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Skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej

Na dzien 31 grudnia 2011 r.
w tysicach ztotych

Aktywa

Aktywa trwale
Rzeczowe aktywa trwate
Inne wartdci niematerialne
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Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate
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Aktywa ogétem
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Kapitat wiasny
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Kapitat z emisji akcji powiej ich wartgci nominalnej
Rdéznice kursowe z przeliczenia jednostek dziglggh za granig
Pozostale kapitaly rezerwowe
Zyski zatrzymane
Kapitat wkasny akcjonariuszy jednostki dominujacej
Udziaty niekontrolujace
Kapitat wtasny ogotem

Zobowigzania dtugoterminowe
Zobowizania diugoterminowe z tytutu kredytow,4yczek oraz inne
zobowpgzania finansow
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostale
Zobowigzania dtugoterminowe ogotem

Zobowigzania krotkoterminowe
Zobowizania krotkoterminowe z tytutu kredytow, zy@zek oraz inne
zobowgzania finansow
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostale
Zobowizania z tytutu podatku dochodowego
Zobowizania z tytuhwiadczey pracowniczych
Rezerwy krétkoterminowe

Zobowigzania krotkoterminowe ogdtem
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Nota __31.12.201 3112201 31.12.200

14 326 9577 8 226
6 651 4937 3342
1024 1024 1024

- - 29
1837 3301 2722
23 838 18 839 15343
537 458 729
721928 264 487 155 435
12 804 10 568 9529
- 2 532
3 35¢ 697 188
1800 1726 680
36 205 20776 23 795
776 628 298 714 192 587
800 466 317 553 207 930
16 900 15 309 15771
45 107 5308 9795
330 385 248
43 365 2 967 2218
132 493 106 288 70210
238 195 130 257 98 242
188 42 79
238 383 130 299 98 321
339 497 77 996 13 566
- - 8 000
339 497 77 996 21 566
137 503 44 144 49 211
66 947 49 180 26 592
660 1715 1738
17212 14 045 10 470
264 174 32
222 586 109 258 88 043
562 083 187 254 109 609
800 466 317 553 207 930

Noty objg&niajace zamieszczone na stronach od 8 do 58 stannotegralm czg$¢ skréconegdrodrocznego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego
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Skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochodéw

Za rok obrotowy konczacy s 31 grudnia 2011 r.
w tysizcach ztotych

Przychody
Pozostate przychody operacyjne

Koszty wynagrodzei swiadczeé pracowniczych
Amortyzacja

Ustugi obce

Pozostate koszty operacyjne

Zysk na dzialalndici operacyjnej

Przychody finansowe
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Koszty finansowe netto

Zysk przed opodatkowaniem
Podatek dochodowy
Zysk netto za okres sprawozdawczy

Inne catkowite dochody
Rdéznice kursowe z przeliczenia jednostek dzigiggh
za granig
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Calkowite dochody ogotem za okres sprawozdawc

Zysk netto przypadajacy na:
Akcjonariuszy jednostki dominage;

Udziaty niekontrolugce
Zysk netto za okres sprawozdawc:

Calkowite dochody ogotem przypadajce na:
Akcjonariuszy jednostki dominage;
Udzialy niekontrolugce

Catkowite dochody ogotem za okres sprawozdawc

Zysk/ (Strata) przypadajacy na 1 akcg
Podstawowy (z

Rozwodniony (zi

Nota

10
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22
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01.01.2011 01.01.2010
31.12.2011 31.12.2010
274031 164 281
1367 870
(70 519) (56 723)
(5 427) (3 937)
(46 838) (31 226)
(56 619) (30 629)
(179 403) (122 515)
95 995 42 636
2934 2 200
(30 383) (9 231)
(27 449) (7 031)
68 546 35 605
(2 154) 514
66 392 36 119
(55) 137
(55) 137
66 337 36 256
66 205 36 078
187 41
66 392 36 119
66 150 36 215
187 41
66 337 36 256
4,03 2,34
4,0¢ 2,3

Noty objg&niajace zamieszczone na stronach od 8 do 58 starinteigralr czs¢ skroconegdrodrocznego 4
skonsolidowanego sprawozdania finansowego



Skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitalsmyia

Za rok obrotowy konczacy sie 31 grudnia 2011 r. Kapitat z Roznice kursowe Kapitat
w tysicach ztotych emisji akcji przeliczenic wiasny
powyzej ich jednostel  Pozostak wiascicieli Kapitat
Kapitat wartcci dziatapcych ze kapitaty Zyski jednostki Udzialy wiasny
Nota  zaktadowy nominalnej grania rezerwowe zatrzymane dominujacej niekontrolujce ogotem
Kapitat wtasny na dziea 1 stycznia 2010 | 1577: 9 79t 24¢ 2 21¢ 7192t 99 957 79 100 03¢
Korekty bteddw lat ubiegtyct - - - - (1715 (1715 (1715
Skorygowany kapitat wlasny na dzié 1 stycznia 2010 | 1577: 9 79t 24§ 2 21¢ 70 21( 98 24 79 9832
Catkowite dochody za okres sprawozdawc:
Zysk netto za okres sprawozdaw - - - - 36 07¢ 36 07¢ 41 36 11¢
Inne catkowite dochoc
- R&nice kursowe z przeliczenia jednostek dzigtggh za granig - - 137 - - 137 - 137
Catkowite dochody ogotem za okres sprawozdawczy - - 137 - 36 07¢ 36 21* 41 36 25¢
Doptaty od i wyptaty do wiascicieli
- Umorzenie akcji wkasnyt (462 (4 487 - - (4949 (4949
- Pfatndci w formie akcji whasnyc - - - 257 - 257 257
- Emisja akcji (niezarejstrowana)/wydanie udzie - - - 49z - 49z 1 49:
- Wyptata dywidend - - - - - - (79) (79)
Doptaty od i wyptaty do wiacicieli ogoten (462) (4 487 - 74¢ - (4 200 (78) (4278
Skorygowany kapitat wlasny ogétem na dzii 31 grudnia 2010 r. 15 30¢ 5 30¢ 38t 2967 106 28t 130 25 42 130 29!
Kapitat wiasny na dziei 1 stycznia 2011 | 15 30¢ 5 30¢ 38t 2967 106 28t 130 25 42 130 29¢
Calkowite dochody za okres sprawozdawc:
Zysk netto za okres sprawozdaw - - - - 66 20! 66 20! 187 66 39:
Inne catkowite dochody
- Ré&nice kursowe z przeliczenia jednostek dzigtggh za granig - - (55) - - (55) (55)
Calkowite dochody ogotem za okres sprawozdawczy - - (55) - 66 20t 66 15( 187 66 33:
Doptaty od i wyptaty do wiascicieli
- Wyptata dywidend - - - - - - (41) (41)
- Emisja akcji whasnyc 21 1591 39 79¢ - (492 - 40 89¢ 40 89¢
- Platnd@ci w formie akcj 21 - - - 89( - 89( 89(C
- Wydzielenie kapitatu rezerwowe 21 - - - 40 00C (40 000 - - -
Doptaty od i wyptaty do wiascicieli ogétem 1591 39 79¢ - 40 39¢ (40 000) 41 78¢ (41) 4174
Kapitat wiasny ogotem na dzié 31 grudnia 2011 r. 16 90( 45 10; 33C 4336 13249, 23819 18¢ 238 38!

Noty obj&niajace zamieszczone na stronach od 8 do 58 stanntegralm czgs¢ skroconegdrodrocznego skonsolidowanego sprawozdania finangowe

5



Skonsolidowane sprawozdanie z przeptywéw giamnich
Za rok obrotowy konczacy sie 31 grudnia 2011 r.

w tysigcach ztotych Nota 01.01.2011 01.01.2010
31.12.2011 31.12.2010
Przeptywy pieniezne z dziatalndgci operacyjnej
Zysk netto za okres 66 392 36 119
Korekty

Amortyzacja rzeczowych aktywow trwatych 13 3 64( 2 657

Amortyzacja wartei niematerialnych 14 178i 1 28(

Koszty finansowe netto 25 386 7585

(Zysk) /strata ze sprzedarzeczowych aktywdw trwatych (129) (3)

Transakcje ptatrioi w formie akcji wkasnych rozliczane w
. . 890 257
instrumentach kapitatowy:

Podatek dochodowy 2128 (515)
Zmiana stanu aktywdw finansowych wycenianych w eégitgodziwej 16 (455 458) (112 793)
Zmiana stanu zapasow (79) 271
Zmiana stanu nak@osci (4 621) 710
Zmiana stanu rozliczemiedzyokresowych czynnych (74) (1 046)
Zmiana stanu zobowzan krotkoterminowych z tyt. dostaw i ustug oraz 17 768 14 588
pozostatych
Zmiana stanu zobowan z tytutuswiadczeé pracowniczych 3167 3 55]
Zmiana stanu rezerw 90 14z
Podatek zaptacony (1717) 507

Srodki pieni ezne netto z dziatalndci operacyjnej (340 830) (46 689)
Przeptywy pienigzne z dziatalngci inwestycyjnej
Odsetki otrzymane 2 70¢ 123t
Udzielone payczki (6 350) (2 396)
Wplywy z tytutu sprzeday wartasci niematerialnych oraz rzeczowych
. 271 133
aktywdw trwatych
Nabycie wartéci niematerialnych oraz rzeczowych aktywow trwatych (8 182) (5842)
Spilata udzielonych pyczel 4 60: 644
Srodki pieni ezne netto z dziatalndci inwestycyjnej (6 954) (6 226)
Przeptywy pieniezne z dziatalndci finansowej
Wplywy netto z emisji akc 40 89¢ 48t
Wplywy z emisji obligac 291 00( 111 48.
Zacigniecie kredytow i payczek 192 57¢ 15 60"
Wydatki na sptat kredytdw i payczek (100 691) (33 823)
Platndici zobowhzah z tytutu umow leasingu finansowe (3199) (3475)
Kapitat mniejszéci (41) (37)
Wykup obligacj (30 000) (33 897)
Umorzenie akcji whasnyc - (114)
Odsetki zaptacor (27 332) (6 331)
Srodki pieni ezne netto z dziatalndci finansowej 363 213 49 896
Przeptywy pienizne netto, ogétem 15429 (3019)
Srodki pienkzne i ich ekwiwalenty na pogtek okresu 20776 23795
Srodki pienizne na koniec okre 20 36 20t 20 77¢

Ze wzgkdu na ograniczanilos¢ informacji dotycacych wptywoéw z windykacji oraz wydatkdw na nabypikietow wierzytelngci, niniejsze

skonsolidowane sprawozdanie z przeptywow giemich naley analizowa tacznie z informacjami zawartymi w punkcie 16 Notaéhjajacych do

skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Noty objg&niajace zamieszczone na stronach od 8 do 58 stannotegralm czg$¢ skréconegdrodrocznego

skonsolidowanego sprawozdania finansowego



Grupa Kapitatowa KRUK
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Grupa Kapitatowa KRUK

Noty obja&niajace do skonsolidowanego sprawozdania finansowego

1. Dane Jednostki Dominupcej

Nazwa jednostki dominggej:
Kruk Spétka Akcyjna (dalej ,Kruk S.A.” lub ,Jedndst Dominugca”)

Siedziba jednostki domimgej
ul. Legnicka 56
54-204 Wroctaw

Rejestracja w Krajowym Rejestrzed®wym

Sad Rejonowy dla Wroctawia-Fabrycznej we Wroctawiul Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego, ul. Grabisfiska 269, 53-235 Wroctaw

Data rejestracji: 7 wrzaia 2005 r.

Numer rejestru: KRS 0000240829

Przedmiot dziatalnéci jednostki dominugicej oraz jej jednostek zaleych

Jednostka Dominaga oraz jej jednostki zatee zajmuy si¢ przede wszystkim windykagcpaleznosci, w tym
windykacp nabytych pakietéw wierzyteldoi prowadzon na wiasny rachunek oraz windykagjaleznosci
prowadzog w imieniu klientow.

Jednostka Dominaga prowadzi take dziatalné¢ polegagca na udzielaniu pgyczek osobom fizycznym.

Jednostka zaklma Rejestr Diikow ERIF Biuro Informacji Gospodarczej S.A. (doia 28 czerwca 2010 r.
Europejski Rejestr Informacji Gospodarczej Biuriolmacji Gospodarczej S.A., zwany dalej RD ERIF BIG
S.A.) zajmuje si udostpnianiem informacji gospodarczych na temat osoldnuiotéw, ktérych daneas
przechowywane i administrowane przezednostk zalezna.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okresvegdawczy kaczacy sk 31 grudnia 2011 r. obejmuje
sprawozdania finansowe Jednostki Domingj oraz jej jednostek zadeych (zwanychdcznie ,Grup”).

Jednosti Dominupca najwyzszego szczebla jest Kruk S.A. Wykaz jednostekzngieh zostat przedstawiony
w nocie 30.

2. Podstawa sporadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego

a) Oswiadczenie zgodnéci

Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowggaostato sporglzone zgodnie z Mdzynarodowymi
Standardami Sprawozdawdéeo Finansowej, ktore zostaly zatwierdzone przeze¢Usuropejsk, zwanymi
dalej ,MSSF UE”

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostalo eati@bne przez Zagd Jednostki Domingpej
(,Zarzad”) w dniu 13 marca 2012 r.

b) Podstawa wyceny

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sgpone za okres sprawozdawczy od 1 stycznia 2011 r.
do 31 grudnia 2011 r. Dane poréwnawcze zostatyezamtowane na dzie31 grudnia 2010 r. oraz za okres
od 1 stycznia 2010 r. do 31grudnia 2010 r.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostalo sgpone w oparciu o zasadosztu historycznego, za
wyjatkiem nastpujacych istotnych pozycji sprawozdania z sytuacji fisawej:

» instrumentow finansowych wycenianych w wadiogodziwej przez wynik finansowy — wyceniane w
wartasci godziwej.

Metody ustalania warfoi godziwej zostaly przedstawione w nocie 4.



Grupa Kapitatowa KRUK
Noty obja&niajace do skonsolidowanego sprawozdania finansowego
¢) Waluta funkcjonalna i prezentacyjna

Dane w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym atpstzaprezentowane w ziotych polskich, po
zaokggleniu do petnych tysty. Ztoty polski jest walut funkcjonalry Jednostki Dominage;.

d) Dokonane ogdy i szacunki

Sporadzenie sprawozdania finansowego zgodnie z MSSF YBaga od Zamdu ogdow, szacunkdéw i
zalazen, wplywajacych na stosowanie przgych zasad rachunkowc oraz prezentowane waéto aktywdw,
zobowhgzan, przychoddw oraz kosztow, ktérych rzeczywiste wéamitmogy rézni¢ sie od wartdci szacowane;.

Szacunki i zwizane z nimi zalzenia podlegaj biezagcej weryfikacji. Zmiany szacunkéw kgjowych g ujete
prospektywnie pocgvszy od okresu, w ktorym dokonano zmiany szacunku.

Informacja na temat gdéw dotycacych zastosowania zasad rachunkésijoktére mag najbardziej istotny
wplyw na wartdci ujete w sprawozdaniu finansowym, zostaly przedstawiemastpujacych notach:

* Nota 16 Pozostate inwestycje
* Nota 27 Instrumenty finansowe

Informacje o dokonanych gdach i szacunkach, ktére zwane g ze znacgcym ryzykiem i mog wymaga
istotnych korekt w sprawozdaniu finansowym za kojejok  zawarte w naspujacych notach:

* Nota 16 Pozostate inwestycje
* Nota 27 Instrumenty finansowe

e) Korekty btedow lat poprzednich

W 2011 r. Grupa skorygowatachly w kalkulacji podatku dochodowego Jednostki Darjjeej za lata 2007-
2009. Korekta zostata wprowadzona retrospektywmywajac na warté¢ zyskéw zatrzymanych na daid
stycznia 2010 r. Szczegodtowy opis przyczyn korektgz jej wplyw na wyniki Grupy za lata ubiegte
przedstawiono w nocie 21.

3. Opis wazniejszych stosowanych zasad rachunkowoi

Zasady (polityka) rachunkowoi przedstawione poiej stosowane byty w odniesieniu do wszystkich obwes
zaprezentowanych w skonsolidowanym sprawozdanan§awym.

a) Zasady konsolidaciji
(i) Potaczenia jednostek

Pohczenia jednostek, w tym funduszy inwestycyjnych kagtych, g rozliczane metag nabycia na dzie
nabycia, ktéry jest dniem, w ktorym Grupa obejnmkgatrok nad jednostk nabywan.

Kontrole definiuje s¢ jako zdolné¢ do kierowania polityk finansows i operacyja jednostki w celu oggania
korzysci z jej dziatalnéci. Oceniagc, czy wysgpuje sprawowanie kontroli, Grupa bierze pod wwvag
potencjalne prawa gtosu, ktére mday¢ wykonywane na dziedokonania oceny. Data pokenia jest dniem,
w ktérym jednostka przejmaga obejmuje kontrglnad jednostk przejmowan. Okrelenie daty paiczenia i
stwierdzenie, czy wyspito objecie kontroli jednej jednostki nad draigastpuje w drodze aglu.

Grupa rozpoznaje waré firmy jako warté¢ godziwg przekazane] zaptaty wliczg rozpoznag wartcsé
udziatbw niekontroluyjcych w jednostce przejmowanej, pomniejsgolm wart@dé netto nabytych
identyfikowalnych aktywow i przefych zobowijzai wycenianych na dzienabycia w wartéci godziwe;.

Wartas¢ przekazanej zaptaty zawiera waddaodziwg przeniesionych aktywow, zoboyriah zackgnigtych
przez Grup wobec poprzednich wdaicieli jednostki przejmowanej oraz akcji wyemitawah przez Grug
Wartas¢ przekazanej zaptaty zawiera rownieartas¢ godziwg czesci zaptaty warunkowej, jak réwnie
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Grupa Kapitatowa KRUK
Noty obja&niajace do skonsolidowanego sprawozdania finansowego

wartas¢ godziwg przekazanych przez przejmoggo nagréd w formie akcji jednostki przejmowartképre s
obowigzkowo zasipowane w pajczeniach jednostek. §le potgczenie jednostek powoduje wygdecie
wczesniejszych zobowjzah wystpujacych pomgdzy Grum a jednostk przejmowan, wowczas warta
zaptaty obnia sk 0 nizszz z umownej ceny za wy@aiccie zobowjzania lub wartéci elementu
pozarynkowego i ujmuje sjako pozostaty koszt.

Zobowigzanie warunkowe jednostki przejmowanej jest uadigiane przy pajczeniu jednostek tylko wtedy,
kiedy takie zobowjzanie stanowi obecny oboyziek, wynika z przeszlych zdarzeraz jego wart& godziwa
moze by¢ wiarygodnie oszacowana.

Grupa wycenia wszystkie udziaty niekontragltg w proporcji do udziatdw w mbtwych do zidentyfikowania
aktywach netto jednostki przejmowane.

Koszty transakcyjne poniesione w zweku z pojczeniem jednostek, takie jak optaty z tytutu ughugwnych,
due diligence oraz za inne profesjonalne ustuguijgnse jako koszt okresu, w ktérym zostaty poniesione.

(i) Jednostki zalezne

Jednostkami zalmymi 53 jednostki kontrolowane przez jednastkominupca, w tym fundusze inwestycyjne.
Sprawozdania finansowe jednostek zajeh uwzgédniane § w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym pocawszy od dnia uzyskania nad nimi kontrolk @o momentu jej wydgaiecia. Zasady
rachunkowéci stosowane przez jednostki zale zostaty ujednolicone z zasadami pgiayi przez Grup.

(iii) Korekty konsolidacyjne

Salda rozrachunkéw wewtnznych pomgdzy jednostkami Grupy, transakcje zawierane velabrGrupy oraz
wszelkie wynikajgce sid niezrealizowane zyski lub straty, a zekprzychody oraz koszty Grupya s
eliminowane w trakcie spagdzania skonsolidowanego sprawozdania finansowegzrdalizowane stratyys
wytgczone ze skonsolidowanego sprawozdania finansoweagej samej zasadzie co niezrealizowane zyski,
ale wyhcznie w przypadku, gdy nie wygtujg przestanki wskazgge na utrat wartgsci.

b) Waluty obce
(i) Transakcje w walucie obcej

Transakcje wyrzone w walutach obcych w dniu dokonania transakdgjnowane s w walutach
funkcjonalnych jednostek Grupy z zastosowaniem kikgpna lub kursu sprzedawalut z dnia zawarcia
transakcji stosowanym przez bank, z ktérego usdggstka korzysta.

