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Skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej
Na dzien 31 grudnia 2011 r.

w tysigcach zlotych
Nota __31.12.2011  31.12.2010  31.12.2009
Aktywa
Aktywa trwale
Rzeczowe aktywa trwate 13 14 326 9577 8 226
Inne wartosci niematerialne 14 6651 4937 3342
Wartos¢ firmy 15 1024 1024 1024
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate - - 29
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 17 1837 3301 2722
Aktywa trwale ogélem 23 838 18 839 15 343
Aktywa obrotowe
Zapasy 18 537 458 729
Inwestycje krotkoterminowe 16 721 928 264 487 155 435
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug 19 12 804 10 568 9529
Naleznosci z tytutu podatku dochodowego 19 - 2 532
Pozostate naleznosci 19 3354 697 1887
Rozliczenia migdzyokresowe czynne 1 800 1726 680
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 20 36 205 20 776 23 795
Aktywa obrotowe ogéltem 776 628 298 714 192 587
Aktywa ogélem 800 466 317553 207930
Pasywa
Kapital wlasny 21
Kapitat zaktadowy 16 900 15 309 15771
Kapitat z emisji akcji powyzej ich wartosci nominalne;j 45107 5308 9795
Roznice kursowe z przeliczenia jednostek dziatajacych za granica 330 385 248
Pozostale kapitaly rezerwowe 43 365 2967 2218
Zyski zatrzymane 132 493 106 288 70210
Kapital wlasny akcjonariuszy jednostki dominujacej 238195 130 257 98 242
Udzialy niekontrolujace 188 42 79
Kapital wlasny ogélem 238 383 130299 98 321
Zobowigzania dlugoterminowe
Zobowigzania dlugoterminowe z tytutu kredytow, pozyczek oraz inne
zobowigzania finansowe 23 339497 77 996 13 566
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 26 - - 8 000
Zobowiazania dlugoterminowe ogélem 339497 77 996 21 566
Zobowigzania krétkoterminowe
Zobowigzania krétkoterminowe z tytulu kredytéw, pozyczek oraz inne
zobowiazania finansowe 23 137 503 44 144 49 211
Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 26 66 947 49 180 26 592
Zobowiazania z tytutu podatku dochodowego 660 1715 1738
Zobowigzania z tytutu $wiadczen pracowniczych 24 17 212 14 045 10 470
Rezerwy krétkoterminowe 25 264 174 32
Zobowigzania krétkoterminowe ogélem 222 586 109 258 88 043

562083 187 254 109 609
800 466 317 553 207930

Zobowigzania ogblem

Pasywa ogélem

Noty objas$niajace zamieszczone na stronach od 8 do 58 stanowig integralng cz¢$¢ skréconego $rédrocznego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego



Grupa Kapitalowa Kruk S.A.

Skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochodéw

Za rok obrotowy konczacy si¢ 31 grudnia 2011 r.
w tysigcach zlotych

Nota 01.01.2011 - 01.01.2010-
31.12.2011 31.12.2010
Przychody 7 274 031 164 281
Pozostate przychody operacyjne 8 1367 870
Koszty wynagrodzen i §wiadczen pracowniczych 10 (70 519) (56 723)
Amortyzacja (5 427) (3937)
Ustugi obce (46 838) (31226)
Pozostate koszty operacyjne 9 (56 619) (30 629)
(179 403) (122 515)
Zysk na dzialalnosci operacyjnej 95 995 42 636
Przychody finansowe 11 2934 2200
Koszty finansowe 11 (30 383) (9 231)
Koszty finansowe netto (27 449) (7031)
Zysk przed opodatkowaniem 68 546 35605
Podatek dochodowy 12 (2154) 514
Zysk netto za okres sprawozdawczy 66 392 36119
Inne catkowite dochody
Réznice kursowe z przeliczenia jednostek dziatajacych
Za granicg (55) 137
Inne calkowite dochody netto za okres sprawozdawczy (55) 137
Calkowite dochody ogélem za okres sprawozdawczy 66 337 36 256
Zysk netto przypadajacy na:
Akcjonariuszy jednostki dominujacej 66 205 36078
Udzialy niekontrolujace 187 41
Zysk netto za okres sprawozdawczy 66 392 36119
Calkowite dochody ogélem przypadajgce na:
Akcjonariuszy jednostki dominujacej 66 150 36 215
Udzialy niekontrolujace 187 41
Catkowite dochody ogélem za okres sprawozdawczy 66 337 36256
Zysk/ (Strata) przypadajacy na 1 akcje
Podstawowy (zt) 22 4,03 2,34
Rozwodniony (z1) 22 4,03 2,34
Noty objasniajace zamieszczone na stronach od 8 do 58 stanowig integralng cz¢$¢ skréconego §rédrocznego 4

skonsolidowanego sprawozdania finansowego



Skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitale wlasnym

Za rok obrotowy koiczacy si¢ 31 grudnia 2011 r.

w tysigcach zlotych

Kapital wlasny na dzien 1 stycznia 2010 r.

Korekty bledéw lat ubieglych
Skorygowany kapital wlasny na dzien 1 stycznia 2010 r.
Calkowite dochody za okres sprawozdawczy
Zysk netto za okres sprawozdawczy

Inne catkowite dochody

- Roznice kursowe z przeliczenia jednostek dziatajacych za granica
Catkowite dochody ogétem za okres sprawozdawczy
Doplaty od i wyplaty do wlascicieli

- Umorzenie akcji wlasnych

- Platnosci w formie akcji whasnych

- Emisja akcji (niezarejstrowana)/wydanie udziatow

- Wyplata dywidendy

Doplaty od i wyplaty do wlascicieli ogélem
Skorygowany kapital wlasny ogélem na dziein 31 grudnia 2010 r.
Kapital wlasny na dziei 1 stycznia 2011 r.

Calkowite dochody za okres sprawozdawczy

Zysk netto za okres sprawozdawczy

Inne calkowite dochody

- Réznice kursowe z przeliczenia jednostek dziatajacych za granica
Calkowite dochody ogblem za okres sprawozdawczy

Doplaty od i wyplaty do wlascicieli

- Wypflata dywidendy

- Emisja akcji wlasnych

- Platnosci w formie akcji

- Wydzielenie kapitatu rezerwowego

Doplaty od i wyplaty do wiascicieli ogolem

Kapital wlasny ogélem na dzied 31 grudnia 2011 r.

Nota

21
21
21

Kapitat z Réznice kursowe z Kapital
emisji akcji przeliczenia wlasny

powyzej ich jednostek  Pozostale wlascicieli Kapitat
Kapital wartosci dzialajacych za kapitaly Zyski jednostki Udziaty wlasny
zakladowy  nominalnej granica rezerwowe zatrzymane dominujgcej niekontrolujgce ogélem
15 771 9 795 248 2218 71925 99 957 79 100036
- - - - (1715) (1715) - (1715)
15771 9795 248 2218 70210 98 242 79 98 321
- - - - 36 078 36 078 41 36 119

- - 137 - - 137 - 137

- - 137 - 36078 36 215 41 36 256
(462) (4 487) - - - (4 949) - (4 949)

- - - 257 - 257 - 257

- - - 492 - 492 1 493
- - - - - - (79) (79)
(462) (4 487) - 749 - (4 200) (78) (4278)
15309 5308 385 2967 106 288 130 257 42 130299
15309 5308 385 2967 106 288 130 257 42 130299
- - - - 66 205 66 205 187 66 392
- - (55) - - (55) - (55)

- - (55) - 66 205 66 150 187 66 337
- - - - - - (41) (41)

1591 39799 - (492) - 40 898 - 40 898
- - - 890 - 890 - 890

- - - 40 000 (40 000) - - -

1591 39799 - 40398 (40 000) 41788 (41) 41747
16 900 45107 330 43365 132493 238 195 188 238383

Noty obja$niajgce zamieszczone na stronach od 8 do 58 stanowig integralng czgsé skroconego srédrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
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Skonsolidowane sprawozdanie z przeptywow pienieznych
Za rok obrotowy konczacy si¢ 31 grudnia 2011 r.

w tysigcach zlotych Nota 01.01.2011 - 01.01.2010-
31.12.2011 31.12.2010
Przeplywy pieni¢zne z dzialalnoS$ci operacyjnej
Zysk netto za okres 66 392 36119
Korekty
Amortyzacja rzeczowych aktywow trwatych 13 3640 2657
Amortyzacja warto$ci niematerialnych 14 1787 1280
Koszty finansowe netto 25 386 7585
(Zysk) /strata ze sprzedazy rzeczowych aktywow trwatych (129) 3)
Transakcje ptatno$ci w formie akcji wlasnych rozliczane w
instrumentach kapitatowych 890 251
Podatek dochodowy 2128 (515)
Zmiana stanu aktyw6w finansowych wycenianych w warto$ci godziwej 16 (455 458) (112 793)
Zmiana stanu zapaséw (79) 271
Zmiana stanu nalezno$ci (4 621) 710
Zmiana stanu rozliczen migdzyokresowych czynnych (74) (1046)
Zmiana stanu zobowigzan krétkoterminowych z tyt. dostaw i ustug oraz 17768 14 588
pozostatych
Zmiana stanu zobowiazan z tytulu §wiadczen pracowniczych 3167 3551
Zmiana stanu rezerw 90 142
Podatek zaptacony (1717) 507
Srodki pieniezne netto z dzialalno$ci operacyjnej (340 830) (46 689)
Przeplywy pieni¢zne z dzialalno$ci inwestycyjnej
Odsetki otrzymane 2705 1235
Udzielone pozyczki (6 350) (2 396)
Wplywy z tytutu sprzedazy wartosci niematerialnych oraz rzeczowych
. 271 133
aktywow trwalych
Nabycie warto$ci niematerialnych oraz rzeczowych aktywéw trwatych (8182) (5 842)
Sptata udzielonych pozyczek 4603 644
Srodki pieniezne netto z dzialalnosci inwestycyjnej (6 954) (6 226)
Przeplywy pieni¢zne z dzialalnosci finansowej
Wplywy netto z emisji akcji 40 898 485
Wplywy z emisji obligacji 291 000 111482
Zaciagnigcie kredytow i pozyczek 192 579 15 607
Wydatki na sptate kredytow i pozyczek (100 691) (33 823)
Platnosci zobowigzan z tytutu uméw leasingu finansowego 3199) (3 475)
Kapitat mniejszosci 41) 37
Wykup obligacji (30 000) (33 897)
Umorzenie akcji wtasnych - (114)
Odsetki zaptacone (27 332) (6 331)
Srodki pienigine netto z dzialalnosci finansowej 363 213 49 896
Przeplywy pieni¢zne netto, ogdtem 15429 (3019
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty na poczatek okresu 20 776 23 795
Srodki pieniezne na koniec okresu 20 36 205 20 776

Ze wzglgdu na ograniczong ilo$¢ informacji dotyczacych wplywéw z windykacji oraz wydatkéw nanabycie pakietow wierzytelnosci, niniejsze

skonsolidowane sprawozdanie z przeptywéw pienigznych nalezy analizowaé tacznie z informacjami zawartymi w punkcie 16 Not objasniajacych do

skonsolidowanego sprawozdani finansowego.

Noty objasniajace zamieszczone na stronach od 8 do 58 stanowig integralna czgs$¢ skréconego $rodrocznego

skonsolidowanego sprawozdania finansowego
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Grupa Kapitatowa Kruk S.A.

Noty objasniajace do skonsolidowanego sprawozdania finansowego

1. Dane Jednostki Dominujgcej

Nazwa jednostki dominujgcej:
Kruk Spotka Akcyjna (dalej ,, Kruk S.A.” lub , Jednostka Dominujgca’)

Siedziba jednostki dominujgcej
ul. Legnicka 56
54-204 Wroctaw

Rejestracja w Krajowym Rejestrze Sqdowym

Sad Rejonowy dla Wroctawia-Fabrycznej we Wroctawiu, VI Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego, ul. Grabiszyniska 269, 53-235 Wroctaw

Data rejestracji: 7 wrzesnia 2005 r.

Numer rejestru: KRS 0000240829

Przedmiot dzialalnoSci jednostki dominujqgcej oraz jej jednostek zaleznych

Jednostka Dominujaca oraz jej jednostki zalezne zajmuja si¢ przede wszystkim windykacja naleznosci, w tym
windykacja nabytych pakietéw wierzytelnosci prowadzong na wlasny rachunek oraz windykacja naleznosci
prowadzong w imieniu klientéw.

Jednostka Dominujaca prowadzi takze dziatalnosé polegajaca na udzielaniu pozyczek osobom fizycznym.

Jednostka zalezna Rejestr Dtuznikéw ERIF Biuro Informacji Gospodarczej S.A. (do dnia 28 czerwca 2010 r.
Europejski Rejestr Informacji Gospodarczej Biuro Informacji Gospodarczej S.A., zwany dalej RD ERIF BIG
S.A.) zajmuje si¢ udostgpnianiem informacji gospodarczych na temat os6b i podmiotéw, ktorych dane sg
przechowywane i administrowane przez t¢ jednostke zalezng.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres sprawozdawczy koriczacy si¢ 31 grudnia 2011 r. obejmuje
sprawozdania finansowe Jednostki Dominujacej oraz jej jednostek zaleznych (zwanych lgcznie ,,Grupg”).

Jednostka Dominujaca najwyzszego szczebla jest Kruk S.A. Wykaz jednostek zaleznych zostat przedstawiony
w nocie 30.

2. Podstawa sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego
a) Oswiadczenie zgodno$ci

Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy zostato sporzadzone zgodnie z Migdzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczosci Finansowej, ktore zostaly zatwierdzone przez Uni¢ Europejska, zwanymi
dalej ,,MSSF UE”

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostalo zatwierdzone przez Zarzad Jednostki Dominujacej
(,,Zarzad”) w dniu 13 marca 2012 r.

b) Podstawa wyceny

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone za okres sprawozdawczy od 1 stycznia 2011 r.
do 31 grudnia 2011 r. Dane poréwnawcze zostaly zaprezentowane na dziefi 31 grudnia 2010 r. oraz za okres
od 1 stycznia 2010 r. do 31grudnia 2010 r.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone w oparciu o zasad¢ kosztu historycznego, za
wyjatkiem nastgpujacych istotnych pozycji sprawozdania z sytuacji finansowej:

e instrumentéw finansowych wycenianych w wartosci godziwej przez wynik finansowy — wyceniane w
warto$ci godziwe;j.

Metody ustalania wartosci godziwej zostaly przedstawione w nocie 4.



Grupa Kapitatowa Kruk S.A.

Noty objasniajace do skonsolidowanego sprawozdania finansowego

¢) Waluta funkcjonalna i prezentacyjna

Dane w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym zostaly zaprezentowane w zlotych polskich, po
zaokragleniu do pelnych tysigcy. Ztoty polski jest walutg funkcjonalng Jednostki Dominujacej.

d) Dokonane osady i szacunki

Sporzadzenie sprawozdania finansowego zgodnie z MSSF UE wymaga od Zarzadu osadéw, szacunkow i
zalozen, wplywajacych na stosowanie przyjetych zasad rachunkowosci oraz prezentowane wartosci aktywow,
zobowigzan, przychodéw oraz kosztéw, ktdrych rzeczywiste wartosci moga r6znié si¢ od wartosci szacowane;j.

Szacunki i zwigzane z nimi zalozenia podlegajg biezacej weryfikacji. Zmiany szacunkow ksiegowych sg ujete
prospektywnie poczawszy od okresu, w ktorym dokonano zmiany szacunku.

Informacja na temat osagdéw dotyczacych zastosowania zasad rachunkowosci, ktére majg najbardziej istotny
wplyw na wartosci ujgte w sprawozdaniu finansowym, zostaly przedstawione w nastepujacych notach:

e Notalé6 Pozostale inwestycje
e Nota 27 Instrumenty finansowe

Informacje o dokonanych osadach i szacunkach, ktére zwigzane sg ze znaczacym ryzykiem i mogg wymagad
istotnych korekt w sprawozdaniu finansowym za kolejny rok sa zawarte w nastepujacych notach:

e Notal6 Pozostale inwestycje
e Nota 27 Instrumenty finansowe

¢) Korekty bledow lat poprzednich

W 2011 r. Grupa skorygowata bledy w kalkulacji podatku dochodowego Jednostki Dominujacej za lata 2007-
2009. Korekta zostata wprowadzona retrospektywnie, wplywajac na warto$é zyskow zatrzymanych na dzien 1
stycznia 2010 r. Szczegélowy opis przyczyn korekty oraz jej wplyw na wyniki Grupy za lata ubiegte
przedstawiono w nocie 21.

3. Opis wazniejszych stosowanych zasad rachunkowosci

Zasady (polityka) rachunkowosci przedstawione ponizej stosowane byly w odniesieniu do wszystkich okreséw
zaprezentowanych w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

a) Zasady konsolidacji
(i) Polaczenia jednostek

Polaczenia jednostek, w tym funduszy inwestycyjnych zamknietych, sg rozliczane metoda nabycia na dzien
nabycia, ktory jest dniem, w ktérym Grupa obejmuje kontrolg nad jednostka nabywana.

Kontrolg definiuje si¢ jako zdolnos$¢ do kierowania polityka finansowa i operacyjna jednostki w celu osiagania
korzysci z jej dzialalnosci. Oceniajac, czy wystgpuje sprawowanie kontroli, Grupa bierze pod uwage
potencjalne prawa glosu, ktére moga by¢ wykonywane na dziert dokonania oceny. Data polaczenia jest dniem,
w ktorym jednostka przejmujaca obejmuje kontrolg nad jednostka przejmowana. Okreslenie daty potaczenia i
stwierdzenie, czy wystapito objecie kontroli jednej jednostki nad druga nastgpuje w drodze osadu.

Grupa rozpoznaje warto$¢ firmy jako warto$¢ godziwa przekazanej zaplaty wliczajac rozpoznang wartos¢
udziatéw niekontrolujacych w jednostce przejmowanej, pomniejszong o warto$¢ netto nabytych
identyfikowalnych aktywow i przejetych zobowigzan wycenianych na dziefi nabycia w wartosci godziwe;j.

Warto$é przekazanej zaplaty zawiera warto$¢ godziwa przeniesionych aktywow, zobowigzan zaciggnigtych
przez Grupe wobec poprzednich wiascicieli jednostki przejmowanej oraz akcji wyemitowanych przez Grqu.
Warto$éé przekazanej zaplaty zawiera rowniez warto$¢ godziwa czgéci zaplaty warunkowej, jak réwniez
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wartos¢ godziwa przekazanych przez przejmujgcego nagrod w formie akcji jednostki przejmowanej, ktore sg
obowigzkowo zastgpowane w polaczeniach jednostek. Jesli polaczenie jednostek powoduje wygasniecie
wcezesniejszych zobowigzan wystepujacych pomigdzy Grupg a jednostkg przejmowana, wowczas warto§é
zaplaty obniza si¢ o nizsza z umownej ceny za wygasni¢cie zobowigzania lub wartoéci elementu
pozarynkowego i ujmuje si¢ jako pozostaty koszt.

Zobowiazanie warunkowe jednostki przejmowanej jest uwzgledniane przy polaczeniu jednostek tylko wtedy,
kiedy takie zobowigzanie stanowi obecny obowiazek, wynika z przesztych zdarzen oraz jego warto$¢ godziwa
moze by¢ wiarygodnie oszacowana.

