przez Inwestora zostanie mu zwrécona bez jakichkolwiek odsetek i odszkodowan, nie
pozniej niz w terminie siedmiu dni roboczych odpowiednio od dnia przydziatu Obligacji lub niedojscia oferty do skutku.

Jedynymi prawnie wigzacymi dokumentami zawierajacymi informacje o Emitencie (KRUK S.A.) oraz o Ofercie Publicznej Obligacji
serii AN4 sg Prospekt Podstawowy IX Programu Emisji Obligacji opublikowany w dniu 25 sierpnia 2022 r. (,Prospekt”) wraz z
komunikatami aktualizujgcymi do Prospektu oraz Ostateczne Warunki Emisji Obligacji serii AN4 opublikowane dnia 25 maja 2023 r.
(LOWE”). Prospekt dostepny jest na stronie internetowej Emitenta pod adresem: https://go.kruk.eu/peo_ix. OWE dostepne sag na
stronie internetowej Emitenta pod adresem: https://go.kruk.eu/OWE_AN4. Dodatkowo w celach informacyjnych Prospekt oraz OWE
dostepne sg na stronie internetowej Firmy Inwestycyjnej: www.bdm.pl.

Zatwierdzenia Prospektu przez Komisje Nadzoru Finansowego nie nalezy rozumie¢ jako poparcia dla Obligacji serii AN4. Potencjalni
inwestorzy powinni przeczyta¢ Prospekt przed podjeciem decyzji inwestycyjnej w celu petnego zrozumienia potencjalnych ryzyk
i korzysci zwigzanych z decyzjg o zainwestowaniu w Obligacje serii AN4. Zapisy na Obligacje serii AN4 beda przyjmowane przez
Dom Maklerski BDM S.A. oraz uczestnikéw konsorcjum dystrybucyjnego.

Dom Inwestycyjny Xelion sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie (02-595) przy ul. Putawskiej 107, wpisany do rejestru przedsiebiorcow
prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XIll Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego pod
numerem KRS: 000061809. DI Xelion prowadzi dziatalno$¢ maklerskg na podstawie zezwolenia udzielonego przez Komisje Nadzoru
Finansowego i podlega nadzorowi tego organu. Wymagane przepisami prawa informacje o DI Xelion oraz swiadczonych ustugach,
w tym o petnej ofercie DI Xelion, ryzyku zwigzanym z oferowanymi instrumentami finansowymi udostepniane sg na stronie
internetowej www.xelion.pl lub przed rozpoczgciem swiadczenia ustugi.

Wiascicielem i wydawcg materiatu jest DI Xelion. Wszelkie prawa sg zastrzezone. Zabronione jest wykorzystywanie materiatu
w dziatalnosci gospodarczej innej niz dziatalnos¢ DI Xelion. Udostepnienie niniejszego materiatu nie jest réwnoznaczne
z przeniesieniem przez DI Xelion majgtkowych praw autorskich do niniejszego materiatu oraz nie stanowi udzielenia licencji do jego
wykorzystywania. Zabroniona jest dekompozycja, dekompilacja, dezintegracja czy tez zmiana struktury materiatu.

Materiat marketingowy przeznaczony dla Klientéw DI Xelion. Prosimy o zapoznanie sie z ,Istotnymi informacjami” umieszczonymi na koncu niniejszej publikacji.


https://pl.kruk.eu/media/file/file/kruk_prospektpodstawowy_ixpeo_publikacja_secured_kru.pdf
https://pl.kruk.eu/media/file/file/owekrukan4_final.pdf
https://www.bdm.pl/