Pozycje pienizne aktywow i zobowjizan wyrazone w walucie obcejasprzeliczane na koniec okresu
sprawozdawczego wedtégedniego kursu NBP dla danej waluty ogtoszonegtenadzigé. R&nice kursowe
wynikajace z wyceny aktywOw i zobowZan pieniznych na koniec okresu sprawozdawczego stanowi
réznice pomédzy wycen wedtug zamortyzowanego kosztu w walucie funkcjpaplna pocgtku okresu
sprawozdawczego, skorygovgan naliczone odsetki i dokonane ptatciow trakcie okresu sprawozdawczego,
a wartgciag wedtlug zamortyzowanego kosztu w walucie obcej limzeng wedtugséredniego kursu NBP na
koniec okresu sprawozdawczego.

Niepienkzne pozycje aktywdw i zobogian denominowane w walutach obcych wyceniane wedtggtko
historycznegogprzeliczane wedtugredniego kursu NBP ogtoszonego w dniu dokonanizsaiacii.

Niepienkzne pozycje aktywoOw i zobowZan wyrazone w walucie obcej wyceniane wedtug wéctgodziwej
sg przeliczane wedtugredniego kursu NBP obow#ujacego na dzie szacowania warsgi godziwe;j.

Réznice kursowe z przeliczenia ujmujes sv zysku lub stracie bigcego okresu. Pozycje niepieme w

walucie obcej wyceniane wedlug kosztu historyczn&yapa przelicza aywajagc kursu wymiany z dnia
zawarcia transakgciji.
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(i) Przeliczanie jednostki dziatapcej za grania

Aktywa i zobowjzania jednostek dziabgjych za granig, wiaczapc wartg¢ firmy i korekty do wartéci
godziwej na dzié nabycia dokonywane przy konsolidacjp przeliczane wedlugredniego kursu NBP
obowigzujacego na koniec okresu sprawozdawczego.

Réznice kursowe powstate przy przeliczeniugmowane w innych catkowitych dochodach. W przypad
zbycia jednostek dziakggych za granig, czsciowego lub w calci, odpowiednie kwoty gte w kapitale
wilasnym g ujmowane w zysku lub stracie bigego okresu.

Réznice kursowe dotyeze pozycji pienjiznych w postaci naiosci lub zobowjzan w stosunku do jednostki
dziatapcej za granig, ktérych rozliczenie nie jest planowangdb prawdopodobne w dgiej sk przewidzié
przyszigci s czescig inwestycji netto w jednostce dziadagj za granig i s3 uymowane w innych catkowitych
dochodach i prezentowane w kapitale wlkasnym jaknic@ kursowe z przeliczenia.

¢) Instrumenty finansowe
() Instrumenty finansowe inne ni instrumenty pochodne

Pazyczki, nalenosci i depozyty ujmowaneasw dacie powstania. Wszystkie pozostate aktywantosve (w
tym aktywa wyceniane wedlug wasth godziwej przez wynik finansowy)aaujmowane w dniu dokonania
transakcji, w ktorym Grupa staje¢sstrory wzajemnego zobowiania dotyczcego danego instrumentu
finansowego.

Grupa przestaje ujmowaskladnik aktywow finansowych w momencie wyggcia praw wynikajcych z
umowy do otrzymywania przeptywdw pieanych z tego skifadnika, lub od momentu, kiedy prajea
otrzymywania przeptywéw pieginych ze skladnika aktywéw finansowych przekazywane w transakcji
przenoszcej zasadniczo wszystkie znace ryzyka i korzyci wynikajace z ich whasnéri. Kazdy udziat w
przekazywanym skitadniku aktywow finansowych, ktfiast utworzony lub pozostaje w posiadaniu Grupy jes
traktowany jako osobny sktadnik aktywéw lub zobgeen.

Aktywa i zobowjzania finansowe kompensuje ge sob i wykazuje w sprawozdaniu z sytuacji finansowej w
kwocie netto, wydcznie jeéli Grupa posiada way prawnie tytut do kompensaty oklenych aktywow i
zobowpzan finansowych lub zamierza rozliozydary transakaej w wartagci netto poddanych kompensacie
sktadnikéw aktywow i zobowian finansowych lub zamierza jednoémée podlegajce kompensacie aktywa
finansowe zrealizowa a zobowdzania finansowe rozliczy

Grupa posiada nagtujace instrumenty finansowe inneznpochodne aktywa finansowe: aktywa finansowe
wyceniane wedtug warfoi godziwej przez wynik finansowy, pgczki i naleznosci.

Aktywa finansowe wyceniane wedtug wéet@odziwej przez wynik finansowy

Aktywa finansowe $ klasyfikowane jako inwestycja wyceniana wedtug tesani godziwej przez wynik
finansowy, j&li sa przeznaczone do obrotu lub zostaly wyznaczoneyalaeniane wedtug waroi godziwej
przez wynik finansowy przy pogtkowym ugciu. Aktywa finansowe gswyznaczane do wycenianych wedtug
wartasci godziwej przez wynik finansowy, §i& Grupa aktywnie zaggdza takimi inwestycjami i podejmuje
decyzje odnénie kupna i sprzeds na podstawie ich waroi godziwej. Przy pocgkowym ugciu, koszty
transakcyjne zwazane z inwestygj zostaj ujcte w zysku lub stracie higcego okresu w momencie
poniesienia. Wszelkie zyski i straty dotyce tych inwestycji ujmowanegsw zysku lub stracie bigcego
okresu.

Nabyte pakiety wierzytelrici

Nabyte pakiety wierzyteldgoi s3 to masowe pakiety przeterminowanych zolyaai konsumenckich (np.

Z tytutlu kredytéw konsumenckich, optat za media)itpabywane przez Grgpw ramach umow ces;ji

wierzytelndgci za cel znacaco nizsz od wartgci nominalnej tych zobowzan. Grupa zalicza nabyte pakiety
wierzytelngci do aktywdw finansowych wyznaczonych do kategasicenianych wedtug wargoi godziwej
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przez wynik finansowy z uwagi na tae pakiety te $ zarzdzane oraz wyniki dziataldoi Grupy w
odniesieniu do tych pakietévg sceniane w oparciu o ich wagtogodziwg.

Pakiety wierzytelnéci ujmowane s pocatkowo w kskgach wedlug ceny nabycia. Koszty zmane
Z transakej nabycia ujmowaneaswy zysku lub stracie bigcego okresu.

Nabyte pakiety wierzytelrgi Grupa wycenia nie rzadziej micztery razy w danym rocznym okresie
sprawozdawczym, nie poiej niz na koniec kadego kwartatu kalendarzowego. Wdttamabytych pakietow
wierzytelngci na dzié wyceny ustala siwedtug wiarygodnie oszacowanej wddiogodziwej obliczonej przy
zastosowaniu modelu estymacji opartego na szachnkaczakresie zdyskontowanych oczekiwanych
przeptywéw piengznych. Nabyte pakiety sktadajsic z dwej liczby wierzytelnéci. Kazdy nabyty pakiet
dzielony jest na podpakiety o podobnych parametfaotizaj, warté¢ nominalna, przeterminowanie) i dla
kazdego podpakietu szacowangeasidzielnie przeptywy piegaine.

Stopa uyta do dyskontowania oczekiwanych przeptywow odeewglla ryzyko kredytowe zwzane z danym
pakietem. Przy poatkowym ufgciu, stopa dyskontowa jest oczekiwarwewretrzng stop zwrotu
uwzgkdniajgca cere nabycia oraz szacowane wplywy ustalone nandmi@bycia pakietu. Na kdy dzien
wyceny Grupa weryfikuje przyje stopy dyskontowe tak, aby uwegghialy one aktuakn stog wolng od
ryzyka oraz premiza ryzyko zwazam z ryzykiem kredytowym dla danego pakietu.

Szacowane wplywy z pakietéw wierzytefiod obejmup czeé¢ kapitatowg pakietdbw oraz odsetki ustalone w
oparciu o stop dyskontowy. Otrzymana ox¢ kapitalowa ujmowana jest jako zmniejszenie wanito
ksiegowej pakietdbw natomiast €& odsetkowa ujmowana jest jako przychédzbiego okresu. Ponadto, w
przychodach bigcego okresu ujmowaney Zmiany wartéci godziwej wynikagce ze zmian szacunkow
dotyczcych oczekiwanych przysziych przeptywéw pigmych dla danego pakietu oraz zmian w stopie
dyskontowej. Powssze kwoty § prezentowane jako przychody operacyjne z uwagtonae windykacja
nabytych pakietéw wierzyteldoi jest prowadzona przy zuciu zasobdw, ktorych wykorzystanie jest
ujmowane w ramach kosztow dziatadnboperacyjnej.

Grupa prezentuje nabyte pakiety wierzytgétiojako inwestycje krétkoterminowe z uwagi na fai,
kupowane portfele, obejmuprawie wyhcznie wierzytelnéci przeterminowane.

Pazyczki i nalénasci

Pazyczki i nalenosci s3 aktywami finansowymi, o ustalonych lub atigvych do ustalenia platrdciach, ktére
nie § notowane na aktywnym rynku. Takie aktywa pocztkowo ujmowane wedlug wadoi godziwej
powiekszonej o bezpwoednio dajce sé przyporadkowa koszty transakcyjne. Wycenazyozek i halenosci

w terminie péniejszym odbywa si wedtug zamortyzowanego kosztu, z zastosowanienodyetfektywnej
stopy procentowej, po pomniejszeniu o ewentualqésydaktualizujce z tytutu utraty warkei.

Do pazyczek i nalenosci Grupa zaliczarodki pienkzne i ich ekwiwalenty oraz nateosci z tytutu dostaw i
ustug.

Srodki pienkzne i ich ekwiwalenty obejmajsrodki pientzne w kasie oraz depozyty bankowe aanie

0 pocatkowym okresie zapadaléo do trzech miegty. Saldosrodkdw piengznych i ich ekwiwalentéw
wykazane w skonsolidowanym sprawozdaniu z przephwadenieznych sklada si z okra&lonych powyej
srodkéw piengznych i ich ekwiwalentéw, pomniejszonych dodatkowmiesptacone kredyty w rachunkach
biezacych, stanowgce integralpg czes¢ systemu zargdzaniasrodkami piengznymi Grupy.

Zobowipzania finansowe nigllgce instrumentami pochodnymi

Zobowigzania finansowegsujmowane na dziezawarcia transakciji, w ktorej Grupa staje sirors umowy
zobowhzujgcej do wydania instrumentu finansowego.

Grupa wyhcza z ksig zobowjzanie finansowe, kiedy zoboyzianie zostanie sptacone, umorzone lub ulegnie
przedawnieniu.

Aktywa i zobowjzania finansowe kompensuje ge sob i wykazuje w sprawozdaniu z sytuacji finansowej w
kwocie netto, wydcznie jeéli Grupa posiada way prawnie tytut do kompensaty okkenych aktywow
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i zobowizan finansowych lub zamierza rozliozyary transakg w wartagci netto poddanych kompensacie
sktadnikéw aktywow i zobowian finansowych lub zamierza jednoémée podlegajce kompensacie aktywa
finansowe zrealizowa a zobowdzania finansowe rozliczy

Grupa klasyfikuje zobowkrania finansowe nigbace instrumentami pochodnymi do kategorii innych
zobowpzan finansowych. Tego typu zobogziania finansowe pogkowo ujmowane gw wartagci godziwej
powickszonej o dajce sé bezpdrednio przyporgdkowa koszty transakcyjne. Po patkowym ufgciu
zobowpgzania te wyceniang svediug zamortyzowanego kosztu przyciu efektywnej stopy procentowej.

Grupa posiada nagtujgce zobowszania finansowe: kredyty, zobagania z tytutu dhanych papierow
wartasciowych, zobowdzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobpaviia.

(il) Kapitat wtasny
Akcje zwykie

Akcje zwykte ujmuje si w kapitale wtasnym. Koszty bezfgednio zwazane z emigj akcji zwyktych i opcji
na akcje, skorygowane o wptyw podatkow, pomniejsaagrtas¢ kapitatu.

d) Rzeczowe aktywa trwate
(i) Ujecie oraz wycena

Sktadniki rzeczowych aktywow trwatych ujmuje sv ksiggach wedtug ceny nabycia lub kosztu wytworzenia
pomniejszonych o odpisy amortyzacyjne oraz odpiggutu utraty wartéci.

Cena nabycia obejmuje cerzakupu skladnika magtku oraz koszty bezpcednio zwizane z zakupem
i przystosowaniem sktadnika mg§u do stanu zdatnego daywania, cznie z kosztami transportu, jakzte
zatadunku, wyfadunku i skiadowania, a #@akwynagrodzé bezpgrednich (w przypadku wytworzenia
sktadnika rzeczowych aktywéw trwatych we wlasnymkreaie). Rabaty, opusty oraz inne podobne
zmniejszenia i odzyski zmniejsaagery nabycia sktadnika aktywow. Koszt wytworzenia skii#d srodkow
trwatych orazsrodkow trwatych w budowie obejmuje ogot kosztéw @sionych w okresie jego budowy,
montau, przystosowania i ulepszenia poniesionych do gmigyjccia takiego sktadnika mgkowego do
uzywania (lub do kaca okresu sprawozdawczegoslijesktadnik nie zostat jeszcze oddany dioywania).
Koszt wytworzenia obejmuje rowriew przypadkach gdy jest to wymagane, epsty szacunek kosztoéw
demontau i usunécia skladnikéw rzeczowych aktywow trwatych orazypvedcenia do stanu pierwotnego
miejsca, w ktorym si znajdowat. Zakupione oprogramowanie, ktore jestzimidne do prawidtowego
funkcjonowania zwjzanego z nim ugglzenia jest aktywowane jakogsz tego uradzenia.

Koszty finansowania zewtrznego zwazane z nabyciem lub wytworzeniem oltomych aktywéw zwgkszap
cere nabycia lub koszt wytworzenia tych aktywow.

W przypadku, gdy ok&tony sktadnik rzeczowych aktywow trwatych sktade siodgbnych i istotnych ogci
sktadowych o rénym okresie aytkowania, czsci te g traktowane jako ogdbne sktadniki aktywow.

Zyski i straty ze zbycia sktadnika rzeczowych akiywokrela sk na podstawie poréwnania przychodéw ze
zbycia z wartécia ksiegowa zbytych aktywow i ujmuje siw zysku lub stracie biacego okresu w pozycji
pozostate przychody lub koszty operacyjne. Gdy exfaz dotyczy aktywéw podlegagych wczéniej
aktualizacji wyceny, odpowiednikwote z kapitatu z aktualizacji wyceny przenosg slo pozycji ,zyski
zatrzymane”.

(i) Naktady ponoszone w terminie péniejszym

Aktywowaniu podlegaj poniesione w pfniejszym okresie koszty wymienianych e¢ézi skladnika
rzeczowych aktywéw trwatych, ktore a wiarygodnie oszacowa jest prawdopodobnege Grupa osignie
korzysci ekonomiczne zwgzane z wymienianymi sktadnikami rzeczowych aktywémwatych. Wartgc¢
biezaca usunjtych czsci skladnika rzeczowych aktywow trwalych jest wo#ana z ksig. Nakfady
ponoszone w zwiku z biggcym utrzymaniem sktadnikow rzeczowych aktywow tiyedt 9 ujmowane w
zysku lub stracie bigcego okresu w momencie poniesienia.
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(iii) Amortyzacja

Wysoka¢ odpisdbw amortyzacyjnych ustalae sSiv oparciu o ceg nabycia lub koszt wytworzenia danego
sktadnik aktywow, pomniejsza@ro jego warté¢ rezydualn.

Koszt amortyzacji ujmuje siw zysku lub stracie bigcego okresu z zastosowaniem metody liniowej w
odniesieniu do oszacowanego przez Grugkresu uytkowania danego skiladnika rzeczowych aktywow
trwatych, co maliwie najlepiej odzwierciedla sposob realizacji ysztych korzyci ekonomicznych
zwigzanych z uytkowaniem danego skladnika aktywow. Sktadniki akdw wytkowanych na podstawie
umowy leasingu lub innej umowy o podobnym charadeamortyzuje giprzez krétszy z dwdch okreséw:
okres trwania umowy leasingu lub okresytikowania, chybaze Grupa posiada wystarczej pewndé, ze
uzyska tytut wkasnéei przed uptywem okresu leasingu. Grunty nj@mortyzowane.

Grupa zaklada pomze okresy zytkowania dla poszczegoélnych kategorii rzeczowyktiynaow trwatych:

Budynki (inwestycje w obcych obiektac 15 la
Urzadzenia techniczne i maszy 3-1C lat
Srodki transport 5 la

Poprawné¢ stosowanych okreséwzytkowania, metod amortyzacji oraz waxtbrezydualnych rzeczowych
aktywéw trwatych jest weryfikowana na koniec zBago rocznego okresu sprawozdawczego
i w uzasadnionych przypadkach korygowana.

e) Wartosci niematerialne
() Warto §¢ firmy

Wartas¢ firmy powstaje w zwizku z przejciem jednostek zakaych. Metody wyceny warksi firmy w
momencie jej pocgkowego ugcia zostaty opisane w nocie 3(a)(i).

Wycena po pogtkowym ugciu

Po pocatkowym ugciu wartag¢ firmy jest wykazywana wedtug ceny nabycia pommefsgj o skumulowane
odpisy aktualizujce z tytutu utraty wartei.

Wartcé¢ firmy nie jest amortyzowana. Na konieczlago okresu sprawozdawczego watdirmy jest
testowana podagtem utraty wartéci.

(i) Pozostate wartd@ci niematerialne

Pozostate nabyte przez Grupvartgsici niematerialne o okéonym okresie gyteczndci ekonomicznej
wykazywane s w oparciu o ich cen nabycia, pomniejszan o odpisy amortyzacyjne oraz odpisy
aktualizacyjne z tytutu utraty wasa.

(iif) Naktady poniesione w terminie pé&niejszym

P&niejsze wydatki na sktadniki istniglych wartdci niematerialnych podlegajaktywowaniu tylko wtedy,
gdy zwkikszap przyszie korzyci ekonomiczne zwizane z danym skiladnikiem. Pozostate naktady, w tym
nakfady na wytworzone we wtasnym zakresie: znakatowe, warté¢ firmy i marke s3 ujmowane w zysku
lub stracie bigagcego okresu w momencie poniesienia.

(iv) Amortyzacja

Wysoka¢ odpisébw amortyzacyjnych ustalagsw oparciu o ceq nabycia danego skladnika aktywow,
pomniejszon o jego warté¢ rezydualg.
Koszt amortyzacji ujmuje siw zysku lub stracie bigscego okresu z zastosowaniem metody liniowej w
odniesieniu do oszacowanego przez @rogresu aytkowania danego sktadnika wasto niematerialnych,
innego nk wartas¢ firmy, od momentu stwierdzenia jego przyddmalo wytkowania, co mgiwie najlepiej
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odzwierciedla sposob realizacji przysztych kadciyekonomicznych zwgzanych z aytkowaniem danego
sktadnika aktywow.

Grupa zaktada pomze okresy zytkowania dla poszczegolnych kategorii wacimiematerialnych:

Patenty i znaki towarowe 5 lat
Oprogramowanie 5 lat
Koszty prac rozwojowych 2-5 lat

Poprawné¢ stosowanych okresowzytkowania, metod amortyzacji oraz watd rezydualnych warkei
niematerialnych jest weryfikowana na koniead@go rocznego okresu sprawozdawczego i w uzasagion
przypadkach korygowana.

f) Sktadniki rzeczowych aktywow trwatych uzytkowane na podstawie umow leasingu

Umowy leasingowe, w ramach ktorych Grupa ponosktgcznie calé¢ ryzyka oraz czerpie praktycznie
wszystkie korzyci wynikajace z posiadania sktadnikow rzeczowych aktywow tyalatklasyfikowane sjako
umowy leasingu finansowego. Aktywa nabyte w dro@zsingu finansowega svykazywane pocigkowo w
wartasci godziwej lub wartéci biezacej minimalnych optat leasingowych, w zatesci od tego, ktéra z tych
kwot jest nksza, a nagpnie pomniejszane o odpisy amortyzacyjne oraz gdptgtutu utraty wartéci.