Grupa wycenia wszystkie udzialy niekontrolujagce w proporcji do udzialéw w mozliwych do zidentyfikowania
aktywach netto jednostki przejmowane;j.

Koszty transakcyjne poniesione w zwiazku z polaczeniem jednostek, takie jak oplaty z tytutu ustug prawnych,
due diligence oraz za inne profesjonalne ustugi ujmuje si¢ jako koszt okresu, w ktérym zostaly poniesione.

(ii) Jednostki zalezne

Jednostkami zaleznymi sg jednostki kontrolowane przez jednostke dominujgca, w tym fundusze inwestycyjne.
Sprawozdania finansowe jednostek zaleznych uwzgledniane s3 w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym poczawszy od dnia uzyskania nad nimi kontroli az do momentu jej wygasni¢cia. Zasady
rachunkowosci stosowane przez jednostki zalezne zostaly ujednolicone z zasadami przyjetymi przez Grupg.

(iii) Korekty konsolidacyjne

Salda rozrachunkéw wewnetrznych pomigdzy jednostkami Grupy, transakcje zawierane w obrebie Grupy oraz
wszelkie wynikajace stad niezrealizowane zyski lub straty, a takze przychody oraz koszty Grupy sa
eliminowane w trakcie sporzadzania skonsolidowanego sprawozdania finansowego. Niezrealizowane straty sa
wylaczone ze skonsolidowanego sprawozdania finansowego na tej samej zasadzie co niezrealizowane zyski,
ale wylacznie w przypadku, gdy nie wystepuja przestanki wskazujace na utrate wartosci.

b) Waluty obce
(i) Transakcje w walucie obcej

Transakcje wyrazone w walutach obcych w dniu dokonania transakcji ujmowane sg w walutach
funkcjonalnych jednostek Grupy z zastosowaniem kursu kupna lub kursu sprzedazy walut z dnia zawarcia
transakcji stosowanym przez bank, z ktérego ustug jednostka korzysta.

Pozycje pienigzne aktywow i zobowigzan wyrazone w walucie obcej sg przeliczane na koniec okresu
sprawozdawczego wedlug sredniego kursu NBP dla danej waluty ogloszonego na ten dzien. Réznice kursowe
wynikajace z wyceny aktywoéw i zobowigzan pieni¢znych na koniec okresu sprawozdawczego stanowig
réznice pomiedzy wyceng wedlug zamortyzowanego kosztu w walucie funkcjonalnej na poczatku okresu
sprawozdawczego, skorygowang o naliczone odsetki i dokonane ptatnosci w trakcie okresu sprawozdawczego,
a wartoscig wedlug zamortyzowanego kosztu w walucie obcej przeliczong wedtug $redniego kursu NBP na
koniec okresu sprawozdawczego.

Niepieniezne pozycje aktywow i zobowigzan denominowane w walutach obcych wyceniane wedlug kosztu
historycznego sg przeliczane wedtug $redniego kursu NBP ogloszonego w dniu dokonania transakcji.

Niepieniezne pozycje aktywow i zobowigzan wyrazone w walucie obcej wyceniane wedtug wartosci godziwej
sa przeliczane wedltug sredniego kursu NBP obowigzujacego na dziefi szacowania wartosci godziwe;j.

Réznice kursowe z przeliczenia ujmuje si¢ w zysku lub stracie biezacego okresu. Pozycje niepienigzne w

walucie obcej wyceniane wedtug kosztu historycznego Grupa przelicza uzywajac kursu wymiany z dnia
zawarcia transakcji.
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(ii) Przeliczanie jednostki dzialajgcej za granicg

Aktywa i zobowiazania jednostek dzialajacych za granica, wlaczajac wartos¢ firmy i korekty do wartosci
godziwej na dzien nabycia dokonywane przy konsolidacji, sa przeliczane wedlug sredniego kursu NBP
obowiazujacego na koniec okresu sprawozdawczego.

Réznice kursowe powstale przy przeliczeniu sa ujmowane w innych catkowitych dochodach. W przypadku
zbycia jednostek dzialajacych za granica, czgsciowego lub w calosci, odpowiednie kwoty ujete w kapitale
wlasnym sg ujmowane w zysku lub stracie biezacego okresu.

Roéznice kursowe dotyczqce pozycji pieni¢znych w postaci naleznosci lub zobowigzan w stosunku do jednostki
dzialajacej za gramcq, ktorych rozliczenie nie jest planowane badz prawdopodobne w dajacej sie przewidzied
przyszlosci sa czg$cia inwestycji netto w jednostce dziatajacej za granicg i sg uyymowane w innych catkowitych
dochodach i prezentowane w kapitale wiasnym jako réznice kursowe z przeliczenia.

¢) Instrumenty finansowe
(i) Instrumenty finansowe inne niz instrumenty pochodne

Pozyczki, naleznosci i depozyty ujmowane sg w dacie powstania. Wszystkie pozostate aktywa finansowe (w
tym aktywa wyceniane wedlug wartosci godziwej przez wynik finansowy) sg ujmowane w dniu dokonania
transakcji, w ktéorym Grupa staje si¢ strong wzajemnego zobowigzania dotyczacego danego instrumentu
finansowego.

Grupa przestaje ujmowa¢ skladnik aktywoéw finansowych w momencie wygasniecia praw wynikajgcych z
umowy do otrzymywania przeptywoéw pieni¢znych z tego skladnika, lub od momentu, kiedy prawa do
otrzymywania przeplywéw pieni¢znych ze skladnika aktywow finansowych sa przekazywane w transakcji
przenoszacej zasadniczo wszystkie znaczace ryzyka i korzy$ci wynikajace z ich wlasnosci. Kazdy udziat w
przekazywanym skladniku aktywow finansowych, ktory jest utworzony lub pozostaje w posiadaniu Grupy jest
traktowany jako osobny skfadnik aktywéw lub zobowigzan.

Aktywa i zobowigzania finansowe kompensuje si¢ ze sobg i wykazuje w sprawozdaniu z sytuacji finansowej w
kwocie netto, wylacznie jesli Grupa posiada wazny prawnie tytul do kompensaty okre$lonych aktywéw i
zobowigzan finansowych lub zamierza rozliczy¢ dang transakcje w warto$ci netto poddanych kompensacie
sktadnikéw aktywow i zobowigzan finansowych lub zamierza jednoczesénie podlegajace kompensacie aktywa
finansowe zrealizowaé, a zobowiazania finansowe rozliczy¢.

Grupa posiada nastgpujace instrumenty finansowe inne niz pochodne aktywa finansowe: aktywa finansowe
wyceniane wedlug wartosci godziwej przez wynik finansowy, pozyczki i naleznosci.

Aktywa finansowe wyceniane wedtug wartosci godziwej przez wynik finansowy

Aktywa finansowe sa klasyfikowane jako inwestycja wyceniana wedlug wartosci godziwej przez wynik
finansowy, jesli sg przeznaczone do obrotu lub zostaly wyznaczone jako wyceniane wedlug wartosci godziwej
przez wynik finansowy przy poczatkowym ujeciu. Aktywa finansowe sa wyznaczane do wycenianych wedtug
wartoéci godziwej przez wynik finansowy, jesli Grupa aktywnie zarzadza takimi inwestycjami i podejmuje
decyzje odnosnie kupna i sprzedazy na podstawie ich warto$ci godziwej. Przy poczatkowym ujeciu, koszty
transakcyjne zwigzane z inwestycja zostaja ujgte w zysku lub stracie biezgcego okresu w momencie
poniesienia. Wszelkie zyski i straty dotyczace tych inwestycji ujmowane sa w zysku lub stracie biezacego
okresu.

Nabyte pakiety wierzytelnosci

Nabyte pakiety wierzytelnosci sg to masowe pakiety przeterminowanych zobowiazan konsumenckich (np.
z tytulu kredytéw konsumenckich, oplat za media itp.) nabywane przez Grupg w ramach uméw cesji
wierzytelnosci za ceng znaczaco nizsza od warto$ci nominalnej tych zobowiazan. Grupa zalicza nabyte pakiety
wierzytelnoéci do aktywéw finansowych wyznaczonych do kategorii wycenianych wedlug wartosci godziwej
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przez wynik finansowy z uwagi na to, ze pakiety te sa zarzadzane oraz wyniki dzialalno$ci Grupy w
odniesieniu do tych pakietow sg oceniane w oparciu o ich warto$é godziwa.

Pakiety wierzytelnoSci ujmowane sa poczgtkowo w ksiegach wedlug ceny nabycia. Koszty zwigzane
z transakcja nabycia ujmowane sg w zysku lub stracie biezacego okresu.

Nabyte pakiety wierzytelno§ci Grupa wycenia nie rzadziej niz cztery razy w danym rocznym okresie
sprawozdawczym, nie p6zniej niz na koniec kazdego kwartatu kalendarzowego. Wartos¢ nabytych pakietow
wierzytelnosci na dzien wyceny ustala si¢ wedlug wiarygodnie oszacowanej wartosci godziwej obliczonej przy
zastosowaniu modelu estymacji opartego na szacunkach w zakresie zdyskontowanych oczekiwanych
przeplywow pieni¢znych. Nabyte pakiety skladaja sie z duzej liczby wierzytelnosci. Kazdy nabyty pakiet
dzielony jest na podpakiety o podobnych parametrach (rodzaj, wartos¢ nominalna, przeterminowanie) i dla
kazdego podpakietu szacowane sa oddzielnie przeptywy pienigzne.

Stopa uzyta do dyskontowania oczekiwanych przeptywow odzwierciedla ryzyko kredytowe zwigzane z danym
pakietem. Przy poczatkowym ujeciu, stopa dyskontowa jest oczekiwang wewnetrzng stopg zwrotu
uwzgledniajaca ceng nabycia oraz szacowane wplywy ustalone na dziefi nabycia pakietu. Na kazdy dzien
wyceny Grupa weryfikuje przyjete stopy dyskontowe tak, aby uwzglednialy one aktualng stopg wolna od
ryzyka oraz premi¢ za ryzyko zwigzang z ryzykiem kredytowym dla danego pakietu.

Szacowane wplywy z pakietéw wierzytelnosci obejmujg czg$¢ kapitatlowa pakietéw oraz odsetki ustalone w
oparciu o stop¢ dyskontowa. Otrzymana cze$¢ kapitalowa ujmowana jest jako zmniejszenie warto$ci
ksiggowej pakietow natomiast czg$¢ odsetkowa ujmowana jest jako przych6d biezacego okresu. Ponadto, w
przychodach biezacego okresu ujmowane sa zmiany wartosci godziwej wynikajgce ze zmian szacunkow
dotyczacych oczekiwanych przysztych przeptywdéw pienigznych dla danego pakietu oraz zmian w stopie
dyskontowej. Powyzsze kwoty sa prezentowane jako przychody operacyjne z uwagi na to, ze windykacja
nabytych pakietow wierzytelnosci jest prowadzona przy uzyciu zasobow, ktérych wykorzystanie jest
ujmowane w ramach kosztow dziatalnosci operacyjne;.

Grupa prezentuje nabyte pakiety wierzytelnosci jako inwestycje krotkoterminowe z uwagi na fakt ze,
kupowane portfele, obejmuja prawie wylacznie wierzytelnosci przeterminowane.

Pozyczki i naleznosci

Pozyczki i naleznosci sg aktywami finansowymi, o ustalonych lub mozliwych do ustalenia ptatnosciach, ktére
nie s3 notowane na aktywnym rynku. Takie aktywa sa poczatkowo ujmowane wedlug wartosci godziwej
powigkszonej o bezposrednio dajace si¢ przyporzadkowaé koszty transakcyjne. Wycena pozyczek i naleznos$ci
w terminie p6zniejszym odbywa si¢ wedlug zamortyzowanego kosztu, z zastosowaniem metody efektywnej
stopy procentowej, po pomniejszeniu o ewentualne odpisy aktualizujace z tytulu utraty wartosci.

Do pozyczek i naleznosci Grupa zalicza srodki pieni¢zne i ich ekwiwalenty oraz naleznosci z tytutu dostaw i
ustug.

Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty obejmuja srodki pieni¢zne w kasie oraz depozyty bankowe na zadanie
o poczatkowym okresie zapadalnosci do trzech miesiecy. Saldo $rodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw
wykazane w skonsolidowanym sprawozdaniu z przeptywow pieni¢znych sklada si¢ z okreslonych powyzej
$rodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw, pomniejszonych dodatkowo o niesplacone kredyty w rachunkach
biezacych, stanowiace integralng cze$¢ systemu zarzadzania srodkami pienigznymi Grupy.

Zobowigzania finansowe niebedqce instrumentami pochodnymi

Zobowigzania finansowe sg ujmowane na dzief zawarcia transakcji, w ktorej Grupa staje si¢ strong umowy
zobowiazujacej do wydania instrumentu finansowego.

Grupa wylacza z ksiag zobowigzanie finansowe, kiedy zobowiazanie zostanie sptacone, umorzone lub ulegnie
przedawnieniu.

Aktywa i zobowigzania finansowe kompensuje si¢ ze soba i wykazuje w sprawozdaniu z sytuacji finansowej w
kwocie netto, wylacznie je$li Grupa posiada wazny prawnie tytul do kompensaty okreslonych aktywow
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i zobowiazan finansowych lub zamierza rozliczy¢ dang transakcje w wartosci netto poddanych kompensacie
skladnikow aktywow i zobowiazan finansowych lub zamierza jednoczesnie podlegajace kompensacie aktywa
finansowe zrealizowaé, a zobowigzania finansowe rozliczy¢.

Grupa klasyfikuje zobowigzania finansowe niebgdace instrumentami pochodnymi do kategorii innych
zobowigzan finansowych. Tego typu zobowigzania finansowe poczatkowo ujmowane sg w wartosci godziwej
powigkszonej o dajqce si¢ bezposrednio przyporzadkowaé koszty transakcyjne Po poczatkowym ujeciu
zobowigzania te wyceniane s3 wedtug zamortyzowanego kosztu przy uzyciu efektywnej stopy procentowe;j.

Grupa posiada nastgpujace zobowigzania finansowe: kredyty, zobowiazania z tytulu dluznych papieréw
wartos$ciowych, zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostale zobowigzania.

(ii) Kapital wlasny
Akcje zwykle

Akcje zwykle ujmuje si¢ w kapitale wlasnym. Koszty bezposrednio zwigzane z emisjg akcji zwyktych i opcji
na akcje, skorygowane o wplyw podatkdw, pomniejszaja warto$¢ kapitatu.

d) Rzeczowe aktywa trwale
(i) Ujecie oraz wycena

Skladniki rzeczowych aktywow trwatych ujmuje si¢ w ksiggach wedtug ceny nabycia lub kosztu wytworzenia
pomniejszonych o odpisy amortyzacyjne oraz odpisy z tytulu utraty wartosci.

Cena nabycia obejmuje cen¢ zakupu skladnika majatku oraz koszty bezposrednio zwigzane z zakupem
i przystosowaniem skladnika majatku do stanu zdatnego do uzywania, tgcznie z kosztami transportu, jak tez
zaladunku, wyladunku i skladowania, a takze wynagrodzen bezposrednich (w przypadku wytworzenia
skladnika rzeczowych aktywow trwatych we wlasnym zakresie). Rabaty, opusty oraz inne podobne
zmniejszenia i odzyski zmniejszaja cen¢ nabycia skiadnika aktywow. Koszt wytworzenia skladnika srodkow
trwalych oraz $rodkéw trwalych w budowie obejmuje 0goét kosztow poniesionych w okresie jego budowy,
montazu, przystosowania i ulepszenia poniesionych do dnia przyjecia takiego skladnika majatkowego do
uzywania (lub do konca okresu sprawozdawczego, jesli skladnik nie zostal jeszcze oddany do uzywania).
Koszt wytworzenia obejmuje réwniez w przypadkach gdy jest to wymagane, wstepny szacunek kosztow
demontazu i usunigcia skladnikow rzeczowych aktywow trwatych oraz przywrdcenia do stanu pierwotnego
miejsca, w ktorym sie znajdowal. Zakupione oprogramowanie, ktére jest niezbedne do prawidlowego
funkcjonowania zwigzanego z nim urzadzenia jest aktywowane jako czg$¢ tego urzadzenia.

Koszty finansowania zewnetrznego zwigzane z nabyciem lub wytworzeniem okreslonych aktywow zwigkszaja
cene nabycia lub koszt wytworzenia tych aktywow.

W przypadku, gdy okre$lony skladnik rzeczowych aktywdéw trwalych sklada si¢ z odrebnych i istotnych czg¢sci
sktadowych o réznym okresie uzytkowania, czgsci te sg traktowane jako odrgbne sktadniki aktywow.

Zyski i straty ze zbycia skladnika rzeczowych aktywow okresla si¢ na podstawie poréwnania przychodéw ze
zbycia z wartoscig ksiggowa zbytych aktywow i uyymuje sie w zysku lub stracie biezacego okresu w pozycji
pozostale przychody lub koszty operacyjne. Gdy sprzedaz dotyczy aktywow podlegajqcych wczeémej
aktualizacji wyceny, odpowiednig kwote z kapitalu z aktualizacji wyceny przenosi si¢ do pozycji ,,zyski
zatrzymane”.

(ii) Naklady ponoszone w terminie poZniejszym
Aktywowaniu podlegaja poniesione w pdzniejszym okresie koszty wymienianych czgsci skladnika
rzeczowych aktywéw trwalych, ktére mozna wiarygodnie oszacowac i jest prawdopodobne, ze Grupa osiagnie

korzys$ci ekonomiczne zwiazane z wymienianymi skladnikami rzeczowych aktywow trwaiych. Wartosé
biezaca usunigtych czeéci skladnika rzeczowych aktywéw trwatych jest wylaczana z ksigg. Nakiady
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ponoszone w zwigzku z biezacym utrzymaniem skladnikow rzeczowych aktywow trwalych sg ujmowane w
zysku lub stracie biezacego okresu w momencie poniesienia.

(iii) Amortyzacja

Wysoko$¢ odpiséw amortyzacyjnych ustala si¢ w oparciu o cen¢ nabycia lub koszt wytworzenia danego
sktadnik aktywow, pomniejszong o jego wartos¢ rezydualna.

Koszt amortyzacji ujmuje si¢ w zysku lub stracie biezacego okresu z zastosowaniem metody liniowej w
odniesieniu do oszacowanego przez Grupg¢ okresu uzytkowania danego skiadnika rzeczowych aktywéw
trwalych, co mozliwie najlepiej odzwierciedla sposob realizacji przysztych korzysci ekonomicznych
zwigzanych z uzytkowaniem danego skladnika aktywow. Skiadniki aktywdéw uzytkowanych na podstawie
umowy leasingu lub innej umowy o podobnym charakterze amortyzuje si¢ przez krotszy z dwoch okresow:
okres trwania umowy leasingu lub okres uzytkowania, chyba ze Grupa posiada wystarczajaca pewnosé, ze
uzyska tytul wlasnosci przed uptywem okresu leasingu. Grunty nie sg amortyzowane.