Umowy leasingowe nieeolagce umowami leasingu finansowegpteaktowane jak leasing operacyjny i nig s
ujmowane w sprawozdaniu z sytuacji finansowe;j.

g) Zapasy

Sktadniki zapasdéw wyceniaesiv cenie nabycia nie wgzej od maliwej do uzyskania ceny sprzeganetto.
Wartaé¢ stanu zapaséw ustala g zastosowaniem metody pierwsze weszto, pierwgzziey. Cena nabycia
obejmuje cea zakupu powikszory o koszty bezpednio zwhzane z zakupem.

Mozliwa do uzyskania cena sprzeglanetto jest rénica pomigdzy szacowancenry sprzeday dokonywanej w
toku dziatalndci gospodarczej, a szacowanymi kosztami ridalgmi do doprowadzenia sprzegialo skutku.

h) Odpisy z tytutu utraty warto sci aktywow
(i) Aktywa finansowe nieledace instrumentami pochodnymi

Na koniec kadego okresu sprawozdawczego dokonywana jest ocegazaistnialy obiektywne przestanki
swiadczce o utracie wartei skladnikdéw aktywow finansowych innychznwycenianych wedtug warkoi
godziwej przez wynik finansowy. Uznajecske sktadnik aktywow finansowych utracit wadéo gdy po jego
pocatkowym ufciu pojawity sé obiektywne przestanki wygpienia zdarzenia powodigego utra wartcsci,
mogcego mié negatywny, wiarygodnie oszacowany wplyw na w&rarzysztych przeptywdw pieatnych
zwigzanych z danym sktadnikiem aktywow.

Do obiektywnych przestanek utraty wastoaktywow finansowych zaliczaeshiesptacenie albo zaleganie w
splacie diugu przez dimika; restrukturyzaej diugu dhiznika, na ktdg Grupa wyrazita zgagze wzgéddw
ekonomicznych lub prawnych wynikaych z trudnéci finansowych dhinika, a ktérej w innym wypadku
Grupa by nie udzielita; okoliczdoi swiadczce o wysokim poziomie prawdopodobétwa bankructwa
dtuznika lub emitenta; zanik aktywnego rynku na danadkik aktywow finansowych.

Grupa ocenia przestankiviadczce o utracie warkei naleznosci lub inwestycji utrzymywanych do terminu
wymagalndci na poziomie pojedynczego sktadnika aktywow.

Dokonupc oceny utraty wart@i Grupa wykorzystuje historyczne trendy do szagte@rawdopodobiestwa
wystpienia zalegléci oraz momentu zaptaty oraz waitd poniesionych strat, skorygowane o szacunki
Zarzadu oceniajce, czy biegce warunki ekonomiczne i kredytowe wskazuaby rzeczywisty poziom strat
miat znaczco r&ni¢ sie od poziomu strat wynikagego z oceny historycznych trendéw.

15



Grupa Kapitatowa KRUK
Noty obja&niajace do skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Utrata wartéci w odniesieniu do aktywéw finansowych wycenianysfediug zamortyzowanego kosztu
szacowana jest jako mdica medzy ich wartdciag ksiggows, a wartdcig biezaca oszacowanych przysziych
przeptywéw piergznych zdyskontowanych przyzyciu pierwotnej efektywnej stopy procentowej. Wgie|
straty ujmowaneagsw zysku lub stracie bigcego okresu i zmniejszayvartas¢ biezgca aktywodw finansowych,
przy czym Grupa kontynuuje naliczanie odsetek dduzdizowanych aktywow. Feli p&zniejsze okolicznéci
swiadcz o ustaniu przestanek powodoych powstanie utraty walc, wowczas odwrécenie odpisu
aktualizupcego ujmowane jest w zysku lub straciezbiego okresu.

(i) Aktywa niefinansowe

Wartas¢ ksiegowa aktywow niefinansowych, innychznizapasy i aktywa z tytutu odroczonego podatku
dochodowego poddawana jest ocenie na konieddgo okresu sprawozdawczego w celu stwierdzenia, cz
wystepuja przestanki wskazgge na utrat ich wartgci. W przypadku wysgipienia takich przestanek Grupa
dokonuje szacunku wakt odzyskiwalnej poszczegolinych aktywdw. Waétodzyskiwalna wartai firmy,
wartasci niematerialnych o nieokénym okresie sytkowania oraz wartei niematerialnych, ktére nieg s
jeszcze zdatne darytkowania jest szacowanaiego roku w tym samym terminie.

Wartas¢ odzyskiwalna aktywow lubsoodkdéw wypracowujcych srodki pienezne (OWSP) definiowana jest
jako wieksza z ich wartei netto maliwej do uzyskania ze sprzegaoraz ich wartéci uzytkowej. Przy
szacowaniu wartgi uzytkowej przyszie przeptywy piegine dyskontowaneggrzy wyciu stopy procentowej
przed opodatkowaniem, ktéra odzwierciedla aktaipnkowg ocere wartcci piengdza w czasie oraz
czynniki ryzyka charakterystyczne dla danego skiadraktywéw. Dla celéw przeprowadzania testow na
utrat wartcci, aktywa grupuje si do najmniejszych miiwych do okrélenia zespotow aktywdw
generujcych wpltywy piengzne w znacznym stopniu niezatée od innych aktywdéw i grup aktywow
(,oérodek wypracowujcy srodki pienezne lub OWSP”).

Grupa dokonuje oceny utraty waito firmy grupupc cérodki wypracowujce srodki pienezne tak, aby
szczebel organizaciji, nie wszy niz wyodrebniony segment operacyjny, na ktérym przeprowadizée ocer
odzwierciedlat najriiszy szczebel organizacji, na ktdrym Grupa monitorujartgé firmy dla potrzeb
wewretrznych.

Dla cel6w testow na utratwartcsci, wartagé¢ firmy nabyt w procesie paiczenia jednostek gospodarczych
alokuje st do tych drodkéw generujcychsrodki pienkezne, dla ktérych spodziewane jest uzyskanie efektéw
synergii z paczenia.

Aktywa wspdlne (korporacyjne) Grupy nie gengrugsobnych wplywow piepinych. Jéli wystepuje
przestanka utraty waroi aktywow korporacyjnych, wéwczas wagéoodzyskiwalna jest ustalana dla tych
osrodkow wypracowujcychsrodki pienezne, do ktdrych przynakg aktywa korporacyjne.

Odpis z tytutu utraty wartei ujmowany jest w momencie, kiedy wattoksiegowa skfadnika aktywow lub
osrodka wypracowujcegosrodki pienezne przewysza jego wart@ odzyskiwaln. Odpisy z tytutu utraty
wartasci s3 ujmowane w zysku lub stracie bieego okresu. Utrata wasm osrodka wypracowujcegosrodki
pieniezne jest w pierwszej kolejdoi uymowana jako zmniejszenie waitofirmy przypisanej do tegosmdka
(grupy crodkdéw), a naspnie jako zmniejszenie watid ksiegowej pozostatych aktywow tegosrodka
(grupy agrodkoéw) na zasadzie proporcjonalne;j.

Odpis wartdci firmy z tytutu utraty wartéci nie jest odwracany. W odniesieniu do innych akiyw, odpisy
z tytutu utraty wartéci rozpoznane w poprzednich okresach, mpddawane na kdy koniec okresu
sprawozdawczego ocenie, czy zaszly przestanki wi@z na zmniejszenie utraty wadtd lub jej catkowite
odwrécenie. Odpis aktualizigy z tytutu utraty wartéci jest odwracany, jeli zmienily st szacunki
zastosowane do oldlenia wartdci odzyskiwalnej. Odpis z tytutu utraty wasth odwracany jest tylko do
wysokaici wartasci pocztkowej skladnika aktywdw pomniejszonej o odpisy atywacyjne, jaka bytaby
wykazana w sytuacji, gdyby odpis z tytutu utratyrt@sci nie zostat ujty.

i) Swiadczenia pracownicze
(i) Program okreslonych sktadek
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Programy okrdonych sktadek to programywiadczeér po okresie zatrudnienia, na mocy ktérych Grupa
wptaca skladki w ustalonej wysad@ do odebnego podmiotu i nie dalzie chzyt na niej prawny ani
zwyczajowo oczekiwany obowdek zaptacenia dodatkowych sktadek. Zokyanie do wniesienia sktadek do
programu emerytalnego oktenych skladek jest ujmowane jako kosmtiadczeé pracowniczych obgiajac
zysk lub strag okresu, w ktorym pracownicywiadczyli prag. Kwoty zaptacone z gory ujmujeesjako
sktadnik aktywéw j&li takie optacenie kosztow z géry doprowadzi doiabnia przysztych platrigi lub ich
refundacji. Sktadki nalasne w ramach programu okienych sktadek, ktéregssvymagalne w okresie diazym

niz 12 miesgcy po zakaczeniu okresu, w ktérym pracownicy wykonywali zaérg z nimi prae, dyskontuje

sie do ich wartdci biezacej.

(i) Krotkoterminowe $wiadczenia pracownicze

Zobowigzania z tytutu krotkoterminowychwiadczér pracowniczych @ wycenianie bez uwzegfinienia
dyskonta i § odnoszone w koszty w okresie wykonawaadczenia.

Grupa ujmuje zobowranie w cogzar kosztow w wysokai przewidzianych ptatrigi dla pracownikéw
z tytutu krotkoterminowych premii piegiinych lub planéw podziatu zysku,$jena Grupie cizy prawny lub
zwyczajowo oczekiwany obowiek takich wyptat na podstawie ustégiadczonych przez pracownikéw w
przeszigci, a zobowdzanie to mee zosta wiarygodnie oszacowane.

(i) Ptatnosci w formie akcji wkasnych (program opcji menadeerskich)

Wartcé¢ godziwa przyznanych pracownikom praw do nabyciejiakednostki Dominujcej po okrélonej
cenie (opcji) jest uymowana jako koszt w korespaojleze wzrostem kapitatu wkasnego. Waét@odziwa
programu jest pogtkowo szacowana na daig@rzyznania go pracownikom. Ujmowanie wadiogodziwej
opcji w wyniku Grupy rozi@one jest na okres, w ktérym pracownicy nabywagzwarunkowo prawa do
nabycia akcji. Wart& programu jest weryfikowana na koniec#ago okresu sprawozdawczego i na fizie
ostatecznego nabycia uprawmido otrzymania opcji, poprzez zmiaticzby opcji, do ktorych realizacji
zgodnie z oczekiwaniami Grupy nabyte zogthazwarunkowe prawa. Wszystkie zmiany w wgitgodziwe]
programu § ujmowane jako korekta poprzednich dgowar w biezacym okresie. Wartgé¢ godziwa
pojedynczego prawa hie zmienia,schybaze nasipi istotha modyfikacja warunkéw programu, np. ceny
realizacji, liczby przyznanych praw, warunkéw nalbyaprawnid, itp. W takim przypadku warf6 godziwa
pojedynczego prawa me st jedynie zwekszye.

j) Rezerwy

Rezerwa zostaje ¢tp wtedy, gdy na Grupie giy wynikajagcy z przeszitych zdaraeobecny prawny lub
zwyczajowo oczekiwany obowdek, ktorego wartd mozna wiarygodnie oszacowa prawdopodobne jeste
wypetnienie tego obowkku wigzat sie bedzie z wyplywem korzéci ekonomicznych. Rezerwy sustalane
poprzez dyskontowanie oczekiwanych przysziych gyxeiw pieniznych z zastosowaniem stopy przed
opodatkowaniem, ktéra odzwierciedla tjes rynkowa wartg¢ piengdza w czasie oraz ryzyko zygane z
danym zobowjzaniem. Odwracanie dyskonta ujmowane jest jakotkosansowy.

k) Przychody

(i) Przychody z windykaciji

Przychody z windykacji obejmaljprzychody ze sprzeda ustug windykacyjnych (windykacja na zlecenie)
oraz przychody z nabytych pakietow wierzytéirio

Przychody z windykacji pakietéw zleconych

Przychody z pakietéw zleconych stangwrowizje naleéne za zwindykowane wierzytelém. Przychody takie
sg rozpoznawane memorialowo w okre$idgadczenia ustugi na podstawie zwindykowanych kwot.

Przychody z windykacji nabytych pakietéw wierzyt&lin
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Szacowane wplywy z pakietéw wierzytefiod obejmup czeé¢ kapitatowg pakietdbw oraz odsetki ustalone w
oparciu o stop dyskontowg. Otrzymana og¢ kapitalowa ujmowana jest jako zmniejszenie waitbiezacej
pakietow natomiast ¢%¢ odsetkowa ujmowana jest jako przychodzbiego okresu. Ponadto, w przychodach
biezagcego okresu ujmowaney gmiany wartéci godziwej wynikagce ze zmian szacunkow dotycych
oczekiwanych przyszltych przeptywéw piemiych dla danego pakietu oraz zmian w stopie dyskesit
Szerzej zasady rachunko$edbw odniesieniu do nabytych pakietéw wierzytetiopisano w nocie 3(c)(i).

Od 1 stycznia 2011 r. aktualizacja wddionabytych pakietow wierzyteldoi definiowana jest jako zmiana ich
wartasci godziwej, spowodowana zmianstép procentowych oraz/lub zmiarszacunkéw dotyezrych
przysztych przeptywdw pieginych.

W poprzednich okresach sprawozdawczychnide pomédzy rzeczywistymi wplatami a prognozami
przyjetymi do okrélenia wartdci godziwej pakietow prezentowane byty réwnjeko sktadnik aktualizacji

wartasci nabytych pakietéw wierzyteldoi. Pocawszy od 1 stycznia 2011 r.mdice pom¢dzy rzeczywistymi

wplatami a prognozowanymi zaliczang €lo pozycji ,przychody odsetkowe skorygowane o wpla
rzeczywiste”.

Niniejsze doprecyzowanie definicji nie powoduje amiwynikbw z lat poprzednich ani ztezmian
prezentacyjnych w skonsolidowanym sprawozdaniutizoeatych dochodéw Grupy. Wszystkie wymienione
pozycje byly i § prezentowane jako sktadniki przychodéw z windykaapytych pakietow wierzytelsoi.

(i) Sprzedaz towarow | materiatow

Przychody ze sprzeda towardéw i materialtdbw wykazywaneg sw wysokaci odpowiadajcej wartgci
godziwej otrzymanej zaptaty, pomniejszonej o w&rtawrotow, opustow i rabatow.

[) Optaty leasingowe

Optaty z tytutu leasingu operacyjnego ujmowane liniowo przez okres leasingu w zysku lub stracie
biezagcego okresu. KorZgi otrzymane w zamian za podpisanie umowy leasistgnowj integralny czgsé
catkowitych kosztéw leasingu i ujmowang jako w zysku lub stracie bigcego okresu przez okres trwania
umowy leasingu.

Minimalne optaty leasingowe ponoszone w gkiu z leasingiem finansowymg gozdzielane na g#¢é
stanowjca koszty finansowe oraz €& zmniejszajca stan niesptaconego zobazania. Czs¢ stanowjca
koszt finansowy jest przypisywana do poszczegélngklesow w czasie trwania umowy leasingu w taki
sposob, aby uzyskastah okresowy stog procentovy w stosunku do stanu niesptaconego zobpania.
Warunkowe optaty leasingowey sijmowane poprzez korektwartasici minimalnych optat leasingowych
w czasie pozostatego okresu leasingu, gdy koredgtaje potwierdzona.

m) Przychody i koszty finansowe

Przychody finansowe obejmuprzychody odsetkowe zgdane z zainwestowanymi przez Gguépodkami (za
wyjatkiem przychoddéw dotyezxych nabytych pakietow wierzytelém, patrz (k)(i)), nalene dywidendy oraz
odwrécenie odpiséw aktualizigych warté¢ aktywow finansowych. Przychody odsetkowe ujmuje \si
zysku lub stracie bigcego okresu zgodnie z zagsatiemoriatu, z zastosowaniem metody efektywnej stopy
procentowej. Dywideng ujmuje sé w zysku lub stracie bimcego okresu na dig kiedy Grupa nabywa
prawo do jej otrzymania.

Koszty finansowe obejmaijkoszty odsetkowe zwkane z finansowaniem zegtrenym, odwracanie dyskonta
od ugtych rezerw oraz odpisy z tytutu utraty wadb aktywéw finansowych. Koszty finansowania
zewretrznego nie dage s¢ bezpdrednio przypis& do nabycia, wytworzenia, budowy lub produkcji
okreslonych aktywow g ujmowane w zysku lub stracie bigego okresu z zastosowaniem metody efektywnej
stopy procentowej. Zyski i straty z tytutuzrac kursowych wykazuje siw kwocie netto.

n) Podatek dochodowy
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Podatek dochodowy obejmujec¢é biezaca i czes¢ odroczon. Biezacy i odroczony podatek dochodowy
ujmowany jest w zysku lub stracie bieego okresu, z wyjkiem sytuacji, kiedy dotyczy pgtzenia jednostek
oraz pozyciji uitych bezpérednio w kapitale wkasnym lub jako inne catkowitechody.

Przy ustalaniu kwoty podatku lcego i odroczonego Spoétka bierze pod wwvagplyw niepewndci
dotyczcych maliwosci powstania dodatkowych zobayzen podatkowych. Spétka jest zdania wykazane
zobowpzania podatkoweasprawidiowe dla wszystkich lat podatkowych, ktéregm by¢ poddane kontroli
przez organy skarbowe. @3k ten opiera si ha ocenie wielu czynnikbw, w tym interpretacji \pea
podatkowego oraz dwiadczeér z lat poprzednich. Niemniej fakty i okoliczswh, ktdére mog zaistnié w
przyszigci, mogy wptynaé¢ na ocen prawidtowaci istniegcych lub przesziych zobowdan podatkowych.

Podatek biggcy jest to oczekiwana kwota zobazé lub naleéncsci z tytutu podatku od dochodu do
opodatkowania za dany rok, ustalona z zastosowastamek podatkowych obogdujagcych prawnie lub
faktycznie na dzi@ sprawozdawczy oraz korekty zobagaania podatkowego dotygzego lat poprzednich.

Podatek odroczony ujmujegsiv zwigzku z ré&nicami przejciowymi pomedzy wart@cia wykazywam w
sprawozdaniu z sytuacji finansowej a ich waeip ustalag dla celéw podatkowych. Odroczony podatek
dochodowy nie jest ujmowany w przypadku epsgfacych r&nic przegciowych:

» réznic przepciowych wynikajcych z pocgtkowego ugcia aktywdw lub zobowzan pochodzacych z
transakcji, ktéra nie jest pgdzeniem jednostek gospodarczych i nie wpltywa anizysk lub strat
biezagcego okresu ani na dochéd do opodatkowania,

e rbznic przegciowych wynikajcych z inwestycji w jednostkach zatgch i wspétkontrolowanych w
zakresie, w ktérym nie jest prawdopodohieezostan one zbyte w dafej sk przewidzi€ przyszigci.

» réznic przepciowych powstatych w zwizku z pocatkowym ujgciem wartdci firmy.

Podatek odroczony jest wyceniany z zastosowaniemedt podatkowych, ktére wedtug przewidywieds
stosowane wtedy, gdy przejowe r&nice odwrég sig, przy tym za podstagvprzyjmowane § przepisy
podatkowe obowdzujgce prawnie lub faktycznie do dnia sprawozdawczego.

Aktywa z tytulu odroczonego podatku dochodowegozorazerwy z tytutu odroczonego podatku
dochodowego s kompensowane, jeli Grupa posiada niiwy do wyegzekwowania tytut prawny do
przeprowadzania kompensaty tjeych zobowazan i aktywdéw podatkowych i pod warunkierme aktywa i
rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowedgods podatku dochodowego natmego przezatsam
wladz podatkowy na tego samego podatnika lub nany@ch podatnikdéw, ktérzy zamierzajrozliczye
zobowpgzania i nalenosci z tytulu podatku dochodowego w kwocie netto fallnoczénie zrealizowa
naleznosci i rozliczye zobowhpzanie.

Aktywa z tytulu podatku odroczonego zwmane z nierozliczan straty podatkowy, niewykorzystag ulga
podatkowy i ujemnymi r&nicami przejciowymi, $ ujmowane do wysokai, do ktorej jest prawdopodobne,
iz osihgniety zostanie dochdd do opodatkowania, ktory pozwalich zrealizowanie. Aktywa z tytutu podatku
odroczonego podlegaponownej ocenie na kdy dzien sprawozdawczy i obsa sk je w zakresie, w jakim
nie jest prawdopodobne zrealizowanie gzginych z nimi korz§ci w podatku dochodowym.

0) Zysk na jedm akcje

Grupa prezentuje podstawowy i rozwodniony zysk ety akcg dla akcji zwyklych. Podstawowy zysk na
jedmg akcg jest wyliczany przez podzielenie zysku lub stiatgypadajcej posiadaczom akcji zwyktych przez
sredng wazomg liczbe akcji zwyklych w okresie, skorygowano posiadane przez Grgpakcje wiasne.
Rozwodniony zysk na jednakcg jest wyliczany przez podzielenie skorygowanegokays$ub straty
przypadajcej dla posiadaczy akcji zwyklych przérednp wazorng liczbe akcji zwyklych skorygowasn
0 posiadane akcje whasne oraz o efekty rozwaglegpotencjalnych akcji.

p) Raportowanie segmentéw dziatalnsi

Segment operacyjny jesteszia Grupy zaangawary w dziatalnd¢ gospodarcg w zwigzku, z ktdég moze
uzyskiwa przychody oraz ponasikoszty, w tym przychody i koszty zywane z transakcjami z innymi
czesciami Grupy. Wyniki operacyjne kdego segmentu operacyjnegoregularnie przegbane przez gtéwny
organ odpowiedzialny za podejmowanie decyzji opgrych w Grupie, ktory decyduje o alokacji zasobdéw
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do segmentu i ocenia jego wyniki dziatadoip przy czym dospne g oddzielne informacje finansowe
o kazdym segmencie.

Whyniki operacyjne kadego segmentu, ktére saportowane do organu odpowiedzialnego za podegnimv
decyzji operacyjnych w jednostce domigagj, obejmuy zarbwno pozycje, ktore megostad bezpdrednio
przypisane do danego segmentu, jak i te gonegoy przepisane poednio, na podstawie uzasadnionych
przestanek. Pozycje nieprzypadkowane dotycg gtébwnie aktywow wspoélnych (korporacyjnych) (gtowni
dotyczce zarzdu jednostki), kosztow zwzanych z siedzib jednostki, aktywéw i zobowkan z tytutu
podatku dochodowego

g) Nowe standardy i interpretacje nie zastosowane winiejszym sprawozdaniu finansowym

Niektére nowe standardy, zmiany do standardéw dmserpretacje, ktdre majzastosowanie do rocznych
okreséw sprawozdawczych rozpoczyugich sé po 1 stycznia 2011 r., nie zostaty uwgllione przy
sporadzaniu niniejszego sprawozdania finansowegmdne z nich nie powinno néidstotnego wplywu na
skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy, ztkigm MSSF 9 Instrumenty finansowetory bedzie
obowigzkowy dla sprawozdania finansowego Grupy za rok520idégtby mi€ wplyw na klasyfikag} i
wycere aktywdéw finansowych. Grupa nie planuje waziejszego zastosowania tego standardu, a zakres jeg
wplywu nie zostat oszacowany.

4, Ustalenie wartdci godziwej

W wielu przypadkach przyje przez Grup zasady rachunkowoi i ujawnier wymagaj okreslenia wartgci
godziwej zaréwno finansowych, jak i niefinansowyaktywow i zobowizan. Wartgici godziwe g ustalane

i ujawniane z zastosowaniem przedstawionych j@pnmetod. W uzasadnionych przypadkach, dalsze
informacje na temat zaten przyjetych do okrélenia wartdci godziwe] przedstawiono w notach
objasniajacych dotycacych poszczegdlnych aktywow i zobawéh.

(i) Rzeczowe aktywa trwate

Wartaé¢ godziwa rzeczowych aktywéw trwatych nabytych w viynpofaczenia jednostek oparta jest na ich
wartasci rynkowej. Warté¢ rynkowa nieruchomiei jest oszacowan kwotg, za jalk na dzié wyceny
nieruchomé¢ mogtaby zosté&wymieniona na warunkach rynkowych pedry zainteresowanymi stronami,
po przeprowadzeniu odpowiednich dziatearketingowych, przy tym obie strony dziatatybyiadomie

i z whasnej woli. Warté¢ godziwa pozostatych sktadnikow rzeczowych aktywtiwatych jest ustalana
z zastosowaniem podeja rynkowego i metod kosztowych, ktére opiersig na cenach kwotowanych przez
rynek dla podobnych sktadnikéw, o ile informacjesfelostpne, a w uzasadnionych przypadkach opiesig
na kosztach zagtienia.

(i) Warto $ci niematerialne

Wartas¢ godziwa patentéw i znakéw handlowych nabytych wdde podczenia jednostek jest ustalana w
oparciu o oszacowane zdyskontowane pfatntantiem, ktorych unikgto na skutek nabycia patentu lub
znaku handlowego na wiasido Warta¢ godziwa relacji z klientami nabytych w drodze go@enia jednostek
jest ustalona przyayciu metody wielookresowej nadwki dochodow z aktywow, zgodnie z kidwartcsé
danego skfadnika aktywow jest wyceniana poeadj rzetelnie ustalonego zwrotu z wszystkich innych
aktywow biogcych udziat w tworzeniu powtanych przeptywdw pieginych.

Wartaé¢ godziwa pozostatych walci niematerialnych oparta jest na zdyskontowanychemgtywach
pienicznych, ktoérych oczekuje siw zwigzku z wytkowaniem lub ewentuadrsprzedag tych aktywow.

(i) Zapasy
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Wartaé¢ godziwa zapasow nabytych w drodzegpaknia jednostek jest ustalana w oparciu 0 szacpoem
sprzeday w toku zwyklej dziatalnéci gospodarczej, pomniejszpm szacowane koszty przygotowania do
sprzeday i sprzeday oraz o rozgdng marze zysku opagt na nakladach na przygotowanie do sprzgda
i sprzeday zapasow.

(iv) Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate

Wartas¢ godziwa nalenosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych natsci, jest szacowana jako kea
wartas¢ przysziych przeptywow pieginych zdyskontowanych za pomocynkowej stopy procentowej na
dzien sprawozdawczy. Nateosci o krotkim terminie wymagalrigi nie & dyskontowane poniewaich
wartas¢ ksiggowa odpowiada w przylieniu ich wartéci godziwej]. Warté¢ godziwa szacowana jest jedynie
w celu ujawnienia.

(v) Instrumenty finansowe wyceniane w wartéci godziwej przez wynik finansowy

Wartaé¢ godziwa nabytych pakietéw wierzytekwd wyliczana jest w oparciu o przewidywane przyszte
przeplywy piengzne zwhpzane z pakietami wierzyteldg, zdyskontowane stgpodzwierciedlajca ryzyko
kredytowe zwazane z danym pakietem. Stopg/ta do dyskontowania wyliczana jest jako wewmna stopa
zZwrotu z inwestycji na dzienabycia pakietu i jest weryfikowana tak, aby uwdgiata aktualg stog wolna

od ryzyka oraz aktuainpremk za ryzyko zwazar z ryzykiem kredytowym dla danego pakietu.

(vi) Zobowiazania finansowe nielgdace instrumentami pochodnymi

Wartas¢ godziwa, szacowana dla celéw ujawnienia, jestcablia na podstawie wadtd biezagcej przysztych
przeptywdw piergznych z tytutu zwrotu kwoty gtéwnej i zaptaty oddetedyskontowanych z zastosowaniem
rynkowej stopy procentowej oboyziujacej na koniec okresu sprawozdawczego. W przypadiasingu
finansowego, rynkow stop procentow ustala s przez odniesienie do podobnych umoéw leasingowych.
Zobowigzania o krétkim terminie platdoi oraz zobowjzania, dla ktorych stopy procentows 1za bieaco
aktualizowane o zmiany stop bazowych niedgskontowane, poniewach wartéé¢ ksiggowa odpowiada w
przyblizeniu ich wartéci godziwej.

(vii) Ptatnosci w formie akcji wtasnych (program opcji menadierskich)

W wycenie programu wykorzystano model Blacka-Scémlélodel wybrano ze wzglu na jego powszechne
stosowanie w wycenie opcji i relatywnprostot. Program nie zawiera elementow wymagggh
zastosowania bardziej rozbudowanych modeli. Wybrawgel uwzgidnia gtdwne czynniki wpltywage na
koszt ujmowany przez Grgp

* przewidywany kurs akcji w momencie realizacji op€w oparciu o kursy historyczne i ich

zmienndg¢),

» okres nabywania uprawnielo opciji,

* termin i warunki realizacji opcij,

* stop wolng od ryzyka.
Wyceniajc program przyjto, ze wszystkie warunki przydzialu opcji zosiaspetnione oraze wszyscy
uprawnieni obejm przyznane opcje, a naphie je zrealizyj tj. wykupia odpowiadaice im akcje w
pierwszym dniu po zakezeniu okresu nabywania uprawmnie

5. Zarzgdzanie ryzykiem finansowym
Wprowadzenie
Grupa jest natgna na nagpujace rodzaje ryzyka wynikage z korzystania z instrumentow finansowych:

* Ryzyko kredytowe,

* Ryzyko ptynndgci,

* Ryzyko rynkowe.
Nota przedstawia informacje na temat ekspozycjipmia dany rodzaj ryzyka, cele, zasady oraz pragedu
pomiaru i zarzdzania ryzykiem przyte przez Grug, jak tez informacje o zarmzaniu kapitatem przez
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Grupe. W nocie 27 do skonsolidowanego sprawozdania §ioargo przedstawiono odpowiednie informacije
liczbowe.

Podstawowe zasady zadzania ryzykiem
Zarzd ponosi odpowiedzialgé za ustanowienie i nadzoér nad zatzaniem ryzykiem przez Grep

Zasady zargdzania ryzykiem przez Grgpmajp na celu identyfikagj i analiz ryzyk, na ktore Grupa jest
naraona, okrélenie odpowiednich limitéw i kontroli, jak temonitorowanie ryzyka i stopnia dopasowania do
niego limitbw. Zasady zagdzania ryzykiem i systemy podlegajregularnym przegdom w celu
uwzgkdnienia zmiany warunkéw rynkowych i zmian w dziataci Grupy. Poprzez odpowiednie szkolenia,
przyjete standardy i procedury zadzania, Grupa gty do zbudowania mobilizagego i konstruktywnego
srodowiska kontroli, w ktorym wszyscy pracownicy uoziejg Swop role i obowigzki.

Ryzyko kredytowe

Ryzyko kredytowe jest to ryzyko poniesienia strtansowej przez Grupw sytuacii, kiedy klient lub druga
strona instrumentu finansowego nie spetni ohaldw wynikapcych z umowy. Ryzyko kredytowe zyziane
jest przede wszystkim z nalesciami z tytutu swiadczonych przez Grgpustug oraz nabytymi pakietami
wierzytelngci.

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate

Zarzad opracowat polityk kredytows, wedtug ktérej kady klient jest oceniany podatem wiarygodnéci
kredytowej zanim zostammu zaoferowane terminy platfw oraz inne warunki umowy. Przy ocenie, o ile to
mozliwe, brany jest pod uwaggating klienta dokonany przez zegtrene firmy, a w niektérych przypadkach
referencje bankowe. Dla k#ego klienta jest wyznaczony limit transakcyjnydrigt oznacza maksymajn
kwote transakcji, dla ktérej nie jest wymagana aproaticadu.

Grupa regularnie monitoruje terminos¢oregulowania nalaosci, a w razie opgnien podejmowane g
nastpujace dziatania:

- wysytanie pism do klientéw,

- wysytanie wiadoméxi e-mail do klientéw,

- przeprowadzanie rozmoéw telefonicznych z klientami

Ponad 60% klientow prowadzi transakcje z Grap najmniej od trzech lat. Straty poniesione piGeap; w
wyniku nieotrzymania ptatrfgi dotycz niewielu przypadkéw. Nakmosci z tytutu dostaw i ustug oraz
pozostate nalmosci stanowi gtdwnie nalenosci z tytutu prowizji za wierzytelnwi windykowane na
rachunek klientow.

Narazenie Grupy na ryzyko kredytowe wynika gtdwnie zywmidualnych cech kalego klienta. W ocenie
Zarzadu ryzyko kredytowe jest niskie ponieav&ontrahentami g gtdwnie instytucje finansowe i firmy o
uznanej reputacji. Najwkszy klient Grupy generuje 2,6% (2010 r.: 4,2%)yphodéw Grupy. Saldo
naleznosci od najwekszego klienta Grupy stanowito 12,32964nej kwoty nalenosci z tytutu dostaw i ustug
brutto na dzidé 31 grudnia 2011 r. (31.12.2010 r.: 9,6%). W gaku z tym nie wysipuje znacgca
koncentracja ryzyka kredytowego.

Grupa tworzy odpisy aktualizage z tytutu utraty wartei, ktére odpowiadaj szacunkowej wartai
poniesionych strat na nafesciach z tytutu dostaw i ustug oraz na pozostahaleznosciach. Odpis obejmuje
specyficzne straty zezane z nargniem na znagee pojedyncze ryzyko.

Nabyte pakiety wierzytelrici

Nabyte pakiety wierzytelrsoi obejmuj wierzytelngci przeterminowane, ktore przed nabyciem przez &rup
podlegaty niejednokrotnie procesom windykacyjnyravpdzonym przez sprzedagvpakietu lub na zlecenie
w jego imieniu. Dlatego teryzyko kredytowe w odniesieniu do nabytych wieetgtéci jest relatywnie
wysokie, przy czym Grupa posiada sdéadczenie oraz rozwigie metody analityczne umldwiajace
oszacowanie takiego ryzyka.

22



Grupa Kapitatowa KRUK

Noty obja&niajace do skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Na dzier nabycia pakietu wierzyteldoi Grupa ocenia ryzyko kredytowe zmane z danym pakietem, ktore
nastpnie zostaje odzwierciedlone w oferowanej cenigyaiapakietu.

Z uwagi na to,ze nabyte pakiety wierzyteldad wyceniane $ w wartagci godziwej, ryzyko kredytowe
zwigzane z nabytymi pakietami wierzytekod odzwierciedlone jest w ich wycenie na konieedego okresu
sprawozdawczego.

Na kady dzier wyceny Grupa ocenia ryzyko kredytowe w oparcivaoalhistoryczne dotygee wplywow z
danego pakietu a tak z pakietdbw o podobnej charakterystyce. Przy eceyuyka kredytowego brane s
réwniez pod uwag nastpujgce parametry:

» cechy dotyczce wierzytelnéci:
- saldo zadtzenia,
- kwota kapitatu,
- udziat kapitatu w zadieniu,
- kwota otrzymanego kredytuddzna kwota faktur,
- rodzaj produktu,
- przeterminowanie (DPD),
- czas trwania umowy,
- czas od zawarcia umowy,
- zabezpieczenie (istnienie, rodzaj, wys&ho

» cechy dotyczce dtwnika:
- dotychczasowy poziom sptacenia kredytu / pozioracgnia faktur,
- czas od ostatniej wplaty dinika,
- region,
- forma prawna dinika,
- zgon lub upadi dituznika,
- zatrudnienie dinika.

» cechy dotyczce procesowania wierzytel§m przez dotychczasowego wierzyciela:
- posiadanie poprawnych danych teleadresowycimika,
- windykacja wewstrzna prowadzona przez dotychczasowego wierzycigéa wkasnym
zakresie,
- windykacja zewatrzna — obstuga wierzytel&o przez firmy zewstrzne,
- wystawienie Bankowego Tytutu Egzekucyjnego,
- windykacja gdowa,
- egzekucja komornicza.

Zmiany oceny ryzyka kredytowego wpltywaja oczekiwania odioie przysztych przeptywéw pieginych,
ktore stanowg podstaw wyceny nabytych pakietow wierzytekod.

Grupa minimalizuje ryzyko wycenigg bardzo skrupulatnie pakiety wierzytednb przed zakupem,
uwzgkdniajgc mazliwosé odzyskania zainwestowanego kapitatu z kwot wingydaych i szacowane koszty
konieczne do poniesienia w trakcie procesu windykRekiety nabywaneasw drodze oficjalnych przetargow
i ceny zakupu oferowane przez Gguwv wigkszaici tych przetargow nie ddig Sie istotnie od cen
oferowanych przez konkuregcj Podobna wycena pakietu dokonana przez kilka wgjapeowanych
podmiotéw jednoczmie zmniejsza prawdopodolhgwo nieprawidtowej wyceny.

Ustalanie wartéci rynkowej pakietu oraz maksymalnej ceny zakupbyweh s¢ na podstawie zimnej analizy
statystyczno-ekonomicznej. Pakiet we ¢psiej fazie dzielony jest na podpakiety wedtug ke wielkosci
wierzytelngci oraz rodzaju zabezpieczenia. Celem podziatu yegielekcjonowanie wierzytelgo, dla
ktorych maliwe jest zastosowanie statystycznych metod wyc@amygostate podpakiety wyceniargveediug
indywidualnego przegtu w procesie due diligence.

Sposbb szacowania wptywoOw oparty jest o statystycaadel zbudowany na bazie posiadanych i precyayjni
wybranych danych referencyjnych odpowiadgrch danym wycenianym. Dane referencyjne dobiesgne
bazy danych zawiergej informacje o uprzednio nabytych i windykowanyshez Grup pakietach.
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Po fazie szacowania skuteczoiooraz narzdzi windykacyjnych nagpuje zebranie wszystkich parametréw,
danych poréwnawczych do pakietu referencyjnegocgmso windykacyjnego, krzywej skuteczoo oraz
ryzyka. Na tym etapie uwzglniane g réwniez dodatkowe weryfikacje parametréw w oparciu o apini
eksperckie. Powstaje wtedy jeden dokument (biza@3ppodsumowupy zalaenia i wynikajcg z nich
projekci przeptywdw piengznych generowanych przez pakiet oraz budowany jesteifrfinansowy. Powstaty
w ten spos6b biznesplan gyuokresleniu maksymalnego poziomu giovej do zaoferowania ceny. Cena
maksymalna ustalana jest w oparciu o oczekiwaneyrei@ktywndci inwestycji (gtdwnie: wewetrzna stopa
zwrotu, okres zwrotu, zwrot nominalny). Oczekiwanwroty z inwestycji zales w znacznym stopniu od
ryzyka zwhzanego z projektem, na ktore istotny wptyw majiedzy innymi jaké¢ danych przekazanych
przez klienta do wyceny, dopasowanie danych reégyaych, ilas¢ oraz jaké¢ wspotczynnikow eksperckich
o0 charakterze zaréwno makro jak i mikroekonomicznymytych przy okrélaniu prognozy przeptywéw
pienieznych.

Ponadto Grupa dywersyfikuje ryzyko poprzez nabywamierzytelndci réznego rodzaju, o gdym stopniu
trudndci i przeterminowania.
Stosowane naggzia windykacyjne to midzy innymi:
» listy windykacyjne,
telefony windykacyjne,
sms'y windykacyjne,
cze$ciowe umorzenia wierzytelgoi,
posrednictwo w zdobyciu alternatywnegmdta finansowania,
wizyty bezpdrednie w miejscu zamieszkania lub pracy,
czynnaci detektywistyczne,
postpowania ugodowe,
windykacja gdowa,
egzekucja z zabezpiecdze

Na dzier 31 grudnia 2011 r. Grupa posiadatadki pienkzne i ich ekwiwalenty w wysolégi 36.205 tys. zt
(31 grudnia 2010 r.: 20.776 tys. zl), co stanowinpaksymaln ekspozygj na ryzyko kredytowe w stosunku
do tych aktywdw.