Grupa zaklada ponizsze okresy uzytkowania dla poszczeg6lnych kategorii rzeczowych aktywow trwatych:

Budynki (inwestycje w obcych obiektach) 15 lat
Urzadzenia techniczne i maszyny , 3-10 lat
Srodki transportu 5 lat

Poprawno$¢ stosowanych okreséw uzytkowania, metod amortyzacji oraz warto$ci rezydualnych rzeczowych
aktywow trwalych jest weryfikowana na koniec kazdego rocznego okresu sprawozdawczego
i w uzasadnionych przypadkach korygowana.

e) WartoS$ci niematerialne
(i) Wartos$é firmy

Wartos¢ firmy powstaje w zwigzku z przejeciem jednostek zaleznych. Metody wyceny wartosci firmy w
momencie jej poczatkowego ujecia zostaty opisane w nocie 3(a)(i).

Wycena po poczqtkowym ujeciu

Po poczatkowym ujeciu warto§¢ firmy jest wykazywana wedlug ceny nabycia pomniejszonej o skumulowane
odpisy aktualizujace z tytutu utraty wartosci.

Wartos¢ firmy nie jest amortyzowana. Na koniec kazdego okresu sprawozdawczego warto$é firmy jest
testowana pod katem utraty wartosci.

(ii) Pozostale warto$ci niematerialne

Pozostale nabyte przez Grup¢ warto$ci niematerialne o okreslonym okresie uzytecznosci ekonomicznej
wykazywane sa w oparciu o ich cen¢ nabycia, pomniejszong o odpisy amortyzacyjne oraz odpisy
aktualizacyjne z tytulu utraty warto$ci.

(iii) Naklady poniesione w terminie p6zniejszym

Pézniejsze wydatki na skiadniki istniejacych wartosci niematerialnych podlegaja aktywowaniu tylko wtedy,
gdy zwigkszaja przyszie korzysci ekonomiczne zwigzane z danym skiadnikiem. Pozostale naklady, w tym
nakiady na wytworzone we wiasnym zakresie: znaki towarowe, warto$¢ firmy i marke sa ujmowane w zysku
lub stracie biezacego okresu w momencie poniesienia.

(iv) Amortyzacja

Wysoko$¢ odpiséw amortyzacyjnych ustala si¢ w oparciu o cen¢ nabycia danego skladnika aktywow,
pomniejszong o jego warto$é rezydualna.
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Koszt amortyzacji ujmuje si¢ w zysku lub stracie biezacego okresu z zastosowaniem metody liniowej w
odniesieniu do oszacowanego przez Grupe okresu uzytkowania danego sktadnika warto$ci niematerialnych,
innego niz warto$¢ firmy, od momentu stwierdzenia jego przydatnosci do uzytkowania, co mozliwie najlepiej
odzwierciedla sposéb realizacji przyszlych korzysci ekonomicznych zwigzanych z uzytkowaniem danego
skladnika aktywow.

Grupa zaklada ponizsze okresy uzytkowania dla poszczegdlnych kategorii warto$ci niematerialnych:

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

Poprawnos¢ stosowanych okreséw uzytkowania, metod amortyzacji oraz wartosci rezydualnych wartosci
niematerialnych jest weryfikowana na koniec kazdego rocznego okresu sprawozdawczego i w uzasadnionych
przypadkach korygowana.

f) Skladniki rzeczowych aktywéw trwalych uzytkowane na podstawie uméw leasingu

Umowy leasingowe, w ramach ktérych Grupa ponosi praktycznie calo$¢ ryzyka oraz czerpie praktycznie
wszystkie korzysci wynikajace z posiadania sktadnikow rzeczowych aktywow trwalych klasyfikowane sg jako
umowy leasingu finansowego. Aktywa nabyte w drodze leasingu finansowego sa wykazywane poczatkowo w
warto$ci godziwej lub wartosci biezacej minimalnych opfat leasingowych, w zaleznosci od tego, ktéra z tych
kwot jest nizsza, a nast¢pnie pomniejszane o odpisy amortyzacyjne oraz odpisy z tytutu utraty wartosci.

Umowy leasingowe nie bgdace umowami leasingu finansowego sg traktowane jak leasing operacyjny i nie sg
ujmowane w sprawozdaniu z sytuacji finansowe;j.

g) Zapasy

Skladniki zapaséw wycenia si¢ w cenie nabycia nie wyzszej od mozliwej do uzyskania ceny sprzedazy netto.
Warto$¢ stanu zapaséw ustala si¢ z zastosowaniem metody pierwsze weszlo, pierwsze wyszto. Cena nabycia
obejmuje ceng zakupu powigkszong o koszty bezposrednio zwigzane z zakupem.

Mozliwa do uzyskania cena sprzedazy netto jest r6znica pomiedzy szacowang ceng sprzedazy dokonywanej w
toku dziatalnosci gospodarczej, a szacowanymi kosztami niezbednymi do doprowadzenia sprzedazy do skutku.

h) Odpisy z tytulu utraty wartosci aktywow
(i) Aktywa finansowe niebg¢dace instrumentami pochodnymi

Na koniec kazdego okresu sprawozdawczego dokonywana jest ocena, czy zaistnialy obiektywne przestanki
$wiadczace o utracie wartosci skladnikéw aktywdow finansowych innych niz wycenianych wedlug warto$ci
godziwej przez wynik finansowy. Uznaje si¢, ze skladnik aktywow finansowych utracit wartos¢, gdy po jego
poczatkowym ujeciu pojawity si¢ obiektywne przestanki wystapienia zdarzenia powodujacego utratg wartosci,
mogacego mie¢ negatywny, wiarygodnie oszacowany wplyw na wartos¢ przysztych przeplywow pieni¢znych
zwiazanych z danym skladnikiem aktywow.

Do obiektywnych przestanek utraty wartosci aktywow finansowych zalicza si¢ niesptacenie albo zaleganie w
splacie dlugu przez dluznika; restrukturyzacje dlugu dluznika, na ktérag Grupa wyrazita zgod¢ ze wzgledow
ekonomicznych lub prawnych wynikajacych z trudnosci finansowych dhuznika, a ktérej w innym wypadku
Grupa by nie udzielila; okolicznoéci $§wiadczace o wysokim poziomie prawdopodobienistwa bankructwa
dtuznika lub emitenta; zanik aktywnego rynku na dany sktadnik aktywow finansowych.

Grupa ocenia przestanki $wiadczace o utracie wartosci naleznosci lub inwestycji utrzymywanych do terminu
wymagalno$ci na poziomie pojedynczego skladnika aktywow.

Dokonujgc oceny utraty warto$ci Grupa wykorzystuje historyczne trendy do szacowania prawdopodobier’lstwq
wystapienia zalegloéci oraz momentu zaplaty oraz wartosci poniesionych strat, skorygowane o szacunki
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Zarzadu oceniajace, czy biezace warunki ekonomiczne i kredytowe wskazuja, aby rzeczywisty poziom strat
miat znaczaco réznid si¢ od poziomu strat wynikajacego z oceny historycznych trendow.

Utrata warto$ci w odniesieniu do aktywéw finansowych wycenianych wedlug zamortyzowanego kosztu
szacowana jest jako réznica migdzy ich wartoscig ksiggowa, a wartoscig biezaca oszacowanych przysztych
przeplywow pieni¢znych zdyskontowanych przy uzyciu pierwotnej efektywnej stopy procentowej. Wszelkie
straty ujmowane sa w zysku lub stracie biezgcego okresu i zmniejszajg wartos¢ biezacg aktywow finansowych,
przy czym Grupa kontynuuje naliczanie odsetek od zaktualizowanych aktywéw. Jezeli pdzniejsze okolicznosci
$wiadcza o ustaniu przeslanek powodujacych powstanie utraty wartosci, wowczas odwrocenie odpisu
aktualizujgcego ujmowane jest w zysku lub stracie biezacego okresu.

(ii) Aktywa niefinansowe

Wartos¢ ksiggowa aktywow niefinansowych, innych niz zapasy i aktywa z tytulu odroczonego podatku
dochodowego poddawana jest ocenie na koniec kazdego okresu sprawozdawczego w celu stwierdzenia, czy
wystepuja przestanki wskazujace na utrate ich wartosci. W przypadku wystgpienia takich przestanek Grupa
dokonuje szacunku wartosci odzyskiwalnej poszczegdlnych aktywoéw. Warto§é odzyskiwalna wartosci ﬁrmy,
wartosci niematerialnych o nieokreslonym okresie uzytkowania oraz wartosci niematerialnych, ktore nie sa
jeszcze zdatne do uzytkowania jest szacowana kazdego roku w tym samym terminie.

Warto$¢ odzyskiwalna aktywow lub osrodkéw wypracowujacych srodki pienigzne (OWSP) definiowana jest
jako wigksza z ich wartosci netto mozliwej do uzyskania ze sprzedazy oraz ich wartosci uzytkowej. Przy
szacowaniu wartosci uzytkowej przyszle przeptywy pieni¢zne dyskontowane sg przy uzyciu stopy procentowe;j
przed opodatkowaniem, ktéra odzwierciedla aktualng rynkowa ocen¢ wartosci pienigdza w czasie oraz
czynniki ryzyka charakterystyczne dla danego sktadnika aktywéw. Dla celdw przeprowadzania testow na
utrate wartosci, aktywa grupuje sie do najmniejszych mozliwych do okreSlenia zespotéw aktywow
generujacych wplywy pienigzne w znacznym stopniu niezaleznie od innych aktywéw i grup aktywow
(,;os8rodek wypracowujacy srodki pieniezne lub OWSP?”).

Grupa dokonuje oceny utraty wartosci firmy grupujac o$rodki wypracowujace srodki pieniezne tak, aby
szczebel organizacji, nie wyzszy niz wyodrgbniony segment operacyjny, na ktérym przeprowadza si¢ t¢ ocene
odzwierciedlal najnizszy szczebel organizacji, na ktéorym Grupa monitoruje warto§¢ firmy dla potrzeb
wewngetrznych.

Dla celow testow na utratg wartosci, warto$¢ firmy nabyta w procesie potaczenia jednostek gospodarczych
alokuje si¢ do tych osrodkéw generujacych srodki pieni¢zne, dla ktérych spodziewane jest uzyskanie efektéw
synergii z pofaczenia.

Aktywa wspdlne (korporacyjne) Grupy nie generuja osobnych wplywéw pieni¢znych. Jesli wystepuje
przeslanka utraty wartosci aktywow korporacyjnych, wowczas wartos¢ odzyskiwalna jest ustalana dla tych
o$rodkéw wypracowujacych srodki pieni¢zne, do ktérych przynaleza aktywa korporacyjne.

Odpis z tytutu utraty wartosci ujmowany jest w momencie, kiedy wartos¢ ksiggowa skladnika aktywdéw lub
osrodka wypracowujacego srodki pieni¢zne przewyzsza jego warto$¢ odzyskiwalng. Odpisy z tytutu utraty
wartosci s3 uymowane w zysku lub stracie biezacego okresu. Utrata wartosci osrodka wypracowujacego srodki
pieniezne jest w pierwszej kolejnosci uyjmowana jako zmniejszenie wartosci firmy przypisanej do tego osrodka
(grupy osrodkéw), a nastgpnie jako zmniejszenie wartosci ksiggowej pozostatych aktywow tego osrodka
(grupy osrodkéw) na zasadzie proporcjonalne;j.

Odpis wartosci firmy z tytulu utraty wartosci nie jest odwracany. W odniesieniu do innych aktywdéw, odpisy
z tytulu utraty wartosci rozpoznane w poprzednich okresach, sa poddawane na kazdy koniec okresu
sprawozdawczego ocenie, czy zaszly przestanki wskazujace na zmniejszenie utraty wartosci lub jej catkowite
odwrdcenie. Odpis aktualizujacy z tytulu utraty wartosci jest odwracany, jezeli zmienily si¢ szacunki
zastosowane do okreslenia wartosci odzyskiwalnej. Odpis z tytutu utraty wartosci odwracany jest tylko do
wysokosci wartosci poczatkowej skladnika aktywéw pomniejszonej o odpisy amortyzacyjne, jaka bylaby
wykazana w sytuacji, gdyby odpis z tytutu utraty wartosci nie zostat ujety.
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i) Swiadczenia pracownicze
(i) Program okreslonych skladek

Programy okre$lonych skladek to programy swiadczen po okresie zatrudnienia, na mocy ktérych Grupa
wplaca skladki w ustalonej wysokosci do odrgbnego podmiotu i nie bgdzie cigzyt na niej prawny ani
zwyczajowo oczekiwany obowiazek zaptacenia dodatkowych skiadek. Zobowigzanie do wniesienia skiadek do
programu emerytalnego okreslonych skladek jest ujmowane jako koszt $wiadczen pracowniczych obciazajac
zysk lub strat¢ okresu, w ktérym pracownicy $wiadczyli pracg. Kwoty zaptacone z gory ujmuje sie jako
sktadnik aktywow jesli takie optacenie kosztéw z goéry doprowadzi do obnizenia przyszlych ptatnosci lub ich
refundacji. Sktadki nalezne w ramach programu okreslonych skladek, ktére s3 wymagalne w okresie dtuzszym
niz 12 miesigcy po zakonczeniu okresu, w ktérym pracownicy wykonywali zwigzang z nimi prace, dyskontuje
si¢ do ich wartos$ci biezace;j.

(ii) Krotkoterminowe §wiadczenia pracownicze

Zobowigzania z tytulu krétkoterminowych $wiadczen pracowniczych sa wycenianie bez uwzglednienia
dyskonta i s3 odnoszone w koszty w okresie wykonania §wiadczenia.

Grupa ujmuje zobowigzanie w ci¢zar kosztow w wysokosci przewidzianych platnosci dla pracownikow
z tytulu krotkoterminowych premii pieni¢znych lub planéw podziatu zysku, jesli na Grupie cigzy prawny lub
zwyczajowo oczekiwany obowigzek takich wyplat na podstawie ustug $wiadczonych przez pracownikéw w
przeszlosci, a zobowigzanie to moze zosta¢ wiarygodnie oszacowane.

(iii) PlatnoSci w formie akcji wlasnych (program opcji menadzerskich)

Warto§¢ godziwa przyznanych pracownikom praw do nabycia akcji Jednostki Dominujacej po okreslonej
cenie (opcji) jest uyyjmowana jako koszt w korespondencji ze wzrostem kapitatu wiasnego. Warto$é godziwa
programu jest poczatkowo szacowana na dzief przyznania go pracownikom. Ujmowanie warto$ci godziwej
opcji w wyniku Grupy roztozone jest na okres, w ktérym pracownicy nabywaja bezwarunkowo prawa do
nabycia akcji. Warto$¢ programu jest weryfikowana na koniec kazdego okresu sprawozdawczego i na dzien
ostatecznego nabycia uprawnien do otrzymania opcji, poprzez zmiane liczby opcji, do ktorych realizacji
zgodnie z oczekiwaniami Grupy nabyte zostana bezwarunkowe prawa. Wszystkie zmiany w wartosci godziwej
programu sa ujmowane jako korekta poprzednich ksiggowan w biezagcym okresie. Wartosé godziwa
pojedynczego prawa nie zmienia si¢, chyba ze nastgpi istotna modyfikacja warunkéw programu, np. ceny
realizacji, liczby przyznanych praw, warunk6w nabycia uprawnien, itp. W takim przypadku warto$¢ godziwa
pojedynczego prawa moze si¢ jedynie zwigkszy¢.

j) Rezerwy

Rezerwa zostaje uj¢ta wtedy, gdy na Grupie ciazy wynikajacy z przeszlych zdarzen obecny prawny lub
zwyczajowo oczekiwany obowiagzek, ktdrego warto§¢ mozna wiarygodnie oszacowaé i prawdopodobne jest, ze
wypetnienie tego obowiazku wigzaé si¢ begdzie z wyptywem korzysci ekonomicznych. Rezerwy sa ustalane
poprzez dyskontowanie oczekiwanych przyszltych przeptyw6w pieni¢znych z zastosowaniem stopy przed

opodatkowaniem, ktéra odzwierciedla biezaca rynkowa warto$¢ pienigdza w czasie oraz ryzyko zwigzane z
danym zobowigzaniem. Odwracanie dyskonta ujmowane jest jako koszt finansowy.

k) Przychody
(i) Przychody z windykacji

Przychody z windykacji obejmuja przychody ze sprzedazy ustug windykacyjnych (windykacja na zlecenie)
oraz przychody z nabytych pakietéw wierzytelnosci.

Przychody z windykacji pakietéw zleconych

Przychody z pakietow zleconych stanowig prowizje nalezne za zwindykowane wierzytelnosci. Przychody takie
sa rozpoznawane memoriatowo w okresie §wiadczenia ustugi na podstawie zwindykowanych kwot.
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Przychody z windykacji nabytych pakietéw wierzytelnosci

Szacowane wplywy z pakietéw wierzytelnosci obejmujg cz¢$é kapitatlowa pakietow oraz odsetki ustalone w
oparciu o stop¢ dyskontowa. Otrzymana czg¢$¢ kapitalowa ujmowana jest jako zmniejszenie wartosci biezacej
pakietow natomiast cz¢$¢ odsetkowa ujmowana jest jako przychéd biezacego okresu. Ponadto, w przychodach
biezacego okresu ujmowane sg zmiany wartosci godziwej wynikajagce ze zmian szacunkéw dotyczacych
oczekiwanych przysztych przeptywoéw pienigznych dla danego pakietu oraz zmian w stopie dyskontowe;j.
Szerzej zasady rachunkowosci w odniesieniu do nabytych pakietow wierzytelnosci opisano w nocie 3(c)(i).

Od 1 stycznia 2011 r. aktualizacja warto$ci nabytych pakietow wierzytelnosci definiowana jest jako zmiana ich
wartosci godziwej, spowodowana zmiang stop procentowych oraz/lub zmiang szacunkéw dotyczacych
przysztych przeptywéw pieni¢znych.

W poprzednich okresach sprawozdawczych rdéznice pomiedzy rzeczywistymi wplatami a prognozami
przyjetymi do okreslenia wartosci godziwej pakietéw prezentowane byly rowniez jako skladnik aktualizacji
warto$ci nabytych pakietéw wierzytelnosci. Poczawszy od 1 stycznia 2011 r. réznice pomigdzy rzeczywistymi
wplatami a prognozowanymi zaliczane sa do pozycji ,przychody odsetkowe skorygowane o wplaty
rzeczywiste”.

Niniejsze doprecyzowanie definicji nie powoduje zmian wynikéw z lat poprzednich ani tez zmian
prezentacyjnych w skonsolidowanym sprawozdaniu z catkowitych dochodéw Grupy. Wszystkie wymienione
pozycje byly i sg prezentowane jako sktadniki przychodéw z windykacji nabytych pakietow wierzytelnosci.

(ii) Sprzedaz towarow i materialow

Przychody ze sprzedazy towaréw i materialdow wykazywane sg w wysoko$ci odpowiadajacej wartosci
godziwej otrzymanej zaptaty, pomniejszonej o warto$¢ zwrotéw, opustow i rabatow.

I) Oplaty leasingowe

Oplaty z tytulu leasingu operacyjnego ujmowane sa liniowo przez okres leasingu w zysku lub stracie
biezacego okresu. Korzysci otrzymane w zamian za podpisanie umowy leasingu stanowig integralng czgs$é
catkowitych kosztow leasingu i ujmowane s3 jako w zysku lub stracie biezgcego okresu przez okres trwania
umowy leasingu.