Gwarancje

Zgodnie z zasadGrupy, gwarancje finansowe udzielaneng/tagcznie jednostkom zataym, w ktérych Grupa
posiada 100% udziatébw. W okresie sprawozdawczynp&nie udzielata gwarancji podmiotom zetvanym.

Ryzyko plynnsei

Ryzyko ptynndci jest to ryzyko wysipienia trudnéci w spetnieniu przez Grgpobowibzkdéw zwihzanych ze
zobowpgzaniami finansowymi, ktére rozliczaney sv drodze wydaniasrodkéw piengznych lub innych
aktywéw finansowych. Zagrizanie ptynnécig przez Grup polega na zapewnianiu, w iligvie najwyzszym
stopniu, aby Grupa zawsze posiadala phganaystarczaica do regulowania wymaganych zobawan,

zarowno w normalnej jak i kryzysowej sytuacji, bearazania na niedopuszczalne straty lub pozhwvee
reputacji Grupy.

Grupa minimalizuje ryzyko ptynréci prowadzac windykacg w sposéb ciglty, co zapewnia staty doptyw
gotowki. Ponadto kontroluje i prowadzi dziataniajgea na celu spetnianie warunkéw uméw kredytowych.
Zakup wierzytelnéci na wlasny rachunek pagja za solp konieczné¢ duzego jednorazowego wydatku. Aby
zapewnt srodki finansowe Grupa wspomaga $inansowaniem zewatrznym — kredytem bankowymgtz
obligacjami.
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Ryzyko rynkowe

Ryzyko rynkowe polega na tyne zmiany cen rynkowych, takich jak kursy walutowtpy procentowe i
ceny akcji lgdg wplywat na wyniki Grupy lub na warké posiadanych instrumentéw finansowych. Celem
zarzdzania ryzykiem rynkowym jest utrzymanie i kontngbmie stopnia nagania Grupy na ryzyko rynkowe
w granicach przytych parametréw, przy jednoczesnygiehiu do optymalizacji stopy zwrotu.

W ocenie Zarzdu ryzyko rynkowe w odniesieniu do Grupy dotyczyemte wszystkim ekspozycji ha ryzyko
zmiany kursu PLN/RON z uwagi na znaczne inwestyej@akiety denominowane w RON. Inne ryzyka
rynkowe odnosg sie do zmian oprocentowania zobewén finansowych, srodkow pienéznych i ich
ekwiwalentow oraz zmian stopy wolnej od ryzyka p¢ij do szacowania wado godziwej nabytych
pakietobw wierzytelngci. Aktywa w walucie obcej stanowity na d#i1 grudnia 2011 r. 29,9% aktywow
ogo6tem natomiast zobogdania w walucie obcej stanowity na ten dzige9% zobowizai ogdtem (31.12.2010
r.. odpowiednio 31,6% i 11,6%).

Grupa nie korzysta z instrumentow finansowych wucebbezpieczenia przed ryzykiem zmian stop
procentowych i kursow walut, poniewavptaty gotéwkowe uzyskiwane w walucie obcgjreinwestowane w
zakup pakietow wierzytelsoi.

Zarzgdzanie kapitatem

Polityka Zaradu polega na utrzymywania solidnej podstawy kapitej tak, aby zachowazaufanie
inwestoréw, kredytodawcéw oraz rynku, jak apewnt przyszty rozwdj dziatalniei gospodarczej. Zagd
monitoruje poziom wskanika zwrotu z kapitatu, ktéry jest przez Geugefiniowany jako stosunek wyniku
dziatalngci operacyjnej do kapitatu wlkasnego, z woeniem udziatéw niekontrolgych.

Zarzd dazy do utrzymania réwnowagi poguzy wyzsz stop zwrotu maliwg do osagniecia przy wyszym
poziomie zadhzenia i korzyciami oraz bezpiecastwem osiganym przy solidnym kapitale. Celem Grupy
jest osignigcie wysokiego wskanika zwrotu z kapitatu; w okresie sprawozdawczymlagtycznia 2011 r. do
31 grudnia 2011 r. wskaik ten wyniost 40,3% (2010 r.: 32,3%). Dla pordwiz sredniowaona stopa
kosztow odsetek od oprocentowanego zzghia (z wyhczeniem zobowdzan z zal@ong stop procentovy)
wynosita 9,1% (2010 r.: 8,2%).

Stopa zadlzenia Grupy, liczona jako relacja sumy zobgeeh z tytulu zacignietych kredytow i payczek,
wyemitowanych obligacji oraz zoboyan z tytutu podpisanych uméw leasingu finansowegokepitatu
whasnego ogotem, wynosita 2,0 na diz84 grudnia 2011 r. (31.12.2010r.: 0,9).

W okresie sprawozdawczym od 1 stycznia 2011 r.ddgr8dnia 2011 r. nie byto zmian w pogaj Grupy do
zarzdzania kapitatem.

Zgodnie z Kodeksem Spétek Handlowych, kapitat zddday Jednostki Dominggej musi wynosi nie mniej

niz 100 tys. zi. Jednostka Domiguoa jest zobowizana do przeznaczania co najmniej 8% zysku na
zwigkszenie kapitatu rezerwowego &uego pokryciu przysziych strat. Kapitat ten tworgy dopoki nie
osiggnie on co najmniej 1/3 kapitatu zaktadowego.
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6. Segmenty operacyjne
Segmenty sprawozdawcze

Grupa ma dwa podstawowe przedstawione j@priegmenty sprawozdawcze. Nie rzadziejraz na kwartat
Prezes Zawdu dokonuje przegtlu wewrtrznych raportéw kierownictwa kedej wyodgbnionej dziatalnéci
gospodarczej. Dziataldé operacyjna poszczegdlnych segmentow sprawozdawdegepy jest nagpujaca:

» Pakiety nabyte: windykacja zakupionych pakietowraytelncci;
» Pakiety zlecone: windykacja pakietow prowadzonaleeenie, w imieniu klienta.

Informacje odnénie wynikow kadego segmentu sprawozdawczego przedstawionozgjoriodstawow
miarg efektywndci kazdego segmentu sprawozdawczego jest zysk operacldyy zostal podany w
wewretrznych raportach kierownictwa przedanych przez Prezesa Zagam. Zysk segmentu wykorzystywany
jest do pomiaru jego efektywsm, gdyz kierownictwo jest przekonanee taka informacja jest najbardziej
odpowiednia dla oceny wyniku danego segmentu w vpoadiu do innych jednostek dziajeych w tej
brarzy. Ceny w transakcjach gidzy segmentami okéane g na warunkach rynkowych.
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Informacje o segmentach sprawozdawczych

01.01.2011 01.01.2010
w tysizcach ztotych 31.12.2011 31.12.2010
Przychody 274031 164 281
Nabyte pakiety wierzytelrsoi 230 351 118 062
Ustugi windykacyjne 40 966 44 063
Pozostate produkty 2714 2156
Koszty bezpdrednie i posrednie (130 360) (89 537)
Nabyte pakiety wierzytelrigi (103 123) (60 825)
Ustugi windykacyjne (23 265) (25 844)
Pozostate produkty (3972) (2 867)
Mar za poérednia 143 671 74 744
Nabyte pakiety wierzytelrigi 127 228 57 237
Ustugi windykacyjne 17 701 18 219
Pozostate produkty (1 258) (711)
Koszty ogolne (40 920) (28 055)
Amortyzacja (5 427) (3937)
Pozostate przychody operacyjne 1367 870
Pozostate koszty operacyjne (nieprzypisane) (2 696) (986)
Przychody/koszty finansowe (27 449) (7 031)
Zysk brutto 68 546 35605
Podatek dochodowy (2 154) 514
Zysk nett 66 39: 36 11¢
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Segmenty geograficzne

Dziatalnci¢ operacyjna skupiona jest na dwéch gtownych obskagaograficznych — w Polsce i w Rumunii.
Ponadto w 2011 r. Grupa rozpetzdziataing¢ w nastpujacych krajach:

- Czechy,

- Stowacja.

W przypadku prezentowania informacji w podzialesegmenty geograficzne, przychdd segmentu jestyopart
na geograficznym rozmieszczeniu oddziatéw windykagosh.

Przychody w podziale na segmenty geograficzne:

01.01.2011 01.01.2010
w tysicach ztotych 31.12.2011 31.12.2010
Przychody 274 031 164 281
Rynek krajowy 170 010 122 711
Rynek zagraniczny 104 020 41570
Koszty bezpdrednie i posrednie (130 360) (89 537)
Kraj (106 785) (76 804)
Zagranica (23 575) (12 734)
Mar za poérednia 143 671 74 744
Kraj 63 225 45908
Zagranica 80 445 28 837
Koszty ogolne (40 920) (28 055)
Amortyzacja (5 427) (3937)
Pozostate przychody operacyjne 1367 870
Pozostate koszty operacyjne (nieprzypisane) (2 696) (986)
Przychody/koszty finansowe (27 449) (7 031)
Zysk brutto 68 546 35 605
Podatek dochodowy (2 154) 514
Zysk netto 66 392 36 119
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7. Przychody

w tysicach zitotych

Przychody z windykacji nabytych pakietow wierzytedcio
Przychody z ustug windykacyjnych
Przychody z pozostatych ustug

Na przychody z windykacji nabytych pakietow wieedyisci sktadag sie:

w tysicach zitotych

Przychody odsetkowe skorygowane o wptaty rzeczg
Aktualizacja wyceny pakietéw wierzyteléw

01.01.2011 01.01.2010
31.12.2011 31.12.2010
230 351 118 062

40 96t 44 063

2 71 2156
274 031 164 281
01.01.2011 01.01.2010
31.12.2011 31.12.2010

210 60 107 70:

19 74¢ 10 36/
230 351 118 062

Na przychody z windykacji pakietow zleconych skiadaic prowizje, ktére wynosz od 2% do 49%
windykowanych kwot. Wysok prowizji zalezy od przeterminowania sprawy oraz ewentualnej wiegszej
windykacji. Gtéwny klient Grupy generuje 17,7 % ychoddéw z windykacji pakietow zleconych (2010 r.:

15,7%).
Aktualizacja wart@ci godziwej nabytych pakietow wierzytektd

w tysgcach zitotych

Weryfikacja prognozy wptywd
Zmiana wynikajca ze zmiany stopy dyskonto\

01.01.2011 01.01.2010

31.12.2011 31.12.2010
21 04( 10 27
(1292 91

19 748 10 361

Aktualizacja wyceny pakietow wierzytelém dotyczy zmiany warkei godziwej aktywoéw finansowych,
wycenianych w wartei godziwej przez wynik finansowy, wyznaczonych gakvyceniane w warki

godziwej przez wynik finansowy w momencie pgtkpwego ugcia.

Aktualizacja prognozy wpltywow oparta jest przedeysskim o analizy:

- zachowa 0s06b zadtonych oraz skuteczgo stosowanych nagdzi windykacyjnych,
- oceny sytuacji oséb zaddonych w efekcie zmian sytuacji makroekonomicznekaaym z rynkow,
- zmian kurséw walut wobec PLN (dla pakietow wigetgcsci nabytych zagranig.

Zgodnie z przytymi przez Grup zasadami rachunkowac zyski z tytutu instrumentow finansowych
wycenianych w wartici godziwej przez wynik finansowy prezentowageasprzychodach operacyjnych jako

przychody z windykacji nabytych pakietow.
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8. Pozostate przychody operacyjne

w tysicach zitotych

Spisanie niezidentyfikowanych przedawnionych w
Rozwigzanie odpisu aktualizagego warté¢ naleznosci
Zwrot odszkodowa z tytutu szkdd komunikacyjnych
Zysk ze zbycia rzeczowych aktywow trwat
Refakturowane koszty ustug i optatdewych

Pozostate

9. Pozostate koszty operacyjne

w tysycach ztotych

Optaty gdowe
Reklama

Zuzycie materiatow i energii

Podatki i optaty

Odpisy aktualizujce wartd¢ naleznosci
Szkolenie pracownikow

Podrée stzbowe

Koszty reprezentacji

Ubezpieczenia samochodéw

Straty z tytutu szk6d komunikacyjnych
Ubezpieczenia majkowe
Refakturowane koszty ustug

Pozostate

10. Koszty swiadczen pracowniczych

w tysicach ztotych

Wynagrodzenia
Ubezpieczenia spoteczne pozostate
Ubezpieczenia emerytalne i rentowe ( programy éémngch sktadek)

Skiadka na PFRC
Platngci w formie akcji wkasnych rozliczane w instrumentach

kapitatowyct

Nota

27

Nota
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01.01.2011 01.01.2010
31.12.2011 31.12.2010
- 374
53 105
228 202
247 101
61¢ -
228 88
1367 870
01.01.2011 01.01.2010
31.12.2011 31.12.2010
(28 350) (12 402)
(8 548) (5 658)
(6 385) (4 394)
(8 755) (4 200)
(129) (457)
(921) (639)
(1 048) (598)
(238) (334)
(377) (263)
(219) (165)
(183) (106)
(547) -
(919) (1413)
(56 619) (30 629)
01.01.2011 01.01.2010
31.12.2011 31.12.2010
(57 844) (47 909)
(4 590) (1838)
(6 427) (6 149)
(768 (570)
(890) (257)
(70 519) (56 723)
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11. Przychody i koszty finansowe

Ujete jako zysk lub strata biezacego okresu

w tysgcach zitotych

Przychody z tytutu odsetek od udzielonyctiymzek i nalenosci
Przychody z tytutu odsetek od lokat bankowych

Zmniejszenie odpisu aktualizigego warté¢ udzielonych pgyczek
Rdznice kursowe net

Pozostate przychody finanso

Koszty z tytulu odsetek dotygzych zobowazan finansowych wycenianych
wedtug zamortyzowanego kos

Réznice kursowe net

Odpisy aktualizujce wart@¢ instrumentéw finansowych wycenianych wedtug
zamortyzowanego kos:

Koszty finansowe netto ¢te w zysku lub stracie

01.01.2011 01.01.2010
31.12.2011 31.12.2010
114¢ 29€
153; 123t
236 -
- 17¢
21 49¢
2934 2 200
(28 119) (8 715)
(2 264) -
_ (516)
(30 383) (9 231)
(27 449) (7 031)

W ramach powsgszych przychoddéw i kosztéw finansowychetaj jest naspujaca warté¢ przychodow i
kosztow odsetkowych dotygeych aktywow (zobowizan) innych niz wyceniane w warkei godziwej przez

wynik finansowy:

w tysicach ztotych

Przychody ogétem z tytutu odsetek z aktywdw finansowych
Koszty ogotem z tytutu odsetek od zobgzén finansowych

Ujete w innych catkowitych dochodach

w tysizcach ztotych

Rdéznice kursowe z przeszacowania jednostek daieyah za granig

Przypadajce na:
Akcjonariuszy jednostki dominagej

Przychod finansowy rozpoznany bezramnio w innych catkowitych dochodach

01.01.2011 01.01.2010
31.12.201 31.12.201
2 67 1531
(28 119) (8 715)
01.01.2011 01.01.2010
31.12.2011 31.12.2010
(55) 137
(55) 137
(55) 137
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12. Podatek dochodowy

Podatek dochodowy wykazany w zysku lub stracie zaady okres

w tysigcach ztotych Nota

Podatek dochodowy (cesé¢ biezaca)
Podatek dochodowy za okres sprawozdar

Podatek dochodowy (cesé¢ odroczona
Powstanie/odwrdcenie adic przefciowyct 17

Uzgodnienie efektywnej stopy podatkowej

w tysicach zitotych

Zysk netto za okres sprawozdaw
Podatek dochodowy wykazany w sprawozdaniu z catyotvidochodéy

Zysk przed opodatkowaniem za okres sprawozdawezgtdivki podatkowej 19%
Strata przed opodatkowaniem za okres sprawozdasNazstawki podatkowej 16%
Strata przed opodatkowaniem za okres sprawozdaslazstawki podatkowej 20%

Podatek obliczony w oparciu 0 obagziijagca w Polsce stawkpodatkowy (19%)
Podatek obliczony w oparciu 0 obagijagca w Rumunii stawk podatkowy (16%)
Podatek obliczony w oparciu o oba@aujaca w Czechach stawgkpodatkovs (20%)
Wplyw kosztow niestanowcych kosztow uzyskania przychod:

Wptyw przychoddw zwolnionych z opodatkowania

Korekta strat podatkowych z lat ubiegtych

Zmiana ra@nic przegciowych nie ujetych w odroczonym podatku dochodo'

01.01.2011 01.01.2010
31.12.201 31.12.201
69C 65
1 46¢ (579
2154 (514)
01.01.2011 01.01.2010
31.12.201 31.12.201
66 39: 36 11¢
(2 154 514
68 91« 34 60:
(18) 1 00:
(350) )
(13 094) (6 574)
3 (160)
70 -
(8 709 (2 206
20 10¢ 8 870
(178) 777
(351 (193
(2 154) 514

Efektywna stopa podatkowa odbiega od olawjacych stawek podatkowych z uwagi na faid,konsolidag
sa objete jednostki, ktérych dziataldé nie podlega opodatkowaniu podatkiem dochodowymmdfisze

inwestycyjne zamkrie oraz jednostka zalea w Luksemburgu).
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13. Rzeczowe aktywa trwate

w tysicach ztotych

Warto §¢ brutto rzeczowych aktywdw trwatych
Wartas¢ brutto na dzié 1 stycznia 2010 |
Nabycie

Sprzeda / Likwidacje

Wptyw zmiany kursu wymiany wal

Wartas¢ brutto na dzig 31 grudnia 2010

Wartas¢ brutto na dzig 1 stycznia 2011 |
Nabycie
Przeniesienit

Sprzeda / Likwidacje
Wptyw zmiany kursu wymiany wal
Wartas¢ brutto na dzig 31 grudnia 2011

Budynki i Maszyny i Srodki Inne srodki  Srodki trwate w
budowle urzgdzenia transportu trwate budowie Ogoétem
1 85¢ 8 25¢ 5 80¢ 123t 18 17 17°
75 2 29¢ 163¢ 217 9 423t
(90) (2 389) (383) (460) (3322)
(18) (35) (19) ©9) (81)
182: 8 131 7 04t 98¢ 27 18 00¢
Budynki i Maszyny i Srodki Inne $rodki  Srodki trwate w
budowle urzgdzenia transportu trwate budowie Ogoétem
182 8 131 704t 98¢ 27 18 00¢
191 3 04¢ 377 594 84C 8 45(
- (13) - 13 -
(28) (391) (1 160) (53) (1632)
(46) (32) (55) (32) - (81)
1 94( 10 74 9 60; 150¢ 867 24 66:
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w tysycach ziotych

Umorzenie oraz odpisy z tytutu utraty wartcsci

Umorzenie oraz odpisy z tytutu utraty waxtbna dzigé 1 stycznia 2010 r.

Amortyzacja
Zmniejszenia w wyniku sprzdg / likwidacii
Wptyw zmiany kursu wymiany wal

Umorzenie oraz odpisy z tytutu utraty waktona dzié 31 grudnia 2010

w tysgcach ztotych

Umorzenie oraz odpisy z tytutu utraty waitbna dzié 1 stycznia 2011 r.

Amortyzacja

Przeniesienit

Zmniejszenia w wyniku sprzdg / likwidacii

Wptyw zmiany kursu wymiany wal

Umorzenie oraz odpisy z tytutu utraty waktona dzié 31 grudnia 2011

w tysicach zitotych

Warto §¢ netto
Na dziex 1 stycznia 2010 |
Na dzie 31 grudnia 2010 |

Na dziex 1 stycznia 2011 |
Na dziex 31 grudnia 2011 r.