Minimalne oplaty leasingowe ponoszone w zwigzku z leasingiem finansowym sg rozdzielane na czesé
stanowigca koszty finansowe oraz cz¢$¢ zmniejszajaca stan niesplaconego zobowigzania. Czg¢$¢ stanowigca
koszt finansowy jest przypisywana do poszczegdlnych okreséw w czasie trwania umowy leasingu w taki
sposob, aby uzyskaé stala okresowa stopg procentowa w stosunku do stanu niesplaconego zobowigzania.
Warunkowe opfaty leasingowe sa ujmowane poprzez korekt¢ wartosci minimalnych optat leasingowych
w czasie pozostatego okresu leasingu, gdy korekta zostaje potwierdzona.

m) Przychody i koszty finansowe

Przychody finansowe obejmuja przychody odsetkowe zwigzane z zainwestowanymi przez Grupg srodkami (za
wyjatkiem przychodéw dotyczacych nabytych pakietow wierzytelnosci, patrz (k)(i)), nalezne dywidendy oraz
odwrdcenie odpiséw aktualizujgcych wartos¢ aktywdéw finansowych. Przychody odsetkowe ujmuje si¢ w
zysku lub stracie biezacego okresu zgodnie z zasadg memoriatu, z zastosowaniem metody efektywnej stopy
procentowej. Dywidend¢ ujmuje si¢ w zysku lub stracie biezacego okresu na dzien, kiedy Grupa nabywa
prawo do jej otrzymania.

Koszty finansowe obejmujg koszty odsetkowe zwiazane z finansowaniem zewngtrznym, odwracanie dyskonta
od ujetych rezerw oraz odpisy z tytulu utraty wartosci aktywow finansowych. Koszty finansowania
zewnetrznego nie dajace si¢ bezposrednio przypisaé do nabycia, wytworzenia, budowy lub produkcji
okreslonych aktywow sg ujmowane w zysku lub stracie biezacego okresu z zastosowaniem metody efektywnej
stopy procentowej. Zyski i straty z tytulu réznic kursowych wykazuje si¢ w kwocie netto.
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n) Podatek dochodowy

Podatek dochodowy obejmuje czgéé biezaca i czgséé odroczona. Biezacy i odroczony podatek dochodowy
ujmowany jest w zysku lub stracie biezacego okresu, z wyjatkiem sytuacji, kiedy dotyczy potaczenia jednostek
oraz pozycji ujetych bezposrednio w kapitale wlasnym lub jako inne catkowite dochody.

Przy ustalaniu kwoty podatku biezacego i odroczonego Spélka bierze pod uwage wplyw niepewnosci
dotyczacych mozliwosci powstania dodatkowych zobowigzan podatkowych. Spéika jest zdania, ze wykazane
zobowigzania podatkowe sa prawidlowe dla wszystkich lat podatkowych, ktére moga by¢ poddane kontroli
przez organy skarbowe. Osad ten opiera si¢ na ocenie wielu czynnikéw, w tym interpretacji prawa
podatkowego oraz do$wiadczen z lat poprzednich. Niemniej fakty i okolicznosci, ktére mogg zaistnie¢ w
przyszlosci, moga wplyna¢ na oceng¢ prawidlowosci istniejacych lub przesztych zobowigzan podatkowych.

Podatek biezacy jest to oczekiwana kwota zobowiazan lub naleznosci z tytulu podatku od dochodu do
opodatkowania za dany rok, ustalona z zastosowaniem stawek podatkowych obowigzujgcych prawnie lub
faktycznie na dzien sprawozdawczy oraz korekty zobowiazania podatkowego dotyczacego lat poprzednich.

Podatek odroczony ujmuje si¢ w zwigzku z réznicami przejSciowymi pomiedzy wartoscia wykazywang w
sprawozdaniu z sytuacji finansowej a ich warto$cia ustalang dla celéw podatkowych. Odroczony podatek
dochodowy nie jest uymowany w przypadku nast¢pujacych réznic przejSciowych:

e r0znic przejSciowych wynikajacych z poczatkowego ujecia aktywoéw lub zobowiazafi pochodzacych z
transakcji, ktdra nie jest polaczeniem jednostek gospodarczych i nie wplywa ani na zysk lub strate
biezacego okresu ani na dochdd do opodatkowania,

e r6znic przejsciowych wynikajacych z inwestycji w jednostkach zaleznych i wspotkontrolowanych w
zakresie, w ktérym nie jest prawdopodobne, ze zostang one zbyte w dajacej sie przewidzieé przysziosci.

e rdznic przejsciowych powstalych w zwiazku z poczatkowym ujeciem wartosci firmy.

Podatek odroczony jest wyceniany z zastosowaniem stawek podatkowych, ktore wedlug przewidywan beda
stosowane wtedy, gdy przejsciowe réznice odwréca sig, przy tym za podstawe przyjmowane sg przepisy
podatkowe obowiazujace prawnie lub faktycznie do dnia sprawozdawczego.

Aktywa z tytulu odroczonego podatku dochodowego oraz rezerwy z tytulu odroczonego podatku
dochodowego sa kompensowane, jezeli Grupa posiada mozliwy do wyegzekwowania tytutl prawny do
przeprowadzania kompensaty biezacych zobowigzan i aktywdw podatkowych i pod warunkiem, ze aktywa i
rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego dotycza podatku dochodowego natozonego przez ta sama
wladzg podatkowa na tego samego podatnika lub na réznych podatnikéw, ktérzy zamierzaja rozliczyé
zobowiazania i naleznosci z tytulu podatku dochodowego w kwocie netto lub jednocze$nie zrealizowaé
naleznosci i rozliczy¢ zobowiazanie.

Aktywa z tytulu podatku odroczonego zwiazane z nierozliczong strata podatkowa, niewykorzystana ulga
podatkowsa i ujemnymi r6znicami przejsciowymi, sg ujmowane do wysokosci, do ktorej jest prawdopodobne,
iz osiagniety zostanie dochéd do opodatkowania, ktéry pozwoli na ich zrealizowanie. Aktywa z tytutu podatku
odroczonego podlegaja ponownej ocenie na kazdy dzien sprawozdawczy i obniza si¢ je w zakresie, w jakim
nie jest prawdopodobne zrealizowanie zwigzanych z nimi korzysci w podatku dochodowym.

0) Zysk na jedng akcje

Grupa prezentuje podstawowy i rozwodniony zysk na jedna akcj¢ dla akcji zwyklych. Podstawowy zysk na
jedng akcje jest wyliczany przez podzielenie zysku lub straty przypadajacej posiadaczom akcji zwyklych przez
érednig wazong liczbe akcji zwyklych w okresie, skorygowang o posiadane przez Grupg¢ akcje wlasne.
Rozwodniony zysk na jedng akcj¢ jest wyliczany przez podzielenie skorygowanego zysku lub straty
przypadajacej dla posiadaczy akcji zwyklych przez sredniag wazona liczbg akcji zwyklych skorygowang
o posiadane akcje wlasne oraz o efekty rozwadniajace potencjalnych akcji.

p) Raportowanie segmentéw dziatalnoS$ci
Segment operacyjny jest cze$cig Grupy zaangazowana w dzialalnos¢ gospodarcza w zwiazku, z ktérg moze

uzyskiwaé przychody oraz ponosi¢ koszty, w tym przychody i koszty zwigzane z transakcjami z innymi
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czgdciami Grupy. Wyniki operacyjne kazdego segmentu operacyjnego sa regularnie przegladane przez gtéwny
organ odpowiedzialny za podejmowanie decyzji operacyjnych w Grupie, ktory decyduje o alokacji zasobow
do segmentu i ocenia jego wyniki dzialalnosci, przy czym dostepne sa oddzielne informacje finansowe
o kazdym segmencie.

Wyniki operacyjne kazdego segmentu, ktére sa raportowane do organu odpowiedzialnego za podejmowanie
decyzji operacyjnych w jednostce dominujacej, obejmuja zar6wno pozycje, ktére moga zostaé bezposrednio
przypisane do danego segmentu, jak i te mogace by¢ przepisane posrednio, na podstawie uzasadnionych
przestanek. Pozycje nieprzyporzadkowane dotyczg gtéwnie aktywow wsp6lnych (korporacyjnych) (gtéwnie
dotyczace zarzadu jednostki), kosztow zwiazanych z siedziba jednostki, aktywow i zobowigzan z tytulu
podatku dochodowego

q) Nowe standardy i interpretacje nie zastosowane w niniejszym sprawozdaniu finansowym

Niektére nowe standardy, zmiany do standardéw oraz interpretacje, ktore maja zastosowanie do rocznych
okreséw sprawozdawczych rozpoczynajacych si¢ po 1 stycznia 2011 r., nie zostaly uwzglednione przy
sporzadzaniu niniejszego sprawozdania finansowego. Zadne z nich nie powinno mieé istotnego wplywu na
skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy, z wyjatkiem MSSF 9 Instrumenty finansowe, ktory bedzie
obowiagzkowy dla sprawozdania finansowego Grupy za rok 2015 i mogiby mie¢ wpltyw na klasyfikacje i
wycen¢ aktywoéw finansowych. Grupa nie planuje wcze$niejszego zastosowania tego standardu, a zakres jego
wplywu nie zostal oszacowany.

4. Ustalenie wartos$ci godziwej

W wielu przypadkach przyjete przez Grupg zasady rachunkowosci i ujawnien wymagaja okreslenia wartosci
godziwej zaréwno finansowych, jak i niefinansowych aktywow i zobowigzan. Warto$ci godziwe sg ustalane
i ujawniane z zastosowaniem przedstawionych ponizej metod. W uzasadnionych przypadkach, dalsze
informacje na temat zalozen przyjetych do okreslenia wartos$ci godziwej przedstawiono w notach
objasniajacych dotyczacych poszczegdlnych aktywow i zobowigzan.

(i) Rzeczowe aktywa trwale

Warto$¢ godziwa rzeczowych aktywow trwalych nabytych w wyniku potaczenia jednostek oparta jest na ich
wartoéci rynkowej. Warto$¢ rynkowa nieruchomos$ci jest oszacowana kwota, za jaka na dzien wyceny
nieruchomo$¢ moglaby zosta¢ wymieniona na warunkach rynkowych pomig¢dzy zainteresowanymi stronami,
po przeprowadzeniu odpowiednich dziatan marketingowych, przy tym obie strony dzialalyby $wiadomie
i z wlasnej woli. Warto§¢ godziwa pozostalych skladnikow rzeczowych aktywéw trwalych jest ustalana
z zastosowaniem podej$cia rynkowego i metod kosztowych, ktore opieraja si¢ na cenach kwotowanych przez
rynek dla podobnych skiadnikéw, o ile informacje te sa dostepne, a w uzasadnionych przypadkach opierajg si¢
na kosztach zastgpienia.

(ii) WartoS$ci niematerialne

Warto$¢ godziwa patentow i znakéw handlowych nabytych w drodze polaczenia jednostek jest ustalana w
oparciu o oszacowane zdyskontowane ptatno$ci tantiem, ktorych uniknigto na skutek nabycia patentu lub
znaku handlowego na wiasnosé. Warto$¢ godziwa relacji z klientami nabytych w drodze potaczenia jednostek
jest ustalona przy uzyciu metody wielookresowej nadwyzki dochodéw z aktywoéw, zgodnie z ktérg wartos¢
danego skladnika aktywoéw jest wyceniana po odjeciu rzetelnie ustalonego zwrotu z wszystkich innych
aktywdw bioracych udziat w tworzeniu powigzanych przeptywoéw pieni¢znych.

Wartoéé godziwa pozostalych wartosci niematerialnych oparta jest na zdyskontowanych przeptywach
pienigznych, ktérych oczekuje si¢ w zwiazku z uzytkowaniem lub ewentualng sprzedaza tych aktywow.
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(iii) Zapasy

Wartos¢ godziwa zapaséw nabytych w drodze potaczenia jednostek jest ustalana w oparciu o szacowang ceng
sprzedazy w toku zwyklej dziatalnosci gospodarczej, pomniejszong o szacowane koszty przygotowania do
sprzedazy i sprzedazy oraz o rozsadng marz¢ zysku oparta na nakladach na przygotowanie do sprzedazy
i sprzedazy zapasow.

(iv) Naleznosci z tytulu dostaw i uslug oraz pozostale

Wartoé¢ godziwa naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych naleznos$ci, jest szacowana jako biezaca
wartos¢ przyszltych przeplywéw pienigznych zdyskontowanych za pomoca rynkowej stopy procentowej na
dzien sprawozdawczy. Naleznosci o krotkim terminie wymagalno$ci nie sa dyskontowane poniewaz ich
warto$¢ ksiggowa odpowiada w przyblizeniu ich wartoéci godziwej. Wartos¢ godziwa szacowana jest jedynie
w celu ujawnienia.

(v) Instrumenty finansowe wyceniane w warto$ci godziwej przez wynik finansowy

Warto$¢ godziwa nabytych pakietow wierzytelno$ci wyliczana jest w oparciu o przewidywane przyszle
przeplywy pieni¢zne zwigzane z pakietami wierzytelnosci, zdyskontowane stopag odzwierciedlajaca ryzyko
kredytowe zwigzane z danym pakietem. Stopa uzyta do dyskontowania wyliczana jest jako wewnetrzna stopa
zwrotu z inwestycji na dzien nabycia pakietu i jest weryfikowana tak, aby uwzgledniata aktualng stopg wolna
od ryzyka oraz aktualng premig za ryzyko zwigzang z ryzykiem kredytowym dla danego pakietu.

(vi) Zobowiazania finansowe niebe¢dgce instrumentami pochodnymi

Warto$¢ godziwa, szacowana dla celow ujawnienia, jest obliczana na podstawie wartosci biezacej przysztych
przeplywoéw pienig¢znych z tytulu zwrotu kwoty gléwnej i zaptaty odsetek, zdyskontowanych z zastosowaniem
rynkowej stopy procentowej obowigzujacej na koniec okresu sprawozdawczego. W przypadku leasingu
finansowego, rynkowa stope procentowg ustala si¢ przez odniesienie do podobnych uméw leasingowych.
Zobowiazania o krotkim terminie ptatnosci oraz zobowigzania, dla ktérych stopy procentowe sa na biezaco
aktualizowane o zmiany stop bazowych nie sg dyskontowane, poniewaz ich warto$¢ ksiegowa odpowiada w
przyblizeniu ich wartosci godziwe;j.

(vii) Platno$ci w formie akcji wlasnych (program opcji menadzerskich)

W wycenie programu wykorzystano model Blacka-Scholesa. Model wybrano ze wzglgdu na jego powszechne
stosowanie w wycenie opcji i relatywng prostot. Program nie zawiera elementéw wymagajacych
zastosowania bardziej rozbudowanych modeli. Wybrany model uwzglednia gléwne czynniki wplywajace na
koszt ujmowany przez Grupg:

o przewidywany kurs akcji w momencie realizacji opcji (w oparciu o kursy historyczne i ich

zmiennos¢),

e okres nabywania uprawnien do opcji,

e termin i warunki realizacji opcji,

e stope wolng od ryzyka.
Wyceniajgc program przyjeto, ze wszystkie warunki przydzialu opcji zostang spelnione oraz ze wszyscy
uprawnieni obejmg przyznane opcje, a nastgpnie je zrealizuja tj. wykupia odpowiadajagce im akcje w
pierwszym dniu po zakoriczeniu okresu nabywania uprawnien.

5. Zarzadzanie ryzykiem finansowym

Wprowadzenie

Grupa jest narazona na nastepujgce rodzaje ryzyka wynikajace z korzystania z instrumentéw finansowych:
e Ryzyko kredytowe,
e Ryzyko plynnosci,

e Ryzyko rynkowe.
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Nota przedstawia informacje na temat ekspozycji Grupy na dany rodzaj ryzyka, cele, zasady oraz procedury
pomiaru i zarzadzania ryzykiem przyjgte przez Grupg, jak tez informacje o zarzadzaniu kapitalem przez
Grupg. W nocie 27 do skonsolidowanego sprawozdania finansowego przedstawiono odpowiednie informacje
liczbowe.

Podstawowe zasady zarzgdzania ryzykiem
Zarzad ponosi odpowiedzialno$¢ za ustanowienie i nadzor nad zarzadzaniem ryzykiem przez Grupg.

Zasady zarzadzania ryzykiem przez Grupe maja na celu identyfikacje i analize ryzyk, na ktére Grupa jest
narazona, okreslenie odpowiednich limitéw i kontroli, jak tez monitorowanie ryzyka i stopnia dopasowania do
niego limitdw. Zasady zarzadzania ryzykiem i systemy podlegaja regularnym przegladom w celu
uwzglednienia zmiany warunkéw rynkowych i zmian w dziatalnoéci Grupy. Poprzez odpowiednie szkolenia,
przyjete standardy i procedury zarzadzania, Grupa dazy do zbudowania mobilizujgcego i konstruktywnego
srodowiska kontroli, w ktorym wszyscy pracownicy rozumiejg swoja role i obowigzki.

Ryzyko kredytowe
Ryzyko kredytowe jest to ryzyko poniesienia straty finansowej przez Grupg w sytuacji, kiedy klient lub druga
strona instrumentu finansowego nie speini obowiazkéw wynikajacych z umowy. Ryzyko kredytowe zwigzane

jest przede wszystkim z naleznosciami z tytulu §wiadczonych przez Grupg ustug oraz nabytymi pakietami
wierzytelnosci.

Naleznosci z tytulu dostaw i uslug oraz pozostate

Zarzad opracowatl polityke kredytowa, wedlug ktorej kazdy klient jest oceniany pod katem wiarygodnosci
kredytowej zanim zostanag mu zaoferowane terminy platnosci oraz inne warunki umowy. Przy ocenie, o ile to
mozliwe, brany jest pod uwagg rating klienta dokonany przez zewng¢trzne firmy, a w niektérych przypadkach
referencje bankowe. Dla kazdego klienta jest wyznaczony limit transakcyjny, ktdry oznacza maksymalng
kwotg transakcji, dla ktorej nie jest wymagana aprobata Zarzadu.

Grupa regularnie monitoruje terminowos$¢ regulowania nalezno$ci, a w razie opdznien podejmowane sa
nastgpujace dzialania:

- wysylanie pism do klientow,

- wysylanie wiadomosci e-mail do klientow,

- przeprowadzanie rozmo6w telefonicznych z klientami.

Ponad 60% klientow prowadzi transakcje z Grupg co najmniej od trzech lat. Straty poniesione przez Grupg w
wyniku nieotrzymania platnosci dotycza niewielu przypadkéw. Nalezno$ci z tytulu dostaw i ustug oraz
pozostale nalezno$ci stanowia glownie nalezno$ci z tytulu prowizji za wierzytelno$ci windykowane na
rachunek klientow.

Narazenie Grupy na ryzyko kredytowe wynika giéwnie z indywidualnych cech kazdego klienta. W ocenie
Zarzadu ryzyko kredytowe jest niskie poniewaz kontrahentami sa giéwnie instytucje finansowe i firmy o
uznanej reputacji. Najwickszy klient Grupy generuje 2,6% (2010 r.: 4,2%) przychodéw Grupy. Saldo
naleznosci od najwiekszego klienta Grupy stanowito 12,32% lacznej kwoty naleznosci z tytulu dostaw i ustug
brutto na dzien 31 grudnia 2011 r. (31.12.2010 r.: 9,6%). W zwiazku z tym nie wystgpuje znaczaca
koncentracja ryzyka kredytowego.

Grupa tworzy odpisy aktualizujace z tytulu utraty wartosci, ktére odpowiadaja szacunkowej wartosci
poniesionych strat na nalezno$ciach z tytutu dostaw i ustug oraz na pozostatych naleznosciach. Odpis obejmuje
specyficzne straty zwigzane z narazeniem na znaczace pojedyncze ryzyko.

Nabyte pakiety wierzytelno$ci

Nabyte pakiety wierzytelno$ci obejmuja wierzytelnosci przeterminowane, ktére przed nabyciem przez Grupg
podlegaly niejednokrotnie procesom windykacyjnym prowadzonym przez sprzedawce pakietu lub na zlecenie
w jego imieniu. Dlatego tez ryzyko kredytowe w odniesieniu do nabytych wierzytelnosci jest relatywnie

22



Grupa Kapitatowa Kruk S.A.

Noty objasniajace do skonsolidowanego sprawozdania finansowego

wysokie, przy czym Grupa posiada do$wiadczenie oraz rozwinigte metody analityczne umozliwiajace
oszacowanie takiego ryzyka.

Na dzien nabycia pakietu wierzytelnosci Grupa ocenia ryzyko kredytowe zwigzane z danym pakietem, ktore
nastgpnie zostaje odzwierciedlone w oferowanej cenie nabycia pakietu.

Z uwagi na to, ze nabyte pakiety wierzytelnosci wyceniane sa w wartosci godziwej, ryzyko kredytowe
zwigzane z nabytymi pakietami wierzytelnosci odzwierciedlone jest w ich wycenie na koniec kazdego okresu
sprawozdawczego.

Na kazdy dzienh wyceny Grupa ocenia ryzyko kredytowe w oparciu o dane historyczne dotyczace wplywow z
danego pakietu a takze z pakietow o podobnej charakterystyce. Przy ocenie ryzyka kredytowego brane sg
réwniez pod uwage nastg¢pujace parametry:

e cechy dotyczace wierzytelnosci:
- saldo zadluzenia,
- kwota kapitatu,
- udziat kapitatu w zadluzeniu,
- kwota otrzymanego kredytu / taczna kwota faktur,
- rodzaj produktu,
- przeterminowanie (DPD),
- czas trwania umowy,
- czas od zawarcia umowy,
- zabezpieczenie (istnienie, rodzaj, wysokos¢).

. cechy dotyczace dtuznika:
dotychczasowy poziom sptacenia kredytu / poziom splacenia faktur,
- czas od ostatniej wplaty dhuznika,
- region,
- forma prawna dtuznika,
- zgon lub upadlos¢ dtuznika,
- zatrudnienie dtuznika.

e cechy dotyczace procesowania wierzytelno$ci przez dotychczasowego wierzyciela:
- posiadanie poprawnych danych teleadresowych dtuznika,
- windykacja wewngtrzna prowadzona przez dotychczasowego wierzyciela we wlasnym
zakresie,
- windykacja zewngtrzna — obstuga wierzytelnosci przez firmy zewn¢trzne,
- wystawienie Bankowego Tytutu Egzekucyjnego,
- windykacja sagdowa,
- egzekucja komornicza.

Zmiany oceny ryzyka kredytowego wplywaja na oczekiwania odnosnie przyszlych przeptywdéw pieni¢znych,
ktore stanowia podstawe wyceny nabytych pakietow wierzytelnosci.

Grupa minimalizuje ryzyko wyceniajac bardzo skrupulatnie pakiety wierzytelnosci przed zakupem,
uwzgledniajac mozliwo$¢ odzyskania zainwestowanego kapitalu z kwot windykowanych i szacowane koszty
konieczne do poniesienia w trakcie procesu windykacji. Pakiety nabywane sa w drodze oficjalnych przetargéw
i ceny zakupu oferowane przez Grupe w wigkszosci tych przetargéw nie réznig si¢ istotnie od cen
oferowanych przez konkurencje. Podobna wycena pakietu dokonana przez kilka wyspecjalizowanych
podmiotéw jednocze$nie zmniejsza prawdopodobienstwo nieprawidlowej wyceny.

Ustalanie wartosci rynkowej pakietu oraz maksymalnej ceny zakupu odbywa si¢ na podstawie ztozonej analizy
statystyczno-ekonomicznej. Pakiet we wstepnej fazie dzielony jest na podpakiety wedtug kryterium wielkosci
wierzytelnoéci oraz rodzaju zabezpieczenia. Celem podziatu jest wyselekcjonowanie wierzytelnosci, dla
ktérych mozliwe jest zastosowanie statystycznych metod wyceny. Pozostale podpakiety wyceniane sa wedtug
indywidualnego przegladu w procesie due diligence.
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Sposob szacowania wplywéw oparty jest o statystyczny model zbudowany na bazie posiadanych i precyzyjnie
wybranych danych referencyjnych odpowiadajacych danym wycenianym. Dane referencyjne dobierane sg z
bazy danych zawierajacej informacje o uprzednio nabytych i windykowanych przez Grupe pakietach.

Po fazie szacowania skuteczno$ci oraz narz¢dzi windykacyjnych nastgpuje zebranie wszystkich parametrow,
danych poréwnawczych do pakietu referencyjnego, procesu windykacyjnego, krzywej skuteczno$ci oraz
ryzyka. Na tym etapie uwzgledniane sa réwniez dodatkowe weryfikacje parametrow w oparciu o opinie
eksperckie. Powstaje wtedy jeden dokument (biznesplan) podsumowujacy zalozenia i wynikajacg z nich
projekcje przeptywo6w pienigznych generowanych przez pakiet oraz budowany jest model finansowy. Powstaty
w ten sposob biznesplan stuzy okre$leniu maksymalnego poziomu mozliwej do zaoferowania ceny. Cena
maksymalna ustalana jest w oparciu o oczekiwane miary efektywnosci inwestycji (gtéwnie: wewnetrzna stopa
zwrotu, okres zwrotu, zwrot nominalny). Oczekiwane zwroty z inwestycji zalezg w znacznym stopniu od
ryzyka zwigzanego z projektem, na ktére istotny wplyw maja migdzy innymi jako$¢ danych przekazanych
przez klienta do wyceny, dopasowanie danych referencyjnych, ilos¢ oraz jako$¢ wspétczynnikow eksperckich
o charakterze zaré6wno makro jak i mikroekonomicznym, uzytych przy okreslaniu prognozy przeplywow
pieni¢znych.

Ponadto Grupa dywersyfikuje ryzyko poprzez nabywanie wierzytelnosci r6znego rodzaju, o r6znym stopniu
trudno$ci i przeterminowania.
Stosowane narzedzia windykacyjne to migdzy innymi:
¢ listy windykacyjne,
telefony windykacyjne,
sms’y windykacyjne,
czgsciowe umorzenia wierzytelnosci,
posrednictwo w zdobyciu alternatywnego zrédta finansowania,
wizyty bezposrednie w miejscu zamieszkania lub pracy,
czynnosci detektywistyczne,
postepowania ugodowe,
windykacja sadowa,
egzekucja z zabezpieczen.

Na dzien 31 grudnia 2011 r. Grupa posiadata srodki pieni¢zne i ich ekwiwalenty w wysoko$ci 36.205 tys. zt
(31 grudnia 2010 r.: 20.776 tys. z1), co stanowi jej maksymalng ekspozycj¢ na ryzyko kredytowe w stosunku
do tych aktywow.

Gwarancje

Zgodnie z zasada Grupy, gwarancje finansowe udzielane sg wylacznie jednostkom zaleznym, w ktérych Grupa
posiada 100% udzialéw. W okresie sprawozdawczym Grupa nie udzielata gwarancji podmiotom zewngtrznym.

Ryzyko ptynnosci

Ryzyko ptynnosci jest to ryzyko wystapienia trudnosci w spetnieniu przez Grupg obowiazkéw zwigzanych ze
zobowigzaniami finansowymi, ktére rozliczane sa w drodze wydania $rodkéw pienigznych lub innych
aktywéw finansowych. Zarzadzanie ptynnoscia przez Grupg polega na zapewnianiu, w mozliwie najwyzszym
stopniu, aby Grupa zawsze posiadata plynno$¢ wystarczajaca do regulowania wymaganych zobowigzan,
zarébwno w normalnej jak i kryzysowej sytuacji, bez narazania na niedopuszczalne straty lub podwazenie
reputacji Grupy.

Grupa minimalizuje ryzyko plynno$ci prowadzac windykacje w sposob ciagly, co zapewnia staly doplyw
gotowki. Ponadto kontroluje i prowadzi dzialania majgce na celu speinianie warunkéw umoéw kredytowych.
Zakup wierzytelno$ci na wlasny rachunek pociaga za soba koniecznoé¢ duzego jednorazowego wydatku. Aby
zapewnié $rodki finansowe Grupa wspomaga si¢ finansowaniem zewnetrznym — kredytem bankowym bgdz
obligacjami.
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Ryzyko rynkowe

Ryzyko rynkowe polega na tym, ze zmiany cen rynkowych, takich jak kursy walutowe, stopy procentowe i
ceny akcji beda wptywaé na wyniki Grupy lub na wartoé¢ posiadanych instrumentdéw finansowych. Celem
zarzadzania ryzykiem rynkowym jest utrzymanie i kontrolowanie stopnia narazenia Grupy na ryzyko rynkowe
w granicach przyj¢tych parametrow, przy jednoczesnym dazeniu do optymalizacji stopy zwrotu.

W ocenie Zarzadu ryzyko rynkowe w odniesieniu do Grupy dotyczy przede wszystkim ekspozycji na ryzyko
zmiany kursu PLN/RON z uwagi na znaczne inwestycje w pakiety denominowane w RON. Inne ryzyka
rynkowe odnosza si¢ do zmian oprocentowania zobowigzan finansowych, $rodkéw pienieznych i ich
ekwiwalentéw oraz zmian stopy wolnej od ryzyka przyjetej do szacowania wartosci godziwej nabytych
pakietow wierzytelnosci. Aktywa w walucie obcej stanowily na dzien 31 grudnia 2011 r. 29,9% aktywow
ogoélem natomiast zobowigzania w walucie obcej stanowily na ten dzieri 1,9% zobowigzan ogétem (31.12.2010
r.: odpowiednio 31,6% i 11,6%).

Grupa nie korzysta z instrumentéw finansowych w celu zabezpieczenia przed ryzykiem zmian stdp
procentowych i kursow walut, poniewaz wplaty gotowkowe uzyskiwane w walucie obcej sa reinwestowane w
zakup pakietéw wierzytelnosci.

Zarzgdzanie kapitatem

Polityka Zarzadu polega na utrzymywania solidnej podstawy kapitalowej tak, aby zachowaé zaufanie
inwestorow, kredytodawcow oraz rynku, jak tez zapewnié¢ przyszly rozwoj dzialalnosci gospodarczej. Zarzad
monitoruje poziom wskaznika zwrotu z kapitatu, ktéry jest przez Grupe definiowany jako stosunek wyniku
dzialalno$ci operacyjnej do kapitatu wiasnego, z wylaczeniem udzialéw niekontrolujgcych.

Zarzad dazy do utrzymania rownowagi pomigedzy wyzsza stopg zwrotu mozliwg do osiagnigcia przy wyzszym
poziomie zadluzenia i korzy$ciami oraz bezpieczeristwem osiaganym przy solidnym kapitale. Celem Grupy
jest osiagnigcie wysokiego wskaznika zwrotu z kapitatu; w okresie sprawozdawczym od 1 stycznia 2011 r. do
31 grudnia 2011 r. wskaznik ten wyniost 40,3% (2010 r.: 32,3%). Dla poréwnania, $redniowazona stopa
kosztéw odsetek od oprocentowanego zadluzenia (z wylaczeniem zobowigzan z zatozona stopa procentowa)
wynosita 9,1% (2010 r.: 8,2%).

Stopa zadluzenia Grupy, liczona jako relacja sumy zobowigzan z tytulu zaciagnigtych kredytow i pozyczek,
wyemitowanych obligacji oraz zobowigzan z tytulu podpisanych uméw leasingu finansowego do kapitatu
wlasnego ogdtem, wynosila 2,0 na dzien 31 grudnia 2011 r. (31.12.2010r.: 0,9).

W okresie sprawozdawczym od 1 stycznia 2011 r. do 31 grudnia 2011 r. nie bylo zmian w podejsciu Grupy do
zarzadzania kapitatem.

Zgodnie z Kodeksem Spotek Handlowych, kapitat zakladowy Jednostki Dominujacej musi wynosi¢ nie mniej
niz 100 tys. zi. Jednostka Dominujaca jest zobowiazana do przeznaczania co najmniej 8% zysku na
zwigkszenie kapitalu rezerwowego stuzgcego pokryciu przysztych strat. Kapital ten tworzy si¢ dopdki nie
osiagnie on co najmniej 1/3 kapitatu zakladowego.
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6. Segmenty operacyjne
Segmenty sprawozdawcze

Grupa ma dwa podstawowe przedstawione ponizej segmenty sprawozdawcze. Nie rzadziej niz raz na kwartal
Prezes Zarzadu dokonuje przegladu wewnetrznych raportéw kierownictwa kazdej wyodrgbnionej dziatalnosci
gospodarczej. Dziatalnos$¢ operacyjna poszczegélnych segmentéw sprawozdawczych Grupy jest nast¢pujaca:

e Pakiety nabyte: windykacja zakupionych pakietéw wierzytelnosci;
o Pakiety zlecone: windykacja pakietow prowadzona na zlecenie, w imieniu klienta.

Informacje odnosnie wynikow kazdego segmentu sprawozdawczego przedstawiono ponizej. Podstawowa
miarg efektywno$ci kazdego segmentu sprawozdawczego jest zysk operacyjny, ktéry zostal podany w
wewngetrznych raportach kierownictwa przegladanych przez Prezesa Zarzadu. Zysk segmentu wykorzystywany
jest do pomiaru jego efektywnosci, gdyz kierownictwo jest przekonane, ze taka informacja jest najbardziej
odpowiednia dla oceny wyniku danego segmentu w poréwnaniu do innych jednostek dziatajgcych w tej
branzy. Ceny w transakcjach migdzy segmentami okreslane sa na warunkach rynkowych.
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Informacje o segmentach sprawozdawczych

w tysigcach zlotych

Przychody
Nabyte pakiety wierzytelno$ci

Ustugi windykacyjne
Pozostate produkty

Koszty bezposrednie i posrednie
Nabyte pakiety wierzytelnosci
Ustugi windykacyjne

Pozostale produkty

Marza posrednia

Nabyte pakiety wierzytelnosci
Ustugi windykacyjne

Pozostate produkty

Koszty ogdlne

Amortyzacja

Pozostate przychody operacyjne
Pozostale koszty operacyjne (nieprzypisane)

Przychody/koszty finansowe

Zysk brutto

Podatek dochodowy

Zysk netto

01.01.2011 - 01.01.2010-
31.12.2011 31.12.2010
274 031 164 281
230 351 118 062
40 966 44063
2714 2156
(130 360) (89 537)
(103 123) (60 825)
(23 265) (25 844)
(3972) (2 867)
143 671 74 744
127228 57237
17701 18219
(1258) (711)
(40 920) (28 055)
(5 427) (3 937)
1367 870
(2 696) (986)
(27 449) (7031)
68 546 35 605
(2 154) 514
66 392 36 119

27



Grupa Kapitatowa Kruk S.A.

Noty objasniajace do skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Segmenty geograficzne

Dziatalno$¢ operacyjna skupiona jest na dwoch giéwnych obszarach geograficznych — w Polsce i w Rumunii.
Ponadto w 2011 r. Grupa rozpoczgta dziatalno$¢ w nastepujacych krajach:

- Czechy,

- Stowacja.

W przypadku prezentowania informacji w podziale na segmenty geograficzne, przychéd segmentu jest oparty
na geograficznym rozmieszczeniu oddziatéw windykacyjnych.

Przychody w podziale na segmenty geograficzne:

01.01.2011 - 01.01.2010-
w tysigcach zlotych 31.12.2011 31.12.2010
Przychody 274 031 164 281
Rynek krajowy 170 010 122711
Rynek zagraniczny 104 020 41 570
Koszty bezposrednie i posrednie (130 360) (89 537)
Kraj (106 785) (76 804)
Zagranica (23 575) (12 734)
Marza posrednia 143 671 74 744
Kraj 63 225 45908
Zagranica 80 445 28 837
Koszty ogélne (40 920) (28 055)
Amortyzacja (5427) (3937)
Pozostale 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. Przychoedy
w tysigcach zlotych 01.01.2011 - 01.01.2010-
31.12.2011 31.12.2010
Przychody z windykacji nabytych pakietéw wierzytelno$ci 230 351 118 062
Przychody z ustug windykacyjnych 40 966 44 063
Przychody z pozostatych ustug 2714 2156
274 031 164 281
Na przychody z windykacji nabytych pakietéw wierzytelnosci sktadaja sie:
w tysigcach zlotych 01.01.2011 - 01.01.2010-
31.12.2011 31.12.2010
Przychody odsetkowe skorygowane o wplaty rzeczywiste 210 603 107 702
Aktualizacja wyceny pakietow wierzytelno$ci 19 748 10 361
230 351 118 062

Na przychody z windykacji pakietéw zleconych skladajg sie prowizje, ktére wynoszg od 2% do 49%
windykowanych kwot. Wysokos¢ prowizji zalezy od przeterminowania sprawy oraz ewentualnej wczesniejszej
windykacji. Gléwny klient Grupy generuje 17,7 % przychodéw z windykacji pakietéw zleconych (2010 r.:
15,7%).

Aktualizacja wartosci godziwej nabytych pakietow wierzytelnosci

w tysigcach zlotych 01.01.2011 - 01.01.2010-
31.12.2011 31.12.2010
Weryfikacja prognozy wptywéw 21040 10270
Zmiana wynikajaca ze zmiany stopy dyskontowe;j (1292) 91
19 748 10 361

Aktualizacja wyceny pakietow wierzytelnosci dotyczy zmiany wartosci godziwej aktywdéw finansowych,
wycenianych w wartosci godziwej przez wynik finansowy, wyznaczonych jako wyceniane w wartosci
godziwej przez wynik finansowy w momencie poczatkowego ujgcia.

Aktualizacja prognozy wplywoOw oparta jest przede wszystkim o analizy:

- zachowan os6b zadtuzonych oraz skutecznosci stosowanych narzedzi windykacyjnych,

- oceny sytuacji os6b zadhuzonych w efekcie zmian sytuacji makroekonomicznej na kazdym z rynkow,
- zmian kurséw walut wobec PLN (dla pakietow wierzytelnosci nabytych zagranica).