Budynki i Maszyny i Srodki Inne $rodki  Srodki trwate w
budowle urzadzenia transportu trwate budowie Ogobtem
(267) (5 426) (2 511) (747) (8 951)
(200) (1183) (1 110) (164) (2 657)
16 2 381 337 40% 3 13¢
10 15 8 4 37
(441) (4 213) (3 276) (502) (8 432)
Budynki i Maszyny i Srodki Inne srodki  Srodki trwate w
budowle urzgdzenia transportu trwate budowie Razem
(441) (4 213) (3 276) (502) (8 432)
(146) (1 754) (1 508) (232) (3 640)
- 11 - (11) -
66 354 103¢ 34 149(
44 65 91 46 24¢€
477) (5537) (3 657) (665) (10 336)
Budynki i Maszyny i Srodki Inne srodki  Srodki trwate w
budowle urzgdzenia transportu trwate budowie Ogoétem
158¢ 2 83: 3 29¢ 48¢ 18 8 22¢
1 382 3 91¢ 3 76¢ 481 27 957
1382 3 91¢ 3 76¢ 481 27 9 57
1463 5206 5950 840 867 14 326
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Rzeczowe aktywa trwale w leasingu

Grupa uytkuje sprat komputerowy oraz wypoganie biura w ramach umow leasingu finansowego. d¥art
ksiggowa netto leasingowanego sgitzkomputerowego oraz wypasia biura wynosita na dzie81 grudnia
2011 r. i na dzie 31 grudnia 2010 r. odpowiednio O tys. zt oraz B7fs. zt. Ponadto Grupa w ramach
leasingu finansowegozuytkuje samochody osobowe igzarowe o wartéci ksiggowe] netto na dzie 31
grudnia 2011 r. i na daie31 grudnia 2010 r. odpowiednio 6.142,0 tys. zizoBa478,5 tys. zt. Wymienione
rzeczowe aktywa trwale stanawednoczénie zabezpieczenie zobaam z tytutu leasingu (patrz nota 23).

Rzeczowe aktywa trwate w budowie
W 2011 r. Grupa poniosta koszty awane zakupem spyti teleinformatycznego i telekomunikacyjnego nie

oddanego do aytkowania na dzie 31 grudnia. Wart& rzeczowych aktywow trwatych w budowie na dzie
31 grudnia 2011 r. i na dZi81 grudnia 2010 r. wyniosta odpowiednio 867 tymraz 26 tys. zt.

14. Inne wartosci niematerialne

w tysizcach ztotych

Oprogramowanie

komputerowe,
koncesije, licencje Pozostate Ogoétem

Warto$¢ brutto warto sci niematerialnych

Wartas¢ brutto na dzig 1 stycznia 2010 | 5 31¢ 36¢ 5 68¢
Wytworzenie we wtasnym zakre 2471 - 2471
Pozostate zwkszenii 42¢€ - 42¢€
Zmniejszeni (130) - (130)
Wptyw zmian kursu wymiany wal (10) - (10)
Wartas¢ brutto na dzié 31 grudnia 2010 8 082 36¢ 8 451
Wartas¢ brutto na dzié 1 stycznia 2011 8 08z 36¢ 8 451
Wytworzenie we wtasnym zakre 2 18( - 2 18(
Pozostate zwkszenii 1 35(C - 1 35(C
Wptyw zmian kursu wymiany wal 29 - 29
Wartas¢ brutto na dzié 31 grudnia 2011 11 64! 36¢ 12 01(

w tysizcach ztotych .
Oprogramowanie

komputerowe,

koncesije, licencje Pozostate Ogoétem
Umorzenie i odpisy z tytutu utraty wartosci
Umorzenie i odpisy z tytutu utraty wagt na dzié 1 stycznia 2010 (2 157) (189) (2 346)
Amortyzacja (1 233) 47 (1 280)
Wptyw zmian kursu wymiany wal 4 - 5
Zmniejszeni 10C 8 10€
Umorzenie i odpisy z tytutu utraty wagt na dzié 31 grudnia 2010 r. (3 286) (228) (3513)
Umorzenie i odpisy z tytutu utraty waéto na dzié 1 stycznia 2011 (3 286) (228) (3514)
Amortyzacja (1 740) 47 (1787)
Wptyw zmian kursu wymiany wal (58) - (58)
Umorzenie i odpisy z tytutu utraty wato na dzié 31 grudnia 2011 r. (5 084) (275) (5 359)
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w tysizcach ztotych

Oprogramowanie
komputerowe,
koncesije, licencje Pozostate Ogobtem

Wartos¢ netto
Na dziex 1 stycznia 2010 r.
Na dzie 31 grudnia 2010 316z 18C 3 34z

4796 141 4938
Na dziex 1 stycznia 2011
Na dzié 31 grudnia 2011 4 79¢ 141 4 93¢

6 557 94 6 651
15. Warto ¢ firmy
w tysiacach ztotych Rejestr

Kancelaria Dtuznikéw ERIF
Prawna RAVEN BIG S.A. Ogétem

Warto s¢ brutto
Wartas¢ brutto na dzié 1 stycznia 201! 29¢ 72t 1 02¢
Wartas¢ brutto na dzié 31 grudnia 2010 29¢ 72E 102¢
Wartas¢ brutto na dzié 1 stycznia 2011 29¢ 72E 1 02¢
Wartas¢ brutto na dzié 31 grudnia 2011 29¢ 72E 1 02¢
Wartos¢ netto
Na dzié 1 stycznia 2010 29¢ 72t 102«
Na dzier 31 grudnia 2010 29¢ 72¢ 1 02¢
Na dzié 1 stycznia 2011 29¢ 72t 102«
Na dzié 31 grudnia 2011 29¢ 72E 1 02¢

Weryfikacja utraty warto sci osrodkdéw wypracowujacych przeptywy pienezne zawieragcych
wartos¢ firmy

Dla celow weryfikacji utraty warkei, wartg¢ firmy zostata przyporgkowana do dzialbw operacyjnych
Grupy, lkedacych najmniejszymi jednostkami (nie ekzymi niz segmenty operacyjne Grupy opisane
W nocie 6), na poziomie ktérych wastdirmy jest monitorowana dla wewtrznych celéw zarglczych.

Wartas¢ odzyskiwalna wartei firmy dla wymienionych powsej asrodkow wypracowujcych przeptywy
pienizne oparta jest na oszacowaniu wastaizytkowe]. Wartd¢ uzytkowa to szacunkowa bigca wartde
przysztych przeptywdéw piesknych generowanych przez téradki. W przypadku RD ERIF BIG S.A.
wartas¢ odzyskiwalna zostala oszacowana, jako wértarytkowa arodka wypracowujcego przeptywy
pienizne przy uwzgldnieniu zmian obowizujagcych przepiséw odrioie udostpniania informacji
gospodarczych, ktére wesztyaycie w roku 2010 pozwalg na znaczne rozszerzenie bazy klientow Grupy i
wzrost przychodow z tytutu ud@gmniania informaciji.

Glowne wartéci przyjete do oszacowania odzwierciedlajczekiwania Zamdu co do przyszkei brarzy
windykacyjnej i g oparte zaréwno erddla zewrtrzne jak i opracowania wewtnizne (dane historyczne).
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16. Inwestycje krotkoterminowe

w tysizcach ztotych 31.12.201 31.12.201

Inwestycje krotkoterminowe

Aktywa finansowe wyceniane w wagtm godziwej przez

wynik finansow 718 706 263 228

Dtuzne papiery wartiiowe utrzymywane do terminu

wymagalngci - -

Udzielone payczki 3222 1259
721928 264 487

W 2010 r. Grupa rozpoeln udzielanie poyczek osobom fizycznym nieprowagdym dziatalndci
gospodarczej. Warfoé jednej payczki nie przekracza 2,5 tys. zt, a okres kredytmi&avynosi od 6 do 9
mieskcy przy statym oprocentowaniu w wyséko 20%. Payczki nie g zabezpieczone. Dodatkowe
przychody obejmuj prowizje, optaty przygotowawcze oraz ubezpieczenie

Do aktywow finansowych wycenianych w waito godziwej przez wynik finansowy nate nabyte pakiety
wierzytelngci. Nabyte pakiety bylyby klasyfikowane jako #yozki i naleznosci, gdyby Grupa nie
zadecydowata o klasyfikacji tych pakietow do aktywiinansowych wycenianych w wak godziwej przez
wynik finansowy. Zasady wyceny nabytych pakietoveraitelndci opisano w nocie 3(c)(i). Nabyte pakiety

wierzytelngci dzieh si¢ na nasjfpujace najwaniejsze kategorie:

w tysizcach ztotych

31.12.201 31.12.201
Zakupione pakiety wierzytelndci
Kredyty bankowe, w tym: 655 159 226 033
- kredyty konsumenckie 653 04. 222 34!
- kredyty samochodowe 1771 2 57(
- kredyty hipoteczne 346 111¢
Rachunki za ustugi telekomunikacyjne 54 502 36 022
Pazyczki gotowkowe (niebankowe) 381 462
Pakiety mieszane 8 66¢ 711
718 706 263 228
Przy wycenie pakietow wierzytelbd przyjeto ponisze zataenia:
31.12.2011 31.12.2010
Stopa dyskontowa
- wolna od ryzyka 457% 4,06%
- premia za ryzyko * 5,08%-194,42% 5,08%-416,34%
Okres, za ktdry oszacowano wptywy styczeéh 2012 - styczei 2011 -
grudzier 2022 grudzier 2022
Wartas¢ nominalna zaktadanych przysztych wplywow 1438 654 544 383

* dla 99% wartdci pakietow wierzyteleroi

Zakladany harmonogram wptywéw z pakietéw wierzyvédn (wartags¢ nominalna):
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w tysizcach ziotych 31.12.2011 31.12.2010
Okres
Do 6 miesgcy 203 109 104 108
Od 6 do 12 miesty 210771 90 673
Od 1do 2 lat 364 792 135 439
Od 2do5 lat 494 143 178 971
Powyzej 5 lat 165 839 35192
1 438 654 544 383

Czs$¢ pakietow wierzytelngci jest zabezpieczona wpisem do hipoteki (pakiegditéw hipotecznych) lub
zastawem rejestrowym (pakiety kredytéw samochodbyw/artéé posiadanych przez Gregabezpiecae

jest trudna do oszacowania i wah@wizaleznosci od konkretnej sprawy.

Grupa na koniec kalego kwartatu dokonuje aktualizacji, o ile jestz@sadne, nagiujacych parametréw

stanowjcych podstaw szacowania oczekiwanych przyszitych przepltywow ipigrych:
- stopa wolna od ryzyka;

- premia za ryzyko;

- okres, za ktéry oszacowano przeptywy piene;

- wartas¢ oczekiwanych, przysztych przyptywow w oparciu ostipne aktualne informacje oraz aktualnie
wykorzystywane natzizia windykacji.

Ekspozycja Grupy na ryzyka kredytowe, walutowe dpgt procentowej w odniesieniu do inwestycji oraz
odpisy aktualizujce wartd¢ udzielonych pgyczek oraz inwestycji utrzymywanych do terminu wyakaci
opisane zostaty w nocie 27.

Zmiany wartdci ksiggowej netto nabytych pakietow wierzytefooksztattowaty si nas¢pujaco:

w tysizcach ztotych

Wartas¢ nabytych pakietéw wierzyteldoi na dzié 1.01.201i 150 43!
Zakup pakietd 193 97!
Korekta ceny nabycia z tytutu dysko (1305
Woptaty od dhinikdw (197 939
Przychody z windykacji pakietéw nabytych (odsetki oraziakzacja) 118 062
Wartcs¢ nabytych pakietow wierzytelgoi na dzieé 31.12.2010 263 22!
Wartas¢ nabytych pakietow wierzytelgoi na dzié 01.01.2011 263 22¢
Zakup pakieté 568 87¢
Korekta ceny nabycia z tytutu dysko (5174
Woptaty od dhinikdw (341 122
Przychody z windykacji pakietow nabytych (odsetki oranalizacja) 232 895
Wartas¢ nabytych pakietow wierzytelgoi na dzié 31.12.2011 718 70t

Nabyte pakiety wierzytelrioi o wartgci ksiegowej 6.809 tys. zt na dzie81 grudnia 2011 r.

(31 grudnia 2010 r.: 18.042 tys. zl) stangw@abezpieczenie zoboyzian z tytutu kredytow bankowych (patrz

nota 23)
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17. Podatek odroczony

Aktywa i rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochdowego oraz rezerwy z tytutu odroczonego podatku @bodowego

Aktywa oraz rezerwy z tytutu odroczonego podatkahdmowego zostaly effe w odniesieniu do porszych pozycji aktywéw i zobowza:

w tysycach zltotych

Rzeczowe aktywa trwe

Wartasci niematerialn

Aktywa finansowe wyceniane w waftt godziwej
przez wynik finansow

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozos
Zobowizania z tytulswiadcze pracowniczyc
Rezerwy i zobowiazan

Pozostat

Straty podatkowe podleggie odliczeniu w przysziych
okresac

Aktywa / rezerwy z tytutu odroczonego podatku
dochodoweg:
Kompensat

Aktywa / rezerwy z tytutu odroczonego podatku
dochodowego wykazane w sprawozdaniu z sytuacji
finansowej

Aktywa Rezerwy Warkg netto
31.12.201 31.12.201 31.12.201 31.12.201 31.12.201 31.12.201
- (1113 (808; (1113 (808
- (907 (689 (907 (689
- 467 (144) - (144) 467
30 41¢ (102, (384, (72) 35
218 1 84¢ - - 218 1 84¢
1 26( 947 (61) 119¢ 947
70 25 (15) 55 25
637 1475 - - 637 1475
4179 5182 (2342) (1881) 1837 3301
(2342 (1881 2 34: 1 881 - -
1837 3301 - 1837 3301
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Zmiana roznic przejsciowych w okresie

w tysizcach ztotych

Rzeczowe aktywa trwe
Wartasci niematerialn

Aktywa finansowe wyceniane w wagtn godziwej przez wynik finansov
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate
Zobowigzania z tytutu kredytow, pyczek oraz innych instrumentéw dhych

Zobowizania z tytuhwiadcze pracowniczych

Rezerwy i zobowiazania

Pozostale

Straty podatkowe podlegaie odliczeniu w przysziych okres:

Zmiana roznic
przejsciowych
ujeta jako zysk

Zmiana roznic
przejsciowych
Ujeta jako zysk

Stan na lub strata Stan na Stan na lub strata Stan na
01.01.201(biezacego okresu 31.12.2010 01.01.2011biezacego okresu 31.12.2011
(852 44 (808 (808 (305, (1113
(507 (182 (689 (689 (218 (907
83¢€ (371 467 467 (611 (144
57¢ (543 35 35 (107 (72)
48 (48) - - - .
119( 65¢ 1 84¢ 1 84¢ 335 218:
1 351 (404 947 947 252 119¢
19 6 25 25 30 55
57 141¢ 147¢ 147¢ (838 637
2722 579 3301 3301 (1 464) 1837
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Polska

Strata podatkowa za rok obrotowy ieazosté rozliczona przez okres 5 lat pgeszy od roku nagpujacego
po roku, w ktérym zostata poniesiona. Zgodnie zskiohi przepisami podatkowymi do 50% straty @0

zost& rozliczone w kadym z tych 5 lat.

Straty podatkowe i okresy, w ktorych mazpstd rozliczone ksztattyj sic nas¢pujaco:

w tysicach ztotych

Strata podatkowa z 2006 r.
Strata podatkowa z 2007 r.
Strata podatkowa z 2008 r.
Strata podatkowa z 2009 r.
Strata podatkowa z 2010 r.
Strata podatkowa z 2011 r.

Obowigzujaca stawka podatkowa

Potencjalna korz¢ z tytutu strat podatkowych

Rumunia

Data przedawnienia s¢

straty 31.12.2011 31.12.201
31 grudnia 2011 r. - 749
31 grudnia 2012 r. 517 517
31 grudnia 2013 r. 833 833
31 grudnia 2014 r. 96 96

31 grudnia 2015. 3104 83%
31 grudnia 2016 r. 119 -

4 550 9 030

19% 19%

865 1716

Do 2009 roku strata podatkowa mogta: hpzliczana przez okres 5 lat pgeszy od roku nagpujacego po
roku, w ktérym zostata poniesiona. Od 2009 rokuknes, w jakim meéna rozliczy strat podatkovy zostat

przedhizony do 7 lat.

Straty podatkowe i okresy, w ktorych mazpstd rozliczone ksztattyj sic nas¢pujaco:

w tysicach ztotych

Strata podatkowa z 200¢

Strata podatkowa z 2011 r.
Obowigzujaca stawka podatkowa

Potencjalna korz¢ z tytutu strat podatkowych

Data przedawnienia s
straty 31.12.2011 31.12.201

31 grudnia 2016 10€
31 grudnia 2017 r. - -
106
16% 16%
17

Aktywa z tyt. podatku odroczonego o waan535 tys. zt (31.12.2010 r.: 258 tys. zt ) niestady ugte w
kalkulacji podatku odroczonego z uwagi na isiighiepewné¢ odnagnie ich wykorzystania.

Ujemne réGnice przejciowe nie przedawnigj sic zgodnie z obowizujacymi przepisami podatkowymi.
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowegaatgsrozpoznane przy zatonej stopie podatkowej
19% dla strat podatkowych wygenerowanych przez gsthn z siedzih w Polsce oraz 16% dla strat
wygenerowanych przez jednostk siedzilp w Rumunii. § to stopy podatkowe obogdujace na koniec

okreséw sprawozdawczych.
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18. Zapasy

w tysigcach ztotych 31.12.2011 31.12.2010

Materiaty 537 442

Zaliczki na poczet dostaw - 16
537 458

W okresie sprawozdawczym ikezacym sk 31 grudnia 2011 r. Grupa nie dokonata odpisowtatiyutraty
wartasci zapasow.

19. Naleznosci z tytutu dostaw i ustug, podatku dochodowego ompozostate

w tysizcach ztotych 31.12.2011 31.12.2010

Naleznaosci z tytutu dostaw i ustug 12 80« 10 56¢

Naleznoéci z tytutu podatkow i cet 1988 2

Pozostate nalmosci 1 36¢ 697
16 158 11 267

Ekspozycja Grupy na ryzyko kredytowe i ryzyko walue oraz odpisy aktualizage wartéé naleznosci
przedstawioneasw nocie 27.

20.  Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

w tysizcach ztotych 31.12.2011 31.12.2010
Srodki pienizne w kasie 20 17
Srodki pienizne na rachunkach bigcych 36 185 20 759
36 205 20 776
Srodki pienkzne o ograniczonej mitiwosci dysponowania 93 167

Srodki pienkzne o ograniczonej mbwosci dysponowania stanowisrodki przeznaczone do przekazania

klientom z tytutu zwindykowanych wierzytelém z pakietéw zleconych orgrodki zgromadzone w ramach
Zaktadowego FundusAwiadczex Socjalnych.

Ekspozycja Grupy na ryzyko stopy procentowej oraaliaa wraliwosci dla finansowych aktywow i
zobowhgzan, jest przedstawiona w nocie 27.
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21. Kapitat wtasny
Kapitat zaktadowy

Akcje zwykte

01.01.2011 01.01.2010
31.12.2011 31.12.2010

w tysizcach akcji
llo$¢ akcji na 1 stycznia 15 30¢ 157i
Umorzenie akcji - (46)
Emisja akcji 1591 -
Podziat akcj - 13 77¢
llo§¢ akcji na koniec okresu (w petni optacone) 16 90( 15 30¢
w ztotych
Wartas¢ nominalna 1 akgji 1,0C 1,0C

Na podstawie uchwaty Walnego Zgromadzenia z 2ddesta 2010 r. nagiit podziat akcji poprzez obaénie
ich wartgci nominalnej z 10 zt do 1 zt i zekszenie liczby akcji bez ohrénia kapitatu zaktadowego.

Struktura wtasnosci kapitatu zaktadowego jednostki dominugcej na dziea 31 grudnia 2011 r.

Warto §¢ nominalna
akcji (w tysigcach

Akcjonariusz llo§¢ akcji ziotych) udziat (%)
Polish Enterprise Fund IV L.P. 4196 550 4197 25%
Piotr Krupa 2655790 2 656 16%
Generali Otwarty Fundusz Emerytalny 866 101 866 5%
ING Otwarty Fundusz Emerytalny 863 333 863 5%
Pozostali cztonkowie Zagdu 429 880 430 3%
Pozostali Akcjonariusze 7 888 686 7 889 47%
16 900 340 16 900 100%

Emisja akcji wkasnych

Na podstawie uchwaly Walnego Zgromadzenia z dniau@nia 2010 r. dokonano pod#gzenia kapitatu o
492 tys. zt w drodze emisji 491.520 akcji. Podsgenie kapitatu zostato zarejestrowane w dniu 8glut
2011r. Na dzigé 31 grudnia 2010 r. optacony do dnia bilansowegoniezarejestrowany kapitat byt
prezentowany w pozostatym kapitale rezerwowym.

Na podstawie tej samej uchwaly pgidj decyzg o emisji 1.100 tys. akcji w drodze subskrypcji attej
przeprowadzonej w drodze oferty publicznej, ktdiateamiejsce 5 maja 2011 r.

Na dziex 31 grudnia 2011 r. zarejestrowany kapital zaklagmsktadal st z 16.900 tys. akcji zwyktych
(31.12.2010 r.: 15.309 tys.). Wastanominalna jednej akcji wynosita 1 zt.

Posiadacze akcji zwyklychg suprawnieni do otrzymywania uchwalonych dywiden@zomag prawo do
jednego gtosu na akcpodczas Walnego Zgromadzenia Jednostki Dorpiey]
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Pozostate kapitaty rezerwowe

Pozostate kapitaly rezerwowe powstaja skutek uchwaly Walnego Zgromadzenia Spoiki,rektfest
upowanione do decydowania o ich przeznaczeniu. Ponadfitdty rezerwowe tworzoneg s6wniez na

skutek przyznania pracownikoswiadczé wynikajacych z ptatnéci w formie akgciji.

Platngci w formie akcji wtasnych

Poprzedni program ptatéc w formie akcji wkasnych poleggy na przyznaniu praw do wzrostu wartio
akcji zostat zakficzony i rozliczony w 2010 r.

W roku 2011 ustanowiono nowy program ptatiow formie akcji wkasnych polegagy na przyznaniu
uprawnigx do nabycia akcji po ustalonej cenie (Program Qp¢€jatkowity koszt Programu Opcji ¢ty w
zysku za rok 2011 r. wynidst 890 tys. ztotych.¢Gam wartas¢ zwigkszyty st pozostate kapitaty rezerwowe
Spotki.

Program motywacyjny funkcjoragy w Spoitce skierowany jest do Czionkow Zata Spoétki (z wyjtkiem
Prezesa Zagzlu), kluczowych czionkéw kadry menasiskiej Spétki oraz jednostek wchadgch w sktad
Grupy Kapitatowe;j.

Zasady funkcjonowania Programu Opcji w latach 22014 zostaly przyfe uchwatami Nadzwyczajnego
Walnego Zgromadzenia KRUK S.A. W ramach tego pnograosoby uprawnione uzyskamozliwosé
nabycia akcji Spotki na preferencyjnych warunka&hedonych w uchwale oraz w Regulaminie Programu
Opcji. Warunkiemnabycia uprawni@jest pozostawanie ze Spétkib jednostl zalezng w stosunku pracy lub
innym stosunku prawnyniwiadczenia ustug przez okres min. 12 miegi w roku kalendarzowym
poprzedzajcym rok ziaenia oferty nabycia/obgia warrantéw subskrypcyjnych.

W zwigzku z realizagg Programu Opcji Walne Zgromadzenie Akcjonariuszyhwalito warunkowe
podwyzszenie kapitatu zakladowego Spoétki o nieceeij niz 845 016,00 zt w drodze emisji nie qogj niz
845 016 akcji zwyktych na okaziciela serii E. Celemrunkowego podwszenia kapitatu zaktadowego jest
przyznanie praw do ofgjia akcji serii E posiadaczom warrantow subskrypgsh, ktore mog by¢
wyemitowane w ramach Programu Opdi. celu realizacji Programu Spotka peoréwniez skupi akcje
uprzednio wyemitowane (bez dokonania nowej emigji)zaoferowég je posiadaczom warrantow
subskrypcyjnych na takich samych warunkach jak wympedku akcji serii E. Posiadacze warrantéw
subskrypcyjnych &da uprawnieni do wykonania wynikgych z warrantow praw do afgjia akcji serii E po
cenie emisyjnej stanoggej rownowarté¢ ceny emisyjnej akcji Spoéiki z pierwszej oferty fiabnej (39,70 zi
za akcg) nie wczéniej niz po uptywie 6 miesicy od daty olgjcia warrantéw subskrypcyjnych oraz niezpi@j
niz do dnia 30.06.2016 r.

Warranty maj zost& wyemitowane w czterech transzach, po jednej zalkaok z kolejnych lat okresu
referencyjnego, tj. za lata obrotowe 2011-20Dé. dnia 31 grudnia 2011 r. nie wyemitowano warrantd
subskrypcyjnych.

Warunkiem zaoferowania przez RadNadzorcz warrantdbw za dany rok obrotowy jest gugiiccie
okreslonego poziomusdcznie dwoch wskaikéw finansowych — zysk na akcpraz EBITDA lub zwrot z
kapitatu wlkasnego wg nagtujacych kryteriow:

. Wzrost zysku na akej w roku obrotowym poprzedzgiym rok zaoferowania warrantéw
subskrypcyjnych danej Transzy o min 17,5%;

. Wzrost EBITDA w roku obrotowym poprzedzaym rok zaoferowania warrantow subskrypcyjnych
danej Transzy o min 17,5%;

. Zwrot z kapitalu wlasnego w roku obrotowym poprzggzym rok zaoferowania warrantow

subskrypcyjnych danej Transzy wyniesie min 20%.
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W razie niezaoferowania warrantow w danym roku veohiespetnienia waej opisanych kryteriow, warranty
za ten rok obrotowy magby¢ przyznane razem z Tramsza kolejny rok obrotowy.

Uchwah z dnia 10 pazdziernika 2011 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzemiél® wydzielito z zyskéw lat
ubiegtych kwo¢ 40.000 tys. zt i przeznaczylo na kapitat rezerwotgpitat rezerwowy utworzony zostat w
celu nabycia akcji wkasnych dla celow realizacpdramu Opciji.

Zyski zatrzymane — korekta bkdow lat poprzednich

Korekta wynikow za lata poprzednie w kwocie 1.7¢S5. tzt dotyczy skorygowanego w roku 2011 podatku
dochodowego za lata 2007-2009. Korekta podatku atbmlvego dotyczyta sposobu obliczania podstawy
opodatkowania przychoddow z tytutu windykacji pa&igtnabytych Z uwagi na niejednoznaczne interpretacj
Jednostka Domingga do roku 2010 obliczata podatek dochodowy od gm@wnych w sposob bardziej
korzystny dla podatnika. W zgiku z ujednoliceniem siniekorzystnego dla podatnikéw stanowiska organéw
skarbowych, a tale z uwagi na die naktady na nabycie pakietow wierzyteiciov roku 2011 i wzrastage w
zwigzku z tym ryzyko podatkowe dotygze lat poprzednich, Jednostka Domgmaj postanowita zmieéi
sposOb opodatkowania tych przychodow na zgodny ecmbliniag orzecznictwa. Jednostka Domigcg
skorygowata zeznania podatkowe za lata 2008-2@@@tacita dodatkowy podatek w 2011 r.

Ponizssza tabela przedstawia zmiany dokonane pdmyi zatwierdzonym a skorygowanym jednostkowym
sprawozdaniem z sytuacji finansowej na dz81 grudnia 2010 r. (zaprezentowano elementy, ktdegty
zmianie:

31.12.2010 31.12.2010
Pasywa W wersji W Wersji
skorygowane;j zatwierdzonej

Kapitat wiasny

Kapitat zaktadowy 15 309 15 309

Kapitat z emisji akcji powiej ich wartgci nominalnej 5308 5308

Rdéznice kursowe z przeliczenia jednostek dzigigpgh za granig 385 385

Pozostale kapitaty rezerwowe 2967 2 967

Zyski zatrzymane 106 288 108 003
Kapitat wkasny akcjonariuszy jednostki dominujace; 130 257 131972
Zobowigzania dtugoterminowe

Zobowizania diugoterminowe z tytutu kredytow,4yczek oraz inne

zobowhgzania finansow 77 996 77 996
Zobowiazania dtugoterminowe ogétem 77 996 77 996
Zobowigzania krotkoterminowe

Zobowigzania krétkoterminowe z tytutu kredytow, 7y@zek oraz inne

zobowgzania finansow 44 144 44 144

Zobowizania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 49 180 49 180

Zobowizania z tytutu podatku dochodowego 1715 -

Zobowizania z tytuhwiadczey pracowniczych 14 045 14 045

Rezerwy krétkoterminowe 174 174

Zobowigzania zwjzane z aktywami trwatymi przeznaczonymi do sprzgda
Zobowigzania krotkoterminowe ogétem 109 258 107 543
Zobowigzania og6tem 187 254 185539
Pasywa ogétem 317 553 317 553

Korekta nie miata wptywu na wynik netto za rok 2G0 na warté zysku na akejza 2010 r.
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Réznice kursowe z przeliczenia jednostek podposdkowanych

Réznice kursowe z przeliczenia jednostek podpdkpwanych obejmuaj réznice kursowe wynikace z
przeliczenia sprawozddinansowych jednostek dziadgych za granig

22. Zysk przypadajacy na jedm akcje

Podstawowy zysk przypadagcy na jedm akcje

Kalkulacja podstawowego zysku przypagda&go na jedm akcg na 31 grudnia 2011 r. dokonana zostata w
oparciu o zysk netto przypadeggo na akcjonariuszy zwyktych Jednostki Domineaj w kwocie 66.205 tys.

zt (2010 r.: 36.078 tys. zl) orazsoednp wazong liczbe akcji w okresie olkjtym sprawozdaniem finansowym
w liczbie 16.415 tys. (2010 r.: 15.396 tys.). Wil te zostaty ustalone w sposob przedstawionyzeini

Zysk netto przypadajacy na akcjonariuszy zwyktych Jednostki Dominugcej

Zysk netto przypadagy na akcjonariuszy zwyklych Spétki Domigagj

w tyscach ziotych 01.01.2011 01.01.2010
31.12.2011 31.12.2010
Zysk netto za okres sprawozdawczy 66 39: 36 11¢
Udziaty niekontrolujce (187 (41
Zysk netto akcjonariuszy zwyktych Jednostki Domigcej 66 20¢ 36 07¢

Srednia wazona liczba akcji zwyktych

w tysigcach akgji Nota 01.01.2011 01.01.2010
31.12.2011 31.12.2010

llos¢ akcji zwyklych na dzig 1 stycznii 21 15 30¢ 15 77:

Wplyw umorzenia i emis; 110¢ (375

Srednia waona liczba akcji zwyklych na dzie31 grudnia 16 41* 15 39¢

w ziotych

Zysk przypadajcy na 1 akaj 4,03 2,34

Rozwodniony zysk przypadajcy na jedna akcje

Wartas¢ rozwodnionego zysku na akajv okresie od 1 stycznia 2011 r. do 31 grudnia 20ktaz w okresie
poréwnawczym jest rowna wakt podstawowego zysku przypagieg¢go na akej

23. Zobowigzania z tytutu kredytow, pazyczek oraz innych instrumentow dhinych
Nota prezentuje dane o zobawéniach Grupy z tytutu kredytéw, pgczek oraz innych instrumentow

diuznych wycenianych wedtug zamortyzowanego kosztwrinfcje odnénie ekspozycji Grupy na ryzyko
kursowe i ryzyko stopy procentowej przedstawia r&nta
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w tysgcach zitotych

Zobowigzania dtugoterminowe
Zabezpieczone kredyty i pgczki

Zobowigzania z tytutu dhanych papieréw warkziowych (niezabezpieczor

Zobowigzania z tytutu leasingu finansowego

Zobowigzania krotkoterminowe

Krétkoterminowa cgs¢ zabezpieczonych kredytow i pezek

Zobowigzania z tytutu dhianych papieréw wartziowych (niezabezpieczone)

Krétkoterminowa cgs¢ zobowizan z tytutu leasingu finansowego

Warunki oraz harmonogram spfat kredytéw i pozyczek

w tysizcach ztotych

Kredyty i pazyczki zabezpieczor

na majtku Grupy PLN
Zobowigzania z tytutu dhanych
papierow wartéciowych
(niezabezpieczon PLN

Zobowigzania z tytutu leasingu  PLN
finansoweg EUR

Waluta Nominalna stopa

WIBOR 1M + mata 2,5
4,25 p.p

WIBOR 6M + 7 p.p.;

WIBOR 3M + 2,5-7 p.
WIBOR 3M lub

EURIBOR 1M + 1,43-
4,13 p.p

zapadalndgci

31.12.201 31.12.201
70 453 10 029
264 88t 65 67¢
4 15¢ 2 28¢
339 497 77 996
41 44; 10 11¢(
94 09’ 31 25t
1 96¢ 277¢
137 503 44 144
Rok
31.12.2011 31.12.2010
201¢ 111 89 20 13¢
201F 358 98! 96 93¢
201¢ 6 12( 5 067
477 000 122 140

Kredyty bankowe g zabezpieczone zastawem rejestrowym na nabytycietpak wierzytelnéci o wartgci
ksiggowej 6.809 tys. zt na dzie31 grudnia 2011 r. (31 grudnia 2010 r. 18.042aripz zastawem rejestrowym
na udziatach w Secapital S.a.r.l. z siedzibLuksemburgu na kwetl51.504 tys. zt na dzie31 grudnia 2011
r.(31 grudnia 2010 r. — 54.626 tys. zt)
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Harmonogram sptat zobowhzan z tytutu leasingu finansowego

w tysizcach ztotych

Biezaca wartosé

Przyszie przysztych
minimalne minimalnych
ptatnosci z ptatnosci z tytutu

tytutu leasingu Odsetki leasingu
Na dzien 31 grudnia 2010 r
do rokt 298: 11€ 2 867
odldo5le 2 344 144 2 20(
5 327 260 5067
Na dzien 31 grudnia 2011 r
do rokt 2 00t 41 1 96¢
odldo5le 4 70¢ 55C 4 15¢
6711 591 6 120
Ustanowione zabezpieczenia na mgku
w tysigcach ztotych 31.12.201 31.12.201
Zastaw rejestrowy na zakupionych pakietach, wraz z preefe
wierzytelngci, finansowanych kredytem, zastaw rejestrowy na udziakach
spoéice Secapital S.a. 158 313 72 668
Rzeczowe aktywa trwate w leasingu finanso\ 6142 4 05t
164 455 76 723
24. Zobowiazania z tytutu §wiadczen pracowniczych
w tysigcach ztotych 31.12.2011 31.12.2010
Zobowigzania z tytutu wynagrodze 3 94: 3 04¢
Zobowizania z tytutu ZUS 2711 2325
Zobowizania z tytutu PIT 70¢ 662
Rozliczenia mjdzyokresowe z tyt. niewykorzystanych urlopow 139 101t
Rozliczenia mjdzyokresowe z tyt. wynagrodz€premii) 8 399 6 898
Fundusze specjalne 56 99
17 212 14 045
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Zmiany rozliczen miedzyokresowych z tyt$wiadczai pracowniczych

Zmiany rozliczen miedzyokresowych z tyt. niewykorzystanych urlopéw

Wartas¢ na dzié 1 stycznia 2010 r. 88¢
Zwickszenia 101(C
Wykorzystanie (883
Wartos¢ na dzié 31 grudnia 2010 r. 101¢
Wartas¢ na dzié 1 stycznia 2011 r. 101¢
Zwickszenia 1 66¢
Wykorzystanie (1290
Wartas¢ na dzié 31 grudnia 2011 r. 139
Zmiany rozliczei miedzyokresowych z tyt. wynagrodz# (premii)

Wartas¢ na dzié 1 stycznia 2010 r. 4 40(
Zwickszenia 7 862
Wykorzystanie (5 364)
Wartas¢ na dzié 31 grudnia 2010 r. 6 898
Wartas¢ na dzié 1 stycznia 2011 r. 6 898
Zwickszenia 12 43¢
Wykorzystanie (9 281)
Rozwigzanie (1 656)
Wartcs¢ na dzié 31 grudnia 2011 r. 8 399
25. Pozostate rezerwy krotkoterminowe

w tysigcach ziotych Pozostate rezerwy
Wartas¢ na dzié 1 stycznia 2010 32
Utworzenie 174
Wykorzystani (32)
Wartas¢ na dzié 31 grudnia 2010 174
Wartcs¢ na dzié 1 stycznia 2011 r. 174
Utworzenie 90
Wartas¢ na dzié 31 grudnia 2011 r. 264

Odprawy emerytalne

Grupa nie tworzy rezerwy z tytutu odpraw emerytalny uwagi na mtody wiek pracownikow oraz brak
uprawnig pracownikow do odpraw wgzych nk te, ktdre gwarantgjobowizujace przepisy prawa pracy. Na
podstawie szacunkOw Zayidu kwota potencjalnej rezerwy bytaby nieistotna.

Ryzyko podatkowe

W krajach, w ktérych dziata Grupa (w szczegdbion Polsce i Rumunii) przepisy dotyre podatku od
towarow i ustug, podatku dochodowego od oséb prawnyizycznych, czy skladek na ubezpieczenia
spoteczne podlegajczstym zmianom, wskutek czego niejednokrotnie brak gelniesienia do utrwalonych
regulacji ladz precedensow prawnych. Ob@gtijace przepisy zawierajrowniez niejasnéci, ktére powoduj
réznice w opiniach, co do interpretacji prawnej praségi podatkowych, zaréwno eaizy organami
panstwowymi, jak i médzy organami pastwowymi i przedsibiorstwami. Rozliczenia podatkowe oraz inne
(na przyktad celne czy dewizowe) modpy¢ przedmiotem kontroli organéw, ktére uprawniong do
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nakladania istotnych kar, a ustalone w wyniku kalhttodatkowe kwoty zobowkan musz zosta& wptacone
wraz z odsetkami. Zjawiska te powogluge ryzyko podatkowe w tych krajach jest a8ge nk istniepce

zwykle w krajach o bardziej rozwigtym systemie podatkowym.

26. Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate

w tysigcach ztotych 31.12.2011 31.12.2010
Zobowizania z tytutu dostaw i ustug wobec pozostatycimgetek 54 83¢ 44 70:
Przychody przysztych okresow 20¢ 29t
Zobowizania z tytutu podatkéw i ¢ 545¢ 119¢
Rozliczenia mjdzyokresowe kosztow bier 3 03¢ 117¢
Inne zobowjzania 341/ 1817
66 947 49 180

Ekspozycja na ryzyko walutowe oraz ryzyko gmeine z ptynngcia w odniesieniu do zobowian zostata
przedstawiona w nocie 27.

27. Instrumenty finansowe

Ryzyko kredytowe

Ekspozycja na ryzyko kredytowe

Wartaici ksiegowe aktywow finansowych odpowiadamaksymalnej ekspozycji na ryzyko kredytowe.