Zgodnie z przyjetymi przez Grupg¢ zasadami rachunkowosci zyski z tytulu instrumentéw finansowych

wycenianych w wartosci godziwej przez wynik finansowy prezentowane s w przychodach operacyjnych jako
przychody z windykacji nabytych pakietow.
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8. Pozostale przychody operacyjne

w tysigcach zlotych

Spisanie niezidentyfikowanych przedawnionych wplat
Rozwiazanie odpisu aktualizujacego warto$¢ nalezno$ci
Zwrot odszkodowan z tytutu szkod komunikacyjnych
Zysk ze zbycia rzeczowych aktywow trwatych
Refakturowane koszty ustug i optat sadowych

Pozostate

9. Pozostale koszty operacyjne

w tysigcach zlotych

Oplaty sadowe

Reklama

Zuzycie materialow i energii

Podatki i optaty

Odpisy aktualizujace warto$¢ naleznosci
Szkolenie pracownikéw

Podréze stuzbowe

Koszty reprezentacji

Ubezpieczenia samochoddw

Straty z tytulu szk6d komunikacyjnych
Ubezpieczenia majatkowe
Refakturowane koszty ustug

Pozostate

10. Koszty §wiadczen pracowniczych

w tysigcach zlotych

Wynagrodzenia
Ubezpieczenia spoteczne pozostate

Ubezpieczenia emerytalne i rentowe ( programy okreslonych skiadek)

Sktadka na PFRON

Platno$ci w formie akcji whasnych rozliczane w instrumentach

kapitatowych

Nota

27

Nota
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01.01.2011 - 01.01.2010-
31.12.2011 31.12.2010

. 374

53 105

223 202

247 101

619 -

225 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)
(1048) (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 biezgcego okresu

w tysigcach zlotych

Przychody z tytutu odsetek od udzielonych pozyczek i naleznosci
Przychody z tytutu odsetek od lokat bankowych

Zmniejszenie odpisu aktualizujacego warto$¢ udzielonych pozyczek
Réznice kursowe netto

Pozostate przychody finansowe

Koszty z tytulu odsetek dotyczacych zobowiazan finansowych wycenianych
wedtug zamortyzowanego kosztu

Roéznice kursowe netto

Odpisy aktualizujace warto$¢ instrumentéw finansowych wycenianych wedlug
zamortyzowanego kosztu

Koszty finansowe netto ujete w zysku lub stracie

01.01.2011 - 01.01.2010-
31.12.2011 31.12.2010
1145 296
1532 1235

236 .

- 170

21 499

2934 2200

(28 119) (8 715)
(2 264) ;
(516)

(30 383) (9231)
(27 449) (7031)

W ramach powyzszych przychodéw i kosztow finansowych ujeta jest nastepujgca warto$¢ przychodéw i
kosztow odsetkowych dotyczacych aktywow (zobowigzan) innych niz wyceniane w wartoéci godziwej przez

wynik finansowy:

w tysigcach zlotych

Przychody ogétem z tytutu odsetek z aktywdw finansowych
Koszty ogétem z tytutu odsetek od zobowiazan finansowych

Ujete w innych calkowitych dochodach

w tysigcach zlotych

Réznice kursowe z przeszacowania jednostek dzialajacych za granicg

Przypadajace na:
Akcjonariuszy jednostki dominujacej

Przychéd finansowy rozpoznany bezposrednio w innych catkowitych dochodach

01.01.2011 - 01.01.2010-
31.12.2011 31.12.2010
2677 1531
(28119) (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 za dany okres

w tysigcach zlotych Nota

Podatek dochodowy (czesé biezgca)
Podatek dochodowy za okres sprawozdawczy

Podatek dochodowy (cze$¢ odroczona)
Powstanie/odwrdcenie rdznic przejsciowych 17

Uzgodnienie efektywnej stopy podatkowej

w tysigcach zlotych

Zysk netto za okres sprawozdawczy
Podatek dochodowy wykazany w sprawozdaniu z catkowitych dochodow

Zysk przed opodatkowaniem za okres sprawozdawczy dla stawki podatkowej 19%
Strata przed opodatkowaniem za okres sprawozdawczy dla stawki podatkowej 16%
Strata przed opodatkowaniem za okres sprawozdawczy dla stawki podatkowej 20%

Podatek obliczony w oparciu o obowiazujaca w Polsce stawke podatkowa (19%)
Podatek obliczony w oparciu o obowiazujaca w Rumunii stawke podatkowa (16%)
Podatek obliczony w oparciu o obowiazujaca w Czechach stawke podatkowa (20%)
Wplyw kosztow niestanowigcych kosztow uzyskania przychodow

Wplyw przychodéw zwolnionych z opodatkowania

Korekta strat podatkowych z lat ubiegtych

Zmiana roznic przejéciowych nie ujetych w odroczonym podatku dochodowym

01.01.2011 - 01.01.2010-
31.12.2011 31.12.2010
690 65
1 464 (579)
2154 (514)
01.01.2011 - 01.01.2010-
31.12.2011 31.12.2010
66 392 36 119
(2 154) 514
68914 34 602
(18) 1003
(350) ;
(13 094) (6 574)
3 (160)
70 -
(8 709) (2 206)
20 105 8 870
(178) 777
(351) (193)
(2 154) 514

Efektywna stopa podatkowa odbiega od obowiazujacych stawek podatkowych z uwagi na fakt, ze konsolidacja
sa objete jednostki, ktérych dzialalnos¢ nie podlega opodatkowaniu podatkiem dochodowym (fundusze

inwestycyjne zamknigte oraz jednostka zalezna w Luksemburgu).
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13. Rzeczowe aktywa trwale

w tysigcach zlotych

Budynki i Maszyny i Srodki Inne srodki Srodki trwale w
budowle urzadzenia transportu trwale budowie Ogélem
Wartos¢ brutto rzeczowych aktywéw trwalych
Wartos$¢ brutto na dzien 1 stycznia 2010 r. 1856 8259 5 809 1235 18 17 177
Nabycie 75 2296 1638 217 9 4235
Sprzedaz / Likwidacja (90) (2389) (383) (460) - (3322)
Wplyw zmiany kursu wymiany walut (18) (35) (19) 9) - (81)
Wartos¢ brutto na dzien 31 grudnia 2010 r. 1823 8131 7 045 983 27 18 009
Budynki i Maszyny i Srodki Inne $rodki Srodki trwale w
budowle urzgdzenia transportu trwale budowie Ogélem
Warto$¢ brutto na dzien 1 stycznia 2011 r. 1823 8131 7 045 983 27 18 009
Nabycie 191 3048 3777 594 840 8450
Przeniesienie - (13) - 13 - -
Sprzedaz / Likwidacja (28) (391) (1160) (53) - (1632)
Wplyw zmiany kursu wymiany walut (46) (32) (55) (32) - (81)
Wartos¢ brutto na dzien 31 grudnia 2011 r. 1 940 10 743 9607 1 505 867 24 662




Grupa Kapitatowa Kruk S.A.

Noty objasniajace do skonsolidowanego sprawozdania finansowego

w tysigcach zlotych

Umorzenie oraz odpisy z tytulu utraty wartosci

Umorzenie oraz odpisy z tytutu utraty wartosci na dzien 1 stycznia 2010 r.
Amortyzacja

Zmniejszenia w wyniku sprzdazy / likwidacji

Wplyw zmiany kursu wymiany walut

Umorzenie oraz odpisy z tytutu utraty wartosci na dzien 31 grudnia 2010 r.

w tysigcach zlotych

Umorzenie oraz odpisy z tytulu utraty wartosci na dzien 1 stycznia 2011 r.
Amortyzacja

Przeniesienie

Zmniejszenia w wyniku sprzdazy / likwidacji

Wplyw zmiany kursu wymiany walut

Umorzenie oraz odpisy z tytutu utraty wartosci na dzief 31 grudnia 2011 r.

w tysigcach zlotych

Wartos¢ netto
Na dzien 1 stycznia 2010 r.
Na dzien 31 grudnia 2010 r.

Na dzien 1 stycznia 2011 r.
Na dzien 31 grudnia 2011 r.

Budynki i Maszyny i Srodki Inne srodki Srodki trwale w
budowle urzgdzenia transportu trwale budowie Ogélem
(267) (5 426) (2511) (747) - (8951)
(200) (1183) (1110) (164) - (2 657)
16 2381 337 405 - 3139
10 15 8 4 - 37
(441) (4213) (3 276) (502) - (8432)
Budynki i Maszyny i Srodki Inne srodki Srodki trwale w
budowle urzadzenia transportu trwale budowie Razem
(441) (4213) (3 276) (502) - (8432)
(146) (1754) (1508) (232) - (3 640)
- 11 - (11) - -
66 354 1036 34 - 1490
44 65 91 46 - 246
(477) (5 537) (3 657) (665) ] (10 336)
Budynki i Maszyny i Srodki Inne Srodki Srodki trwale w
budowle urzadzenia transportu trwale budowie Ogélem
1589 2 833 3298 488 18 8226
1382 3918 3769 481 27 9577
1382 3918 3769 481 27 9577
1463 5206 5950 840 867 14 326
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Rzeczowe aktywa trwale w leasingu

Grupa uzytkuje sprzgt komputerowy oraz wyposazenie biura w ramach umoéw leasingu finansowego. Wartosé
ksiggowa netto leasingowanego sprzg¢tu komputerowego oraz wyposazenia biura wynosila na dzien 31 grudnia
2011 r. i na dzien 31 grudnia 2010 r. odpowiednio 0 tys. zt oraz 577,0 tys. zi. Ponadto Grupa w ramach
leasingu finansowego uzytkuje samochody osobowe i cigzarowe o wartosci ksiggowej netto na dzien 31
grudnia 2011 r. i na dzien 31 grudnia 2010 r. odpowiednio 6.142,0 tys. zt oraz 3,478,5 tys. z. Wymienione
rzeczowe aktywa trwale stanowig jednoczesnie zabezpieczenie zobowigzan z tytutu leasingu (patrz nota 23).

Rzeczowe aktywa trwale w budowie
W 2011 r. Grupa poniosta koszty zwigzane zakupem sprzetu teleinformatycznego i telekomunikacyjnego nie

oddanego do uzytkowania na dzien 31 grudnia. Warto$¢ rzeczowych aktywow trwalych w budowie na dzien
31 grudnia 2011 r. i na dzien 31 grudnia 2010 r. wyniosta odpowiednio 867 tys. zt oraz 26 tys. zi.

14. Inne wartos$ci niematerialne

w tysigcach zlotych

Oprogramowanie
komputerowe,

koncesje, licencje Pozostale Ogélem
Wartos¢ brutto warto$ci niematerialnych
Wartos¢ brutto na dzieri 1 stycznia 2010 r. 5319 369 5688
Wytworzenie we wiasnym zakresie 2477 - 2477
Pozostate zwigkszenia 426 - 426
Zmniejszenia (130) - (130)
Wplyw zmian kursu wymiany walut (10) - (10)
Warto$¢ brutto na dzien 31 grudnia 2010 r. 8 082 369 8451
Warto$¢ brutto na dzien 1 stycznia 2011 r. 8082 369 8451
Wytworzenie we wiasnym zakresie 2180 - 2180
Pozostate zwigkszenia 1350 - 1350
Wplyw zmian kursu wymiany walut 29 - 29
Warto$¢ brutto na dzien 31 grudnia 2011 r. 11 641 369 12 010
w tysigcach zlotych .

Oprogramowanie

komputerowe,

koncesje, licencje Pozostale Ogoélem
Umorzenie i odpisy z tytulu utraty wartosci
Umorzenie i odpisy z tytutu utraty warto$ci na dzien 1 stycznia 2010 . (2157) (189) (2 346)
Amortyzacja (1233) (47) (1280)
Wplyw zmian kursu wymiany walut 4 - 5
Zmniejszenia 100 8 108
Umorzenie i odpisy z tytutu utraty wartosci na dzien 31 grudnia 2010 r. (3 286) (228) (3 513)
Umorzenie i odpisy z tytutu utraty wartosci na dzien 1 stycznia 2011 r. (3 286) (228) (3514)
Amortyzacja (1740) (47) (1787)
Wplyw zmian kursu wymiany walut (58) - (58)
Umorzenie i odpisy z tytutu utraty wartoéci na dzien 31 grudnia 2011 r. (5084) (275) (5 359)
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w tysigcach zlotych
Oprogramowanie
komputerowe,
koncesje, licencje Pozostale Ogélem
Wartos¢ netto
Na dzien 1 stycznia 2010 r.
Na dzien 31 grudnia 2010 r. 3162 180 3342
4796 141 4938
Na dzien 1 stycznia 2011 r.
Na dzien 31 grudnia 2011 r. 4 796 141 4938
6557 94 6651
15. Wartoéé firmy
w tysiacach zlotych Rejestr
Kancelaria Dluznikéw ERIF
Prawna RAVEN BIG S.A. Ogélem
Wartos¢ brutto
Warto$¢ brutto na dzien 1 stycznia 2010. 299 725 1024
Warto$¢ brutto na dzien 31 grudnia 2010 r. 299 725 1024
Wartos¢ brutto na dzien 1 stycznia 2011 r. 299 725 1024
Wartos¢ brutto na dzien 31 grudnia 2011 r. 299 725 1024
Wartos¢ netto
Na dzien 1 stycznia 2010 r. 299 725 1024
Na dzien 31 grudnia 2010 r. 299 725 1024
Na dzien 1 stycznia 2011 r. 299 725 1024
Na dzien 31 grudnia 2011 r. 299 725 1024

Weryfikacja utraty warto$ci oSrodkow wypracowujacych przeplywy pieni¢zne zawierajacych
wartos$é firmy

Dla celow weryfikacji utraty wartosci, warto$¢ firmy zostala przyporzadkowana do dzialéw operacyjnych
Grupy, bedacych najmniejszymi jednostkami (nie wiekszymi niz segmenty operacyjne Grupy opisane
w nocie 6), na poziomie ktorych warto$¢ firmy jest monitorowana dla wewnetrznych celéw zarzadczych.

Wartosé odzyskiwalna wartosci firmy dla wymienionych powyzej osrodkéw wypracowujacych przeplywy
pieniezne oparta jest na oszacowaniu wartosci uzytkowej. Wartosé uzytkowa to szacunkowa biezgca wartos¢
przysztych przeplywéw pienieznych generowanych przez te osrodki. W przypadku RD ERIF BIG S.A.
warto$¢ odzyskiwalna zostala oszacowana, jako wartos¢ uzytkowa osrodka wypracowujgcego przepltywy
pieniezne przy uwzglednieniu zmian obowigzujacych przepisow odnosnie udostgpniania informacji
gospodarczych, ktére weszty w zycie w roku 2010 pozwalajac na znaczne rozszerzenie bazy klientéw Grupy i
wzrost przychodow z tytutu udostgpniania informacji.

Gléwne wartosci przyjete do oszacowania odzwierciedlaja oczekiwania Zarzadu co do przysziosci branzy
windykacyjnej i sa oparte zaréwno o zrodta zewnetrzne jak i opracowania wewngtrzne (dane historyczne).
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16. Inwestycje krétkoterminowe

w tysigcach zlotych

Inwestycje krétkoterminowe

Aktywa finansowe wyceniane w warto$ci godziwej przez
wynik finansowy

Dtuzne papiery warto$ciowe utrzymywane do terminu
wymagalnosci

Udzielone pozyczki

31.12.2011 31.12.2010
718 706 263 228
3222 1259

721 928 264 487

W 2010 r. Grupa rozpoczg¢ta udzielanie pozyczek osobom fizycznym nieprowadzacym dzialalnosci
gospodarczej. Wartosé jednej pozyczki nie przekracza 2,5 tys. zl, a okres kredytowania wynosi od 6 do 9
miesigcy przy stalym oprocentowaniu w wysokosci 20%. Pozyczki nie sa zabezpieczone. Dodatkowe

przychody obejmuja prowizje, optaty przygotowawcze oraz ubezpieczenie.

Do aktywéw finansowych wycenianych w warto$ci godziwej przez wynik finansowy naleza nabyte pakiety
wierzytelnosci. Nabyte pakiety bylyby klasyfikowane jako pozyczki i naleznosci, gdyby Grupa nie
zadecydowata o klasyfikacji tych pakietow do aktywéw finansowych wycenianych w wartosci godziwej przez
wynik finansowy. Zasady wyceny nabytych pakietow wierzytelno$ci opisano w nocie 3(c)(i). Nabyte pakiety

wierzytelnosci dziela si¢ na nastgpujace najwazniejsze kategorie:
w tysigcach zlotych

Zakupione pakiety wierzytelnosci
Kredyty bankowe, w tym:

- kredyty konsumenckie

- kredyty samochodowe

- kredyty hipoteczne

Rachunki za ustugi telekomunikacyjne
Pozyczki gotdwkowe (niebankowe)
Pakiety mieszane

Przy wycenie pakietow wierzytelnosci przyjeto ponizsze zatozenia:

Stopa dyskontowa
- wolna od ryzyka
- premia za ryzyko *
Okres, za ktory oszacowano wptywy

Wartos¢ nominalna zaktadanych przysztych wptywéw

* dla 99% wartosci pakietow wierzytelenosci

31.12.2011 31.12.2010
655159 226 033
653042 222345

1771 2570

346 1118

54 502 36 022

381 462

8 664 711

718 706 263 228
31.12.2011 31.12.2010
4,57% 4,06%
5,08%-194,42% 5,08%-416,34%
styczen 2012 - styczen 2011 -
grudzien 2022 grudzien 2022
1438 654 544 383
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Zakladany harmonogram wplywow z pakietow wierzytelnosci (warto$¢ nominalna):

w tysigcach zlotych 31.12.2011 31.12.2010
Okres
Do 6 miesigcy 203 109 104 108
Od 6 do 12 miesiecy 210771 90 673
Od 1do2lat 364 792 135439
Od 2 do 5 lat 494 143 178 971
Powyzej S lat 165 839 35192
1438 654 544 383

Czgs¢ pakietow wierzytelnosci jest zabezpieczona wpisem do hipoteki (pakiety kredytow hipotecznych) lub
zastawem rejestrowym (pakiety kredytow samochodowych). Warto$¢ posiadanych przez Grupe zabezpieczen
jest trudna do oszacowania i waha si¢ w zaleznosci od konkretnej sprawy.

Grupa na koniec kazdego kwartalu dokonuje aktualizacji, o ile jest to zasadne, nastepujgcych parametréw
stanowigcych podstawe szacowania oczekiwanych przysztych przeptywdw pienieznych:

- stopa wolna od ryzyka;

- premia za ryzyko,

- okres, za ktory oszacowano przeplywy pieni¢zne;

- warto$¢ oczekiwanych, przyszltych przyptywéw w oparciu o dostgpne aktualne informacje oraz aktualnie
wykorzystywane narzedzia windykacji.

Ekspozycja Grupy na ryzyka kredytowe, walutowe i stopy procentowej w odniesieniu do inwestycji oraz
odpisy aktualizujagce wartos¢ udzielonych pozyczek oraz inwestycji utrzymywanych do terminu wymagalnosci

opisane zostaly w nocie 27.