Maksymalna ekspozycja na ryzyko kredytowe na konidecesOw sprawozdawczych przedstawig si
nastpujaco:

w tysgcach zitotych

Nota 31.12.2011 31.12.2010
Instrumenty finansowe wyceniane w wadiogodziwej przez wynil
finansown 16 718 706 263 228
Pazyczki 16 3 222 -
Naleznosci 19 16 15¢ 12 52¢
Srodki piengzne i ich ekwiwalent 20 36 20¢ 20 77¢
774 291 296 530

Maksymalna ekspozycja na ryzyko kredytowe na konidecesédw sprawozdawczych wedtug rejonéw
geograficznych przedstawia siastpujaco:

w tysizcach ztotych

31.12.2011 31.12.2010
Polsk: 525 56. 195 76«
Rumuni 210 55! 100 76t
Czechy 38 17( -
774 291 296 530

Odpisy aktualizujace
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Struktura wiekowa nammosci z tytulu dostaw i ustug oraz pozostalych wmatEci na koniec okresow
sprawozdawczych przedstawia sas¢pujaco:

w tysizcach ztotych Wartosé Odpis Wartos¢ Odpis

brutto  aktualizujacy brutto  aktualizujacy
31.12.2011 31.12.2011 31.12.2010 31.12.2010

Nie wymagaln 12 73t - 7 74C -
Przeterminowane od 0 do 30 51C - 1 94¢ -
Przeterminowane do 31 do 90 65C - 88¢ -
Przeterminowane od 91 do 180 27¢ - 403 -
Przeterminowane od 181 do 365 30z 302 25€ 97
Przeterminowane povirgj 1 rokt 173t 173¢ 199t 1 86¢
16 208 2 038 13 229 1962

Zmiany odpisow aktualizagych warté¢ naleznosci ksztattowaty si nastpujaco:

01.01.2011 01.01.2010
w tysizcach ztotych 31.12.201 31.12.201
Wartas¢ odpisu na dzie 1 stycznii 1 96 186:
Odpis aktualizujcy ujety w okresie sprawozdawcz 12¢ 457
Rozwigzanie odpisu aktualizagegc (53) (105
Wykorzystanie odpis - (253
Wartcs¢ odpisu na dzie 31 grudnii 2 03¢ 196

W oparciu o dane historyczne dotyce platnéci, Grupa tworzy odpis aktualizigy na nalenosci
przeterminowane powgj 180 dni. Ponadto Grupa tworzy odpis aktualigyjna wszystkie nammosci od
spotek w upadkei, postpowaniu likwidacyjnym oraz dla naleosci objetych pos¢powaniem gsdowym.
Grupa nie tworzy odpisow aktualizgych warté¢ naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz ddaych papierow
wartagsciowych utrzymywanych do terminu wymagasnbdopoki istnieje wysokie prawdopodohgwo, i
zostan one splacone. Kiedy dana naies¢, inwestycja zostanie uznana zasniggalra, odpowiednie kwoty
spisywane $Ww cigzar kosztow.

W latach 2010-2011 Grupa nie tworzyta ogolnego sdpiktualizujcego warté¢ naleznosci.

Zmiany odpisow aktualizagych warté¢ udzielonych péyczek ksztattowaty ginas¢pujaco:

01.01.2011 01.01.2010
w tysigcach ziotych 31.12.201 31.12.201
Wartcs¢ odpisu na dzie1 stycznia 516 -
Odpis aktualizujcy ujety w okresie sprawozdawczym - 516
Rozwigzanie odpisu aktualizagego (236) -
Wartos¢ odpisu na dzie 31 grudnia 280 516

Wartas¢ brutto udzielonych pyczek dla oséb fizycznych wyniosta 3.499 tys. z.dzier 31 grudnia 2011 r.
(1.751 zt na dzie 31.12.2010 r.). Spotka utworzyta ogoiny odpis akftujacy wartéé pozyczek w wysokéci
280 tys. zl na dzie31 grudnia 2011 r. (2010 r.: 516 tys. z) Wys@kodpisu ustalana jestdznie dla catego
portfela w oparciu o szacunki w zakresie odzyskne&di udzielonych peyczek tworzone przede wszystkim
na podstawie stopnia ich przeterminowania.
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Ryzyko ptynnosci

Ponizej prezentowanegsumowne warunki zobowkan finansowych:

Na dzien 31 grudnia 2010 r.
w tysizcach ziotych Przeptywy
pieniezne
Warto$¢ wynikajace Ponizej 6 6-12
biezaca zumowy miesiecy miesiecy 1-2 lat 2-5 lat

Zobowigzania finansowe inne nt instrumenty
pochodne
Kredyty zabezpieczon 20 13¢ 22 79! 5 98¢ 5 42¢ 2 94: 8 43¢
Niezabezpieczone wyemitowane oblig: 96 93¢ 110 35¢ 6 27( 33 63¢ 49 82¢ 20 62:
Zobowizania z tytutu leasingu finansowe 5 067 532 189t 1 00( 119¢ 123
Zobowizania z tytutu dostaw i ustug or
pozostat 50 895 49 679 39 844 8 090 1745 -

173 035 188 153 53 998 48 154 55711 30 290
Na dzien 31 grudnia 2011 r.
w tysigcach zlotych Przeptywy

pieniezne
Wartos¢ wynikajace Ponizej 6 6-12
biezaca zumowy miesicy miesiecy 1-2 lat 2-5 lat

Zobowigzania finansowe inne nt instrumenty
pochodne
Kredyty zabezpieczon 111 89! 125 95! 25 42 23 42 77 107
Niezabezpieczone wyemitowane oblig; 358 98! 418 53¢ 46 46¢ 58947 156 12: 156 99!
Zobowigzania z tytutu leasingu finansowe 6 12( 6711 133 117¢ 1 46¢ 2 72¢
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug or
pozostat 66 947 68 948 57 112 9 090 2 746 -

543 947 620 148 130 338 92638 237445 159 727

Przeptywy piengzne wynikagce z umowy zostaly ustalone w oparciu o stopy prtmee obowizujace

odpowiednio na dzie31 grudnia 2010 r. i 31 grudnia 2011 r.

Grupa nie oczekujee spodziewane przeptywy pieane, zawarte w analizie termindw wymagaicip mog

wystgpi¢ znacaco wczéniej lub w znacgco innych kwotach.

Grupa posiada na d#ie31 grudnia 2011 r. daginy niewykorzystany limit kredytu odnawialnego w

wysokaici 41.308 tys. zt. (2010 r.: 19.310 tys. zh).

Ryzyko walutowe
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Ekspozycja na ryzyko walutowe

Ekspozycja Grupy na ryzyko walutowe wedtug kursukoaiec okresu sprawozdawczego przedstawda si

nastpujaco:
w tysigcach ztotych 31.12.2011 31.12.2010

EUR USD RON CZK HUF EUR USD RON
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug 182 5 - - - 54 1 -
Srodki pienizne 54 3 6 99( 1 - 22 8 179:
Aktywa finansowe wyceniane w wagto
godziwej przez wynik finansov 2839 - 203852 26105 - - - 98 321
Zobowizania z tytutu dostaw i ustug oraz
pozostate - (9399)  (109) (1 - - (31954)
Zobowizania z tytutu kredytow, pyczek oraz
inne zobowazania finansow (5 763) - - - 4 (4909) - -
Ekspozycja na ryzyko walutowe (2 688 8 20144 26 00: (7)| (4833 9 68 15¢

Przy sporzdzaniu sprawozdania finansowego zastosowangmgste kursy wymiany dla najwaiejszych

walut obcych:

w ziotych Srednie kursy walut Koniec okresu sprawozdawczego
(kursy spot)
01.01.2011 31.12.2011 31.12.2010
31.12.2011 ok.

1 EUR 4,140 4,004« 4,416¢ 3,960:

1 USC 2,967¢ 3,040: 3,417 2,964

1 RON 0,977: 0,950: 1,022¢ 0,923¢
1CzZK 0,168: - 0,171: -

1 HUF 1,475¢ - 1,419¢

Analiza wraliwosci

Umocnienie si ztotego w odniesieniu do EUR, CZK i RON na dzi&l grudnia 2011 r. spowodowatoby
wzrost (spadek) kapitatu wiasnego i zysku przeddagia@mwaniem o kwoty zaprezentowane peniAnaliza
zakladaze inne zmienne, w szczegokoostopy procentowe, pozostana statym poziomie.

w tysicach ztotych

31 grudnia 2011 r.

EUR (umocnienie gizt 0 10%
RON (umaocnienie gizt 0 10%
CZK (umocnienie gizt 0 10%
31 grudnia 2010 r

EUR (umocnienie gizt 0 10%
RON (umocnienie gizt 0 10%

Kapitat wlasny bez
zysku lub straty Zysk lub strata
biezacego okresu biezacego okresu

- 26¢
- (20 144
(2 600

- 48
- (6 816
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Ryzyko stopy procentowej

Na dziex bilansowy struktura oprocentowanych instrumentiarisowych przedstawiagsnastpujaco:

w tysizcach zlotych Warto §¢ ksieggowa

31.12.201 31.12.201
Instrumenty finansowe o stalej stopie procentowe;
Aktywa finansow 19 38( 12 52¢
Zobowigzania finansowe (84 159) (63 225)
(64 779) (50 699)
Instrumenty finansowe o zmiennej stopie procentowej
Zobowigzania finansow (477 000 (122 140

Analiza wrazliwosci wartosci godziwej instrumentéw finansowych o statej stog procentowej

Grupa nie posiada aktywow i zobaw@ finansowych o statej stopie procentowej wycenidinycwartgci
godziwej przez wynik finansowy oraz nie zawieransiakcji z wykorzystaniem instrumentéw pochodnych

(IRS) jako zabezpieczenie waitd godziwej. Dlatego zmiana stopy procentowej niataiy wplywu na zysk
lub strat biezacego okresu z tego tytutu.

Analiza wrazliwosci przeptywow pienieznych instrumentow finansowych o zmiennej stopie prcentowej
Zmiana o 100 punktéw bazowych w stopie procentamagkszytaby (zmniejszytaby) kapitat wlasny i zysk

przed opodatkowaniem o kwoty przedstawione jjniPonksza analiza opiera¢sina zalgeniu, ze inne
zmienne, w szczegolio kursy walutowe, pozostama statym poziomie.

w tysigcach ztotych Zysk lub strata biezacego ~ Kapitat wiasny bez zysku lub

okresu straty biezacego okresu
wzrost spadek wzrost spadek
0100 pt 0100 ptk 0100 pt 0100 ptk
31 grudnia 2011 r.
Instrumenty finansowe o0 zmiennej stopie procentowe;j (4 770) 4770 - -
31 grudnia 2010 r.
Instrumenty finansowe o0 zmiennej stopie procentowe;j (1221) 1221 - -

54



Grupa Kapitatowa KRUK

Noty obja&niajace do skonsolidowanego sprawozdania finansowego
Wartosci godziwe

Poréwnanie wartgci godziwych z warkaiami ksegowymi

Ponizsza tabela zawiera porownanie wéet@odziwych aktywéw i zobowran finansowych z wart@iami
ujetymi w sprawozdaniu z sytuacji finansowej:

w tysicach ziotych 31.12.2011 31.12.2010
Warto§¢ Warto§¢é Warto§¢ Warto§é
Nota  ksiegowz  godziwe ksiegows  godziwe

Instrumenty finansowe wyceniane w warc

godziwej przez wynik finansowy 718 706 718 706 263 228 263 228
Pazyczki i naleznosci 19 38( 19 38( 12 52¢ 12 52¢
Srodki pienkzne i ich ekwiwalent 36 20¢ 36 20¢ 20 77¢ 20 77¢
Kredyty bankowe zabezpieczo (111895 (111895 (20139 (20 139
Niezabezpieczone wyemitowane oblig: (358985 (358985 (96934 (96 934
Zobowigzania z tytutu leasingu finansowe (6 120 (6 120 (5067 (5067
Zobowizania z tytutu dostaw i ustug oraz pozos (66 947 (66 947 (49 180 (49 180
Zobowizania z tytuliwiadcze pracowniczyc (17 212 (17 212 (14 045 (14 045

213132 213132 111 165 111 165

Zasady ustalania wast godziwych opisano w nocie 4.
Stopy procentowe wykorzystywane do szacowania sgagodziwej

31.12.201 31.12.201
Aktywa finansowe wyceniane w wato godziwej przez wynik finansov 9,65% - 198,99% 9,13%-420,40%
Kredyty i pazyczki 8,22%-9,029 6,26%-7,919
Niezabezpieczone wyemitowane oblig: 7,39%-129 8,95%-11,16¢
Zobowigzania z tytutu leasingu finansowe 1,43%-4,139 0,83%-4,13¢

Hierarchia instrumentow finansowych wycenianychhagdvartaici godziwej

Ponizsza tabela zestawia analimstrumentéw finansowych wycenianych w wadiogodziwej, w zalenosci
od wybranej metody wyceny. W zatexsci od poziomu wyceny zastosowano gpsface dane wagiowe do
modeli wyceny:

» Poziom 1: ceny kwotowane (nieskorygowane) na akyphrrynkach dla takich samych aktywow i
zobowpgzan,

» Poziom 2: dane wg&giowe, inne ni ceny kwotowane zyte w Poziomie 1, ktéregsobserwowalne dla
danych aktywow i zobowkan, zarowno bezpwednio (np. jako ceny) lub prednio (np. § pochodn
rezerw),

* Poziom 3: dane wé&iowe nie bazujce na obserwowalnych cenach rynkowych (danescimje
nieobserwowalne).

w tysicach ztotych Poziom :

Stan na dzie 31 grudnia 2011 r.
Aktywa finansowe wyceniane w wagtd godziwej przez wynik finansov 718 70t

Stan na dzie 31 grudnia 2010 r.
Aktywa finansowe wyceniane w wagtd godziwej przez wynik finansov 263 22!
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28. Leasing operacyjny

Umowy leasingu operacyjnego, w ktérych Grupa jestdasingobiore

Minimalne ptatnéci z tytutu nieodwotywalnych umow leasingu operaggo ksztalty sic w sposob

przedstawiony pouej:

w tysigcach ztotych 31.12.2011 31.12.2010
do roku 369t 292
1ldo5lat 11341 5007

15 036 7934

Do istotnych umow leasingu operacyjnego pagle

* Umowa z dnia 13 palziernika 2006 r. zawarta z fignLegnicka Business House Sp. z 0.0. na
uzytkowanie nieruchomiei potazonej przy ul. Legnickiej 56 we Wroctawiu o powiehni 2.845 m2.
Umowa zawarta na okres 10 lat, z aiwoscia wypowiedzenia po uptywie 5 lat. Roczny koszt

uzytkowania ksztattuje siw wysokaci 314 tys. EUR.

 Umowa z dnia 13 sierpnia 2009 r. zawarta z Délhska Agench Rozwoju Regionalnego S.A. w
Waltbrzychu na zytkowanie nieruchomiwi potozonej przy ul. Szczawfeskiej 2 w Szczawnie-Zdroju
0 powierzchni 1.044 m2. Umowa zawarta na okresaf,&zImdaliwosciag wypowiedzenia po uptywie 5

lat. Roczny koszt zytkowania ksztattuje siw wysokdci 509 tys. zt.

* Umowa z dnia 15 sierpnia 2008 r. zawarta z §ilRTA S.C.M. z siedzipw Targoviste w Rumunii
na nieruchom& potazong tanre o powierzchni 665m2. Umowa zawarta na czasstukng do dnia

15.08.2018 r. roczny koszkytkowania wynosi 27.930 EUR.

 Umowa z dnia 13 marca 2009 r. zawarta z §ii;iC. SEMA PARC S.A. z siedzlw Bukareszcie.
Roczny koszt #ytkowania nieruchom@i o powierzchni 280 m2 ksztattujegsna poziomie 26.880

EUR.

* Umowa z dnia 10 grudnia 2010 r. zawarta z $ifdEVCO Sp. z 0.0. nazytkowanie nieruchomi
potozonej przy ul. Wolowskiej 4 we Wroctawiu o powiernth1.696 m2. Umowa zawarta na okres 3
lat, bez maliwosci wczeniejszego wypowiedzenia. Roczny kosztythowania ksztattuje siw

wysokaci 264 tys. EUR.

29. Transakcje z podmiotami powazanymi

Wynagrodzenia kadry kierowniczej

Wynagrodzenie kluczowych cztonkéw kadry kierownjcZzednostki Dominujcej ksztattowato siw sposéb

nastpujacy:
w tysigcach ztotych 01.01.2011 01.01.2010
31.12.201 31.12.201
Wynagrodzenie zasadnicze/ kontrakt memask 247¢ 2 25]
Utworzona rezerwa na pregria rok bigacy 2951 2135
Wyptacona premia za rok gy 251 483
Inne —$wiadczenia medyczne i in 15 31
Wynagrodzenie z tytutu ptatéa w formie akgji 890 257
6 585 5157

Pozostate transakcje z kadkierownicz

Kadra kierownicza Jednostki Domigagj wraz z ich bezgoednimi rodzinami posiada na dzi@1 grudnia

2011 r. 18% praw gtosu w Jednostce Domjnej (31.12.2009 r.: 19% ).
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Czs¢ kadry kierowniczej i ich rodzin zajmuje w innyclkdnostkach (spoza Grupy) stanowiska, ktore
umazliwiaja im kontrok lub wywieranie znacznego wplywu na poligyKinansowa i operacyjn tych
jednostek.

Niektére z tych jednostek dokonywaty transakcji zu@ w okresie sprawozdawczym. Warunki tych
transakcji nie odbiegaly od warunkéw podobnych gdedcji, przeprowadzanych lub dliovych do
przeprowadzenia na warunkach rynkowych z jednostkégpowigzanymi.

Pozostate transakcje z podmiotami povgzanymi

W latach 2010-2011 Grupa nie dokonywata transakBjplish Enterprise Fund IV L.P.

30. Sktad Grupy Kapitatowej

Jednostki zalegne

Udziat % Warto §¢ brutto udziatow / akgji

w tysizcach zlotych Kraj 31.12.2011 31.12.2010 31.12.2011 31.12.2010
Secapital S.a.r.l Luksemburg 100% 100% 469 56 125 06¢
ERIF Business Solutions Sp. z o.0. Polsk: 100% 100% 10C 10C
Secapital Polska Sp. z o.0. Polsk: 100% 98% 50 50
Rejestr Dhinikow Europejski Rejestr
Informacji Finansowej Biuro Informaciji
Gospodarczej S Polsk: 100% 100% 156¢ 1 56¢
Polski Rynek Diugow Sp. z 0.0. Polsks 100% 100% 50 50
KRUK International Sri Rumuni¢ 100% 100% 11 421 5 97¢
Kancelaria Prawna RAVEN Krupa &
Stako Spoétka komandytov Polsk: 98% 98% 30C 30C
KRUK Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych S.A. Polske 100% - 25¢C
KRUK International Sr Czech 100% - 33
Prokura NS FIZ* Polske 100% 100%
Prokulus NS FIZ* Polske 100% 100% - -

483 335 133 108

* podmioty zalene od Secapital Si

Wszystkie wymienione powgj jednostki zalene zostaty olgite skonsolidowanym sprawozdanie finansowym
sporzdzonym na dzie 31 grudnia 2011 r. oraz za okres od 1 stycznid 20do 31 grudnia 2011 r.

Dnia 17 stycznia 2011 r. Spoétka zajta KRUK Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.&ddostka ta
zostata zarejestrowana w Krajowym Rejestrzeéc8vym w dniu 16 maja 2011 r.

Dnia 13 kwietnia 2011 r. Spétka nabyta 100% udziatézeskiej Spétki Reberifa S.r.o. z kapitalem
zaktadowym wynosgym 200 tys. CZK. Cena nabycia udziatdw wyniostg53®s. zt, a wart& nabytych
aktywéw netto 32,3 tys. zt. Nazwa spotki zostataerriona na KRUK International S.r.o.

Dnia 26 padziernika 2011 r. KRUK Corporate Sp. z 0.0. zmiamibzw na ERIF Business Solutions Sp. z
0.0. Zmiana zostata zarejestrowana w Krajowym Reessdowym w dniu 29 listopada 2011 r.
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Dnia 6 lutego 2012 r. Polski Rynek Diugéw Sp. z amienita nazw na NOVUM Finance Sp. z 0.0. Zmiana
zostala zarejestrowana w Krajowym Rejestrgzéddvym w dniu 15 lutego 2012 r.

31. Zdarzenia po kaacu okresu sprawozdawczego

W dniu 7 marca 2012 r. Jednostka Domacaj podpisata aneks do umowy kredytowej zawartejmwu &
kwietnia 2011 r. z Bankiem Zachodnim WBK S.A. o dyt rewolwingowy, na podstawie ktorej Bank
Zachodni WBK S.A. udzielit Jednostce Domigegj odnawialnego kredytu rewolwingowego do wysako
maksymalnej 80.000 tys. zt z przeznaczeniem manraiinansowanie lub finansowanie nabycia pakietow
wierzytelnagci przez JednosgkDominugca i jej Jednostki Zalne.
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Piotr Krupa Rafat Janiak Agnieszka Kott
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Urszula Okarma Iwona Stomska Michat efes
Czionek Zarzdu Czionek Zagzdu Czionek Zagzdu

Katarzyna, Raczkiewicz
Osoba odpowiedzialna za prowadzenie
ksigg rachunkowych

Wroctaw, 13 marca 2012 r.
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