Zmiany wartosci ksiggowej netto nabytych pakietdw wierzytelnosci ksztattowaly sie nastepujaco:

w tysigcach zlotych

Warto$¢ nabytych pakietow wierzytelno$ci na dzien 1.01.2010 150 435
Zakup pakietéw 193 975

Korekta ceny nabycia z tytutu dyskonta (1305)
Wptaty od dtuznikéw (197 939)
Przychody z windykacji pakietow nabytych (odsetki oraz aktualizacja) 118 062

Warto$¢ nabytych pakietéw wierzytelnosci na dzien 31.12.2010 263 228

Wartosé nabytych pakietéw wierzytelnoéci na dzien 01.01.2011 263 228

Zakup pakietow 568 879

Korekta ceny nabycia z tytutu dyskonta (5174)
Whplaty od dtuznikow (341 122)
Przychody z windykacji pakietow nabytych (odsetki oraz aktualizacja) 232 895

Warto$¢ nabytych pakietow wierzytelnosci na dzieft 31.12.2011 718 706

Nabyte pakiety wierzytelnosci o wartosci ksiggowej 6.809 tys. zt na dzien 31 grudnia 2011 r.
(31 grudnia 2010 r.: 18.042 tys. zt) stanowia zabezpieczenie zobowigzan z tytulu kredytéw bankowych (patrz
nota 23)
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17. Podatek odroczony
Aktywa i rezerwy z tytulu odroczonego podatku dochodowego oraz rezerwy z tytulu odroczonego podatku dochodowego

Aktywa oraz rezerwy z tytulu odroczonego podatku dochodowego zostaly ujgte w odniesieniu do ponizszych pozycji aktywow i zobowigzan:

w tysigcach ziotych Aktywa Rezerwy Wartos¢ netto

31.12.2011 31.12.2010 31.12.2011 31.12.2010 31.12.2011 31.12.2010
Rzeczowe aktywa trwate - - (1113) (808) (1113) (808)
Wartos$ci niematerialne - - (907) (689) (907) (689)
Aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej
przez wynik finansowy - 467 (144) - (144) 467
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 30 419 (102) (384) (72) 35
Zobowigazania z tytulu $wiadczen pracowniczych 2182 1849 - - 2182 1 849
Rezerwy i zobowiazania 1260 947 (61) - 1199 947
Pozostate 70 25 (15) - 55 25
Straty podatkowe podlegajace odliczeniu w przysztych
okresach 637 1475 - - 637 1 475
Aktywa / rezerwy z tytulu odroczonego podatku
dochodowego 4179 5182 (2342) (1881) 1837 3301
Kompensata (2 342) (1 881) 2342 1 881 - -

Aktywa / rezerwy z tytulu odroczonego podatku
dochodowego wykazane w sprawozdaniu z sytuacji
finansowej 1 837 3301 - - 1837 3301
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Zmiana réznic przejSciowych w okresie

w tysigcach zlotych
Zmiana réznic Zmiana réznic
przejsciowych przejsciowych
ujeta jako zysk ujeta jako zysk
Stan na lub strata Stan na Stan na lub strata Stan na
01.01.2010 biezacego okresu 31.12.2010 01.01.2011 biezgcego okresu 31.12.2011
Rzeczowe aktywa trwale (852) 44 (808) (808) (305) (1113)
Wartosci niematerialne (507) (182) (689) (689) (218) (907)
Aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy 838 371) 467 467 (611) (144)
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 578 (543) 35 35 (107) (72)
Zobowiazania z tytutu kredytow, pozyczek oraz innych instrumentow dtuznych
48 (48) - - - -
Zobowigzania z tytulu §wiadczen pracowniczych 1190 659 1 849 1 849 333 2182
Rezerwy i zobowiazania 1351 (404) 947 947 252 1199
Pozostale 19 6 25 25 30 55
Straty podatkowe podlegajace odliczeniu w przysztych okresach 57 1418 1475 1475 (838) 637
2722 579 3301 3301 (1464) 1837
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Polska

Strata podatkowa za rok obrotowy moze zostaé rozliczona przez okres S lat poczawszy od roku nastgpujacego
po roku, w ktérym zostala poniesiona. Zgodnie z polskimi przepisami podatkowymi do 50% straty moze
zostac rozliczone w kazdym z tych S lat.

Straty podatkowe i okresy, w ktorych moga zosta¢ rozliczone ksztattuja si¢ nastgpujaco:

w tysigcach zlotych Data przedawnienia si¢

straty 31.12.2011 31.12.2010
Strata podatkowa z 2006 r. 31 grudnia 2011 r. - 749
Strata podatkowa z 2007 r. 31 grudnia 2012 1. 517 517
Strata podatkowa z 2008 r. 31 grudnia 2013 r. 833 833
Strata podatkowa z 2009 1. 31 grudnia 2014 r. 96 96
Strata podatkowa z 2010 r. 31 grudnia 2015 1. 3104 6 835
Strata podatkowa z 2011 1. 31 grudnia 2016 . 119 -

4550 9030

Obowigzujaca stawka podatkowa 19% 19%
Potencjalna korzy$¢ z tytutu strat podatkowych 865 1716
Rumunia

Do 2009 roku strata podatkowa mogta by¢ rozliczana przez okres 5 lat poczawszy od roku nastgpujacego po
roku, w ktérym zostata poniesiona. Od 2009 roku w okres, w jakim mozna rozliczy¢ strate podatkowa zostat

przedluzony do 7 lat.

Straty podatkowe i okresy, w ktorych moga zostaé rozliczone ksztaltuja si¢ nastgpujaco:

w tysigcach zlotych Data przedawnienia si¢
straty 31.12.2011 31.12.2010
Strata podatkowa z 2009 r. 31 grudnia 2016 1. - 106
Strata podatkowa z 2011 r. 31 grudnia 2017 r. - -
- 106
Obowiazujaca stawka podatkowa 16% 16%
Potencjalna korzy$¢ z tytutu strat podatkowych - 17

Aktywa z tyt. podatku odroczonego o wartosci 535 tys. zt (31.12.2010 r.: 258 tys. zt ) nie zostaly ujete w
kalkulacji podatku odroczonego z uwagi na istniejaca niepewnos$é odnosnie ich wykorzystania.

Ujemne réznice przejéciowe nie przedawniaja si¢ zgodnie z obowigzujacymi przepisami podatkowymi.
Aktywa z tytulu odroczonego podatku dochodowego zostaly rozpoznane przy zatozonej stopie podatkowej
19% dla strat podatkowych wygenerowanych przez jednostki z siedzibg w Polsce oraz 16% dla strat
wygenerowanych przez jednostke z siedzibg w Rumunii. Sa to stopy podatkowe obowigzujace na koniec
okreséw sprawozdawczych.
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18. Zapasy

w tysigcach zlotych 31.12.2011 31.12.2010

Materiaty 537 442

Zaliczki na poczet dostaw - 16
537 458

W okresie sprawozdawczym koriczacym si¢ 31 grudnia 2011 r. Grupa nie dokonata odpiséw z tytutu utraty

warto$ci zapasow.

19. Naleznosci z tytulu dostaw i uslug, podatku dochodowego oraz pozostale

w tysigcach zlotych 31.12.2011 31.12.2010

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug 12 804 10 568

Naleznosci z tytutu podatkéw i cet 1988 2

Pozostate naleznosci 1366 697
16 158 11267

Ekspozycja Grupy na ryzyko kredytowe i ryzyko walutowe oraz odpisy aktualizujgce warto$¢ naleznosci

przedstawione s3 w nocie 27.

20. Srodki pieni¢zne i ich ekwiwalenty

w tysigcach zlotych 31.12.2011 31.12.2010
Srodki pienigzne w kasie 20 17
Srodki pienigzne na rachunkach biezacych 36 185 20 759

36 205 20 776
Srodki pienigzne o ograniczonej mozliwoéci dysponowania 93 167

Srodki pieniezne o ograniczonej mozliwosci dysponowania stanowig $rodki przeznaczone do przekazania
klientom z tytutu zwindykowanych wierzytelnosci z pakietéw zleconych oraz $rodki zgromadzone w ramach

Zakladowego Funduszu Swiadczen Socjalnych.

Ekspozycja Grupy na ryzyko stopy procentowej oraz analiza wrazliwosci dla finansowych aktywéw i

zobowigzan, jest przedstawiona w nocie 27.
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21. Kapital wlasny
Kapitat zakladowy

w tysigcach akcji

Ilo$¢ akeji na 1 stycznia
Umorzenie akcji

Emisja akcji

Podziat akcji

Ilo$¢ akcji na koniec okresu (w pelni oplacone)

w zlotych
Wartos¢ nominalna 1 akcji

Akcje zwykle
01.01.2011 - 01.01.2010-
31.12.2011 31.12.2010
15309 1577
- (46)
1591 -
- 13778
16 900 15309
1,00 1,00

Na podstawie uchwaty Walnego Zgromadzenia z 24 listopada 2010 r. nastapil podzial akcji poprzez obnizenie
ich warto$ci nominalnej z 10 zt do 1 zt i zwigkszenie liczby akcji bez obnizenia kapitatu zaktadowego.

Struktura wlasnoS$ci kapitalu zakladowego jednostki dominujgcej na dzien 31 grudnia 2011 r.

Akcjonariusz

Polish Enterprise Fund IV L.P,

Piotr Krupa

Generali Otwarty Fundusz Emerytalny
ING Otwarty Fundusz Emerytalny
Pozostali cztonkowie Zarzadu
Pozostali Akcjonariusze

Emisja akcji wlasnych

Warto$¢ nominalna

akeji (w tysigcach

Ilo$¢ akcji zlotych) udziat (%)
4196 550 4197 25%
2 655790 2656 16%
866 101 866 5%
863 333 863 5%
429 880 430 3%

7 888 686 7 889 47%
16 900 340 16 900 100%

Na podstawie uchwaly Walnego Zgromadzenia z dnia 9 grudnia 2010 r. dokonano podwyzszenia kapitatu o
492 tys. zt w drodze emisji 491.520 akcji. Podwyzszenie kapitalu zostalo zarejestrowane w dniu 9 lutego
2011r. Na dzien 31 grudnia 2010 r. oplacony do dnia bilansowego, a niezarejestrowany kapital byl

prezentowany w pozostalym kapitale rezerwowym.

Na podstawie tej samej uchwaty podjeto decyzje o emisji 1.100 tys. akcji w drodze subskrypcji otwartej
przeprowadzonej w drodze oferty publicznej, ktdra miata miejsce 5 maja 2011 r.

Na dzien 31 grudnia 2011 r. zarejestrowany kapital zakladowy skladal si¢ z 16.900 tys. akcji zwyklych
(31.12.2010 r.: 15.309 tys.). Wartos¢ nominalna jednej akcji wynosita 1 zt.

Posiadacze akcji zwyklych sa uprawnieni do otrzymywania uchwalonych dywidend oraz maja prawo do
jednego glosu na akcj¢ podczas Walnego Zgromadzenia Jednostki Dominujace;.
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Pozostale kapitaly rezerwowe

Pozostale kapitaly rezerwowe powstaja na skutek uchwaly Walnego Zgromadzenia Spolki, ktére jest
upowaznione do decydowania o ich przeznaczeniu. Ponadto kapitaly rezerwowe tworzone sg réwniez na
skutek przyznania pracownikom $wiadczen wynikajacych z ptatnosci w formie akcji.

Platnosci w formie akcji wlasnych

Poprzedni program ptatnosci w formie akcji wlasnych polegajacy na przyznaniu praw do wzrostu wartosci
akcji zostat zakonczony i rozliczony w 2010 r.

W roku 2011 ustanowiono nowy program platnosci w formie akcji wiasnych polegajacy na przyznaniu
uprawnien do nabycia akcji po ustalonej cenie (Program Opcji). Catkowity koszt Programu Opcji ujety w
zysku za rok 2011 r. wyni6st 890 tys. ztotych. O t¢ sama wartos$¢ zwigkszyly si¢ pozostale kapitaly rezerwowe
Spokki.

Program motywacyjny funkcjonujacy w Spolce skierowany jest do Czlonkéw Zarzadu Spoltki (z wyjatkiem
Prezesa Zarzadu), kluczowych czltonkéw kadry menedzerskiej Spotki oraz jednostek wchodzgcych w skiad
Grupy Kapitalowe;j.

Zasady funkcjonowania Programu Opcji w latach 2011-2014 zostaly przyjete uchwatami Nadzwyczajnego
Walnego Zgromadzenia KRUK S.A. W ramach tego programu, osoby uprawnione uzyskajg mozliwos$é
nabycia akcji Spotki na preferencyjnych warunkach okreslonych w uchwale oraz w Regulaminie Programu
Opcji. Warunkiem nabycia uprawnien jest pozostawanie ze Sp6tka lub jednostkg zalezng w stosunku pracy lub
innym stosunku prawnym $wiadczenia ustug przez okres min. 12 miesiecy w roku kalendarzowym
poprzedzajacym rok zlozenia oferty nabycia/objgcia warrantéw subskrypcyjnych.

W zwigzku z realizacja Programu Opcji Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy uchwalito warunkowe
podwyzszenie kapitatlu zakladowego Spotki o nie wigcej niz 845 016,00 zt w drodze emisji nie wigcej niz
845 016 akcji zwyklych na okaziciela serii E. Celem warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego jest
przyznanie praw do objecia akcji serii E posiadaczom warrantow subskrypcyjnych, ktéore mogg by¢
wyemitowane w ramach Programu Opcji. W celu realizacji Programu Spétka moze réwniez skupié¢ akcje
uprzednio wyemitowane (bez dokonania nowej emisji) i zaoferowaé je posiadaczom warrantéw
subskrypcyjnych na takich samych warunkach jak w przypadku akcji serii E. Posiadacze warrantéw
subskrypcyjnych beda uprawnieni do wykonania wynikajacych z warrantéw praw do objecia akcji serii E po
cenie emisyjnej stanowigcej rOwnowarto$é ceny emisyjnej akcji Spoitki z pierwszej oferty publicznej (39,70 zt
za akcje) nie wczesniej niz po uplywie 6 miesiecy od daty objecia warrantéw subskrypcyjnych oraz nie pozniej
niz do dnia 30.06.2016 r.

Warranty majg zosta¢ wyemitowane w czterech transzach, po jednej za kazdy rok z kolejnych lat okresu
referencyjnego, tj. za lata obrotowe 2011-2014. Do dnia 31 grudnia 2011 r. nie wyemitowano warrantéw

subskrypcyjnych.

Warunkiem zaoferowania przez Rad¢ Nadzorczg warrantow za dany rok obrotowy jest osiagnigcie
okreslonego poziomu lgcznie dwoch wskaznikéw finansowych — zysk na akcj¢ oraz EBITDA lub zwrot z

kapitatu wlasnego wg nastepujacych kryteriow:

o Wzrost zysku na akcje w roku obrotowym poprzedzajacym rok zaoferowania warrantow
subskrypcyjnych danej Transzy o min 17,5%;

o Wzrost EBITDA w roku obrotowym poprzedzajagcym rok zaoferowania warrantéw subskrypcyjnych
danej Transzy o min 17,5%;

o Zwrot z kapitalu wlasnego w roku obrotowym poprzedzajacym rok zaoferowania warrantow
subskrypcyjnych danej Transzy wyniesie min 20%.
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W razie niezaoferowania warrantéw w danym roku wobec niespetnienia wyzej opisanych kryteriéw, warranty
za ten rok obrotowy moga by¢ przyznane razem z Transzg za kolejny rok obrotowy.

Uchwalg z dnia 10 pazdziernika 2011 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spéiki wydzielito z zyskow lat
ubieglych kwotg 40.000 tys. zl i przeznaczylo na kapital rezerwowy. Kapital rezerwowy utworzony zostal w
celu nabycia akcji whasnych dla celow realizacji Programu Opcji.

Zyski zatrzymane — korekta bledéw lat poprzednich

Korekta wynikéw za lata poprzednie w kwocie 1.715 tys. zt dotyczy skorygowanego w roku 2011 podatku
dochodowego za lata 2007-2009. Korekta podatku dochodowego dotyczyla sposobu obliczania podstawy
opodatkowania przychodéw z tytutu windykacji pakietow nabytych Z uwagi na niejednoznaczne interpretacije,
Jednostka Dominujaca do roku 2010 obliczata podatek dochodowy od oséb prawnych w sposéb bardziej
korzystny dla podatnika. W zwigzku z ujednoliceniem si¢ niekorzystnego dla podatnikéw stanowiska organéw
skarbowych, a takze z uwagi na duze naklady na nabycie pakietow wierzytelnosci w roku 2011 i wzrastajace w
zwigzku z tym ryzyko podatkowe dotyczace lat poprzednich, Jednostka Dominujgca postanowila zmienié
sposob opodatkowania tych przychodéw na zgodny z obecng linig orzecznictwa. Jednostka Dominujaca
skorygowala zeznania podatkowe za lata 2008-2009 i zaptacita dodatkowy podatek w 2011 r.

Ponizsza tabela przedstawia zmiany dokonane pomiedzy zatwierdzonym a skorygowanym jednostkowym
sprawozdaniem z sytuacji finansowej na dzien 31 grudnia 2010 r. (zaprezentowano elementy, ktére ulegly
Zmianie:

31.12.2010 31.12.2010
Pasywa w wersji w wersji
skorygowanej zatwierdzonej
Kapital wlasny
Kapitat zakladowy 15309 15309
Kapitat z emisji akcji powyzej ich wartosci nominalnej 5308 5308
Réznice kursowe z przeliczenia jednostek dziatajacych za granicg 385 385
Pozostale kapitaly rezerwowe 2967 2967
Zyski zatrzymane 106 288 108 003
Kapital wlasny akcjonariuszy jednostki dominujgcej 130 257 131972
Zobowiazania dlugoterminowe
Zobowigzania dtugoterminowe z tytutu kredytéw, pozyczek oraz inne
zobowigzania finansowe 77 996 77 996
Zobowigzania dlugoterminowe ogélem 77 996 77 996
Zobowigzania krétkoterminowe
Zobowiazania krétkoterminowe z tytutu kredytéw, pozyczek oraz inne
zobowigzania finansowe 44 144 44 144
Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 49 180 49 180
Zobowiazania z tytutu podatku dochodowego 1715 -
Zobowiazania z tytutu §wiadczen pracowniczych 14 045 14 045
Rezerwy kroétkoterminowe 174 174
Zobowigzania zwigzane z aktywami trwatymi przeznaczonymi do sprzedazy
Zobowiazania krétkoterminowe ogélem 109 258 107 543
Zobowigzania ogélem 187 254 185539
Pasywa ogblem 317 553 317 553

Korekta nie miata wptywu na wynik netto za rok 2010 ani na wartos¢ zysku na akcj¢ za 2010 r.
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Roznice kursowe z przeliczenia jednostek podporzadkowanych

Réznice kursowe z przeliczenia jednostek podporzadkowanych obejmuja réznice kursowe wynikajace z
przeliczenia sprawozdan finansowych jednostek dzialajacych za granica.

22. Zysk przypadajacy na jedng akcje

Podstawowy zysk przypadajgcy na jedna akcje

Kalkulacja podstawowego zysku przypadajacego na jedng akcj¢ na 31 grudnia 2011 r. dokonana zostala w

oparciu o zysk netto przypadajacego na akcjonariuszy zwyklych Jednostki Dominujacej w kwocie 66.205 tys.
zt (2010 r.: 36.078 tys. z}) oraz o $rednig wazong liczbe akcji w okresie objetym sprawozdaniem finansowym

w liczbie 16.415 tys. (2010 r.: 15.396 tys.). Wielkosci te zostaly ustalone w sposob przedstawiony ponizej:

Zysk netto przypadajacy na akcjonariuszy zwyklych Jednostki Dominujacej

Zysk netto przypadajacy na akcjonariuszy zwyktych Spotki Dominujacej

w tysigcach zlotych 01.01.2011 - 01.01.2010-
31.12.2011 31.12.2010
Zysk netto za okres sprawozdawczy 66 392 36119
Udziaty niekontrolujace (187) (41)
Zysk netto akcjonariuszy zwyktych Jednostki Dominujacej 66 205 36 078
Srednia wazona liczba akcji zwyklych
w tysigcach akcji Nota 01.01.2011 - 01.01.2010-
31.12.2011 31.12.2010
[lo$¢ akcji zwyktych na dzien 1 stycznia 21 15309 15771
Wplyw umorzenia i emisji 1106 (375)
Srednia wazona liczba akcji zwyklych na dzien 31 grudnia 16 415 15 396
w zlotych
4,03 2,34

Zysk przypadajacy na 1 akcje

Rozwodniony zysk przypadajacy na jedng akcj¢

Warto$é rozwodnionego zysku na akcj¢ w okresie od 1 stycznia 2011 r. do 31 grudnia 2011 r. oraz w okresie
poréwnawczym jest rowna wartosci podstawowego zysku przypadajacego na akcjg.

23. Zobowigzania z tytutu kredytéw, pozyczek oraz innych instrumentéw diuznych

Nota prezentuje dane o zobowigzaniach Grupy z tytulu kredytéw, pozyczek oraz innych instrumentow
dhuznych wycenianych wedlug zamortyzowanego kosztu. Informacje odnosnie ekspozycji Grupy na ryzyko
kursowe i ryzyko stopy procentowej przedstawia nota 27.
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w tysigcach zlotych

Zobowiazania dlugoterminowe
Zabezpieczone kredyty i pozyczki

Zobowiazania z tytulu dtuznych papieréw warto$ciowych (niezabezpieczone)

Zobowiazania z tytutu leasingu finansowego

Zobowigzania krétkoterminowe

Krotkoterminowa czg$¢ zabezpieczonych kredytdw i pozyczek

Zobowiazania z tytutu dtuznych papieréw warto$ciowych (niezabezpieczone)

Kroétkoterminowa czgs¢ zobowiazan z tytutu leasingu finansowego

Warunki oraz harmonogram splat kredytéw i pozyczek

w tysigcach zlotych Waluta Nominalna stopa

Kredyty i pozyczki zabezpieczone

na majatku Grupy PLN
Zobowiazania z tytutu dluznych
papieréw wartosciowych
(niezabezpieczone) PLN

Zobowiazania z tytutu leasingu ~ PLN
finansowego EUR

WIBOR 1M + marza 2,5-
4,25 p.p.

WIBOR 6M + 7 p.p.;

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

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

zapadalnosci

31.12.2011 31.12.2010

70 453 10 029

264 888 65 679

4156 2 288

339 497 77 996

41442 10110

94 097 31255

1964 2779

137 503 44 144

Rok

31.12.2011 31.12.2010

2013 111 895 20139
2015 358 985 96 934
2015 6120 5067
477 000 122 140

Kredyty bankowe sg zabezpieczone zastawem rejestrowym na nabytych pakietach wierzytelnosci o wartosci
ksiegowej 6.809 tys. zt na dzien 31 grudnia 2011 r. (31 grudnia 2010 r. 18.042 zt), oraz zastawem rejestrowym
na udziatach w Secapital S.a.r.l. z siedzibg w Luksemburgu na kwotg 151.504 tys. z} na dzieri 31 grudnia 2011

r.(31 grudnia 2010 r. — 54.626 tys. z})
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Harmonogram splat zobowigzan z tytulu leasingu finansowego

w tysigcach zlotych Biezaca warto$é
Przyszle przyszlych
minimalne minimalnych
platnosci z platnosci z tytulu
tytulu leasingu Odsetki leasingu
Na dzien 31 grudnia 2010 r.
do roku 2983 116 2867
od 1doS5lat 2344 144 2200
5327 260 5067
Na dzien 31 grudnia 2011 r.
do roku 2005 41 1 964
od 1do5 lat 4706 550 4156
6711 591 6120
Ustanowione zabezpieczenia na majatku
w tysigcach zlotych 31.12.2011 31.12.2010
Zastaw rejestrowy na zakupionych pakietach, wraz z przelewem
wierzytelnosci, finansowanych kredytem, zastaw rejestrowy na udziatach w
spotce Secapital S.a.r.l. 158 313 72 668
Rzeczowe aktywa trwale w leasingu finansowym 6142 4055
164 455 76 723
24, Zobowigzania z tytulu $wiadczen pracowniczych
w tysigcach zlotych 31.12.2011 31.12.2010
Zobowiazania z tytutu wynagrodzen 3943 3046
Zobowiazania z tytutu ZUS 2711 2325
Zobowiazania z tytutu PIT 709 662
Rozliczenia migdzyokresowe z tyt. niewykorzystanych urlopow 139 1015
Rozliczenia migdzyokresowe z tyt. wynagrodzen (premii) 8399 6 898
Fundusze specjalne 56 99
17 212 14 045
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Zmiany rozliczen migdzyokresowych z tyt. Swiadczen pracowniczych

Zmiany rozliczeh migdzyokresowych z tyt. niewykorzystanych urlopéw

Warto$¢ na dzieni 1 stycznia 2010 r. 888
Zwigkszenia 1010
Wykorzystanie (883)
Wartosé na dzien 31 grudnia 2010 r. 1015
Wartos¢ na dzien 1 stycznia 2011 r. 1015
Zwigkszenia 1669
Wykorzystanie (1290)
Wartosé na dzien 31 grudnia 2011 r. 1394
Zmiany rozliczei migdzyokresowych z tyt. wynagrodzen (premii)
Warto$¢ na dzien 1 stycznia 2010 r. 4 400
Zwigkszenia 7 862
Wykorzystanie (5 364)
Warto$¢ na dzien 31 grudnia 2010 r. 6 898
Wartosé na dzien 1 stycznia 2011 r. 6 898
Zwigkszenia 12 438
Wykorzystanie (9 281)
Rozwiazanie (1 656)
Warto$¢ na dzieri 31 grudnia 2011 r. 8 399
25. Pozostale rezerwy krétkoterminowe
w tysigcach zlotych Pozostale rezerwy
Warto$¢ na dzien 1 stycznia 2010 r. 32
Utworzenie 174
Wykorzystanie (32
Wartos¢ na dzien 31 grudnia 2010 r. 174
Wartos¢ na dzien 1 stycznia 2011 r. 174
Utworzenie 90
Wartos¢ na dzien 31 grudnia 2011 r. 264
Odprawy emerytalne

Grupa nie tworzy rezerwy z tytulu odpraw emerytalnych z uwagi na mtody wiek pracownikéw oraz brak
uprawnien pracownikow do odpraw wyzszych niz te, ktére gwarantuja obowigzujace przepisy prawa pracy. Na
podstawie szacunkéw Zarzadu kwota potencjalnej rezerwy bylaby nieistotna.

Ryzyko podatkowe

W krajach, w ktorych dziala Grupa (w szczegdlnosci w Polsce i Rumunii) przepisy dotyczace podatku od
towar6w i ustug, podatku dochodowego od os6b prawnych, fizycznych, czy skladek na ubezpieczenia
spofeczne podlegajg cz¢stym zmianom, wskutek czego niejednokrotnie brak jest odniesienia do utrwalonych
regulacji badz precedensdéw prawnych. Obowigzujace przepisy zawierajg rowniez niejasnosci, ktére powoduja
réznice w opiniach, co do interpretacji prawnej przepisow podatkowych, zaréwno migdzy organami
panstwowymi, jak i migdzy organami panistwowymi i przedsigbiorstwami. Rozliczenia podatkowe oraz inne
(na przyktad celne czy dewizowe) moga by¢ przedmiotem kontroli organéw, ktére uprawnione sg do
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nakfadania istotnych kar, a ustalone w wyniku kontroli dodatkowe kwoty zobowiazan musza zosta¢ wptacone

wraz z odsetkami. Zjawiska te powoduja, ze ryzyko podatkowe w tych krajach jest wyzsze niz istniejace
zwykle w krajach o bardziej rozwinigtym systemie podatkowym.

26. Zobowiazania z tytulu dostaw i uslug oraz pozostale

w tysigcach zlotych 31.12.2011 31.12.2010
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug wobec pozostatych jednostek 54 834 44703

Przychody przysztych okresow 209 295

Zobowiazania z tytutu podatkow i cet 5455 1198

Rozliczenia migdzyokresowe kosztow bierne 3035 1173

Inne zobowiazania 3414 1811

66 947 49 180

Ekspozycja na ryzyko walutowe oraz ryzyko zwigzane z plynnoscia w odniesieniu do zobowiazan zostala
przedstawiona w nocie 27.

27. Instrumenty finansowe

Ryzyko kredytowe

Ekspozycja na ryzyko kredytowe

Wartosci ksiggowe aktywow finansowych odpowiadaja maksymalnej ekspozycji na ryzyko kredytowe.

Maksymalna ekspozycja na ryzyko kredytowe na koniec okreséw sprawozdawczych przedstawia si¢
nastepujaco:

w tysigcach ziotych

Nota 31.12.2011 31.12.2010
Instrumenty finansowe wyceniane w warto$ci godziwej przez wynik
finansowy 16 718 706 263 228
Pozyczki 16 3222 -
Naleznosci 19 16 158 12 526
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 20 36 205 20 776

774 291 296 530

Maksymalna ekspozycja na ryzyko kredytowe na koniec okresow sprawozdawczych wedlug rejondw
geograficznych przedstawia si¢ nastgpujaco:

w tysigcach ziotych
31.12.2011 31.12.2010
Polska 525 562 195 764
Rumunia 210559 100 766
Czechy 38170 -
774 291 296 530
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Odpisy aktualizujace

Struktura wiekowa naleznosci z tytutlu dostaw i uslug oraz pozostalych naleznosci na koniec okresow
sprawozdawczych przedstawia si¢ nastepujaco:

w tysigcach zlotych Wartos¢ Odpis Wartosé Odpis
brutto  aktualizujacy brutto  aktualizujgcy

31.12.2011 31.12.2011 31.12.2010 31.12.2010

Nie wymagalne 12735 - 7740 -
Przeterminowane od 0 do 30 dni 510 - 1 946 -
Przeterminowane do 31 do 90 dni 650 - 889 -
Przeterminowane od 91 do 180 dni 275 - 403 -
Przeterminowane od 181 do 365 dni 303 303 256 97
Przeterminowane powyzej 1 roku 1735 1735 1995 1 865

16 208 2038 13 229 1962

Zmiany odpiséw aktualizujacych warto$¢ naleznosci ksztaltowaly si¢ nastepujgco:

01.01.2011 - 01.01.2010-
w tysigcach zlotych 31.12.2011 31.12.2010
Warto$¢ odpisu na dzien 1 stycznia 1962 1863
Odpis aktualizujacy ujety w okresie sprawozdawczym 129 457
Rozwiazanie odpisu aktualizujacego (53) (105)
Wykorzystanie odpisu - (253)
Warto$¢ odpisu na dzien 31 grudnia 2038 1962

W oparciu o dane historyczne dotyczace platnosci, Grupa tworzy odpis aktualizujagcy na naleznosci
przeterminowane powyzej 180 dni. Ponadto Grupa tworzy odpis aktualizujagcy na wszystkie naleznosci od
spotek w upadtosci, postepowaniu likwidacyjnym oraz dla nalezno$ci objetych postepowaniem sgdowym.
Grupa nie tworzy odpiséw aktualizujagcych warto§é naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz dtuznych papieré6w
wartosciowych utrzymywanych do terminu wymagalnosci dopoki istnieje wysokie prawdopodobienstwo, iz
zostang one splacone. Kiedy dana naleznosé, inwestycja zostanie uznana za niesciggalna, odpowiednie kwoty
spisywane sg w ciezar kosztow,

W latach 2010-2011 Grupa nie tworzyta og6lnego odpisu aktualizujgcego warto$¢ naleznosci.

Zmiany odpiséw aktualizujacych warto$¢ udzielonych pozyczek ksztaltowaly sie nastgpujaco:

01.01.2011 - 01.01.2010-
w tysigcach zlotych 31.12.2011 31.12.2010
Wartos$¢ odpisu na dzien 1 stycznia 516 -
Odpis aktualizujacy ujety w okresie sprawozdawczym - 516
Rozwiazanie odpisu aktualizujacego (236) -
Warto$¢ odpisu na dzien 31 grudnia 280 516

Warto$éé brutto udzielonych pozyczek dla 0oséb fizycznych wyniosta 3.499 tys. zk. na dziefi 31 grudnia 2011 r.
(1.751 zt na dzien 31.12.2010 r.). Spotka utworzyta ogdlny odpis aktualizujacy warto$é pozyczek w wysokosci
280 tys. zt na dzien 31 grudnia 2011 r. (2010 r.: 516 tys. zt) Wysoko$¢ odpisu ustalana jest tgcznie dla catego
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portfela w oparciu o szacunki w zakresie odzyskiwalno$ci udzielonych pozyczek tworzone przede wszystkim
na podstawie stopnia ich przeterminowania.

Ryzyko ptynnosci

Ponizej prezentowane sa umowne warunki zobowigzan finansowych:
Na dzien 31 grudnia 2010 r.

w tysigcach zlotych Przeplywy
pieni¢zne
Wartos¢ wynikajace Ponizej 6 6-12
biezaca  zumowy miesiecy miesiecy 1-2 lat 2-5 lat

Zobowigzania finansowe inne niz instrumenty

pochodne

Kredyty zabezpieczone 20 139 22793 5989 5426 2943 8 435
Niezabezpieczone wyemitowane obligacje 96 934 110 354 6270 33638 49 824 20622
Zobowigzania z tytutu leasingu finansowego 5067 5327 1 895 1000 1199 1233
Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug oraz

pozostate 50 895 49 679 39 844 8 090 1745 -

173 035 188 153 53 998 48 154 55711 30290

Na dzien 31 grudnia 2011 r.

w tysigcach zlotych Przeplywy
pieni¢zne
Warto§¢ wynikajace Ponizej 6 6-12
biezaca  zumowy miesiecy miesiecy 1-2 lat 2-5 lat

Zobowiazania finansowe inne niz instrumenty

pochodne

Kredyty zabezpieczone 111 895 125953 25423 23423 77 107 -
Niezabezpieczone wyemitowane obligacje 358 985 418 536 46 466 58947 156124 156 999
Zobowiazania z tytutu leasingu finansowego 6120 6711 1337 1178 1468 2728
Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug oraz

pozostate 66 947 68 948 57112 9090 2746 -

543 947 620 148 130338 92638 237445 159 727

Przeptywy pieni¢zne wynikajagce z umowy zostaly ustalone w oparciu o stopy procentowe obowigzujace
odpowiednio na dzien 31 grudnia 2010 r. i 31 grudnia 2011 r.
Grupa nie oczekuje, ze spodziewane przeptywy pieni¢zne, zawarte w analizie terminéw wymagalnosci, moga
wystgpi¢ znaczaco wczesniej lub w znaczaco innych kwotach.

Grupa posiada na dzien 31 grudnia 2011 r. dostgpny niewykorzystany limit kredytu odnawialnego w
wysokos$ci 41.308 tys. zt. (2010 r.: 19.310 tys. z}).
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Ryzyko walutowe

Ekspozycja na ryzyko walutowe

Ekspozycja Grupy na ryzyko walutowe wedtug kursu na koniec okresu sprawozdawczego przedstawia sig¢

nastepujaco:
w tysigcach zlotych 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 pienigzne 54 3 6990 1 - 22 8 1792
Aktywa finansowe wyceniane w wartosci
godziwej przez wynik finansowy 2 839 - 203852 26105 - - - 98 321
Zobowigzania z tytulu dostaw i ustug oraz
pozostate - (9399)  (105) ™ - - (31954
Zobowiazania z tytutu kredytow, pozyczek oraz
inne zobowigzania finansowe (5763) - - - - | (4909) - -
Ekspozycja na ryzyko walutowe (2 688) 8§ 201443 26001 (7)] (4 833) 9 68159

Przy sporzadzaniu sprawozdania finansowego zastosowano nastgpujgce kursy wymiany dla najwazniejszych

walut obcych:

w zlotych Srednie kursy walut Koniec okresu sprawozdawczego

(kursy spot)
01.01.2011 - 31.12.2011 31.12.2010
31.12.2011 ok.

1 EUR 4,1401 4,0044 44168 3,9603
1USD 2,9679 3,0402 3,4174 2,9641
1 RON 0,9773 0,9502 1,0226 0,9238
1CZK 0,1682 - 0,1711 -
1 HUF 1,4759 - 1,4196 -

Analiza wrazliwosci

Umocnienie si¢ ztotego w odniesieniu do EUR, CZK i RON na dzien 31 grudnia 2011 r. spowodowaloby
wzrost (spadek) kapitalu wlasnego i zysku przed opodatkowaniem o kwoty zaprezentowane ponizej. Analiza
zaklada, ze inne zmienne, w szczeg6Inosci stopy procentowe, pozostang na statym poziomie.

w tysigcach zlotych

31 grudnia 2011 r.
EUR (umocnienie si¢ zt o 10%)
RON (umocnienie si¢ zt o 10%)
CZK (umocnienie si¢ zt o 10%)
31 grudnia 2010 r.
EUR (umocnienie si¢ zt o 10%)

RON (umocnienie si¢ zt o 10%)

Kapital wlasny bez
zysku lub straty
biezgcego okresu

Zysk lub strata
biezgcego okresu

- 269
(20 144)
(2 600)

- 483
- (6 816)
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Ryzyko stopy procentowej

Na dzien bilansowy struktura oprocentowanych instrumentéw finansowych przedstawia si¢ nast¢pujaco:

w tysigcach zlotych Warto$é ksiggowa
31.12.2011 31.12.2010
Instrumenty finansowe o stalej stopie procentowej
Aktywa finansowe 19380 12 526
Zobowiazania finansowe (84 159) (63 225)
(64 779) (50 699)

Instrumenty finansowe o zmiennej stopie procentowej
Zobowiazania finansowe (477 000) (122 140)

Analiza wrazliwo$ci wartosci godziwej instrumentéw finansowych o stalej stopie procentowej

Grupa nie posiada aktywdéw i zobowiazan finansowych o stalej stopie procentowej wycenianych w wartosci
godziwej przez wynik finansowy oraz nie zawiera transakcji z wykorzystaniem instrumentéw pochodnych
(IRS) jako zabezpieczenie warto$ci godziwej. Dlatego zmiana stopy procentowej nie miataby wptywu na zysk
lub strate biezgcego okresu z tego tytutu.

Analiza wrazliwosci przeplywow pieni¢znych instrumentéw finansowych o zmiennej stopie procentowej
Zmiana o 100 punktéw bazowych w stopie procentowej zwigkszylaby (zmniejszytaby) kapitat wlasny i zysk

przed opodatkowaniem o kwoty przedstawione ponizej. Ponizsza analiza opiera si¢ na zatoZeniu, ze inne
zmienne, w szczeg6lnosci kursy walutowe, pozostang na stalym poziomie.

w tysigcach zlotych Zysk lub strata biezacego Kapital wlasny bez zysku lub
okresu straty biezacego okresu
wzrost spadek wzrost spadek
0100 pb 0100 pb 0100 pb 0100 pb

31 grudnia 2011 r.
Instrumenty finansowe o zmiennej stopie procentowej 4770) 4770 - -

31 grudnia 2010 r.
Instrumenty finansowe o zmiennej stopie procentowej (1221) 1221 - -
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Wartosci godziwe

Poréwnanie wartosSci godziwych z wartosciami ksiegowymi

Ponizsza tabela zawiera poréwnanie warto$ci godziwych aktywéw i zobowigzan finansowych z warto$ciami

ujetymi w sprawozdaniu z sytuacji finansowej:

w tysigcach zlotych 31.12.2011 31.12.2010
Wartos¢  Warto§¢  Warto§¢  Wartosé
Nota ksiegowa godziwa  ksiegowa godziwa
Instrumenty finansowe wyceniane w warto$ci
godziwej przez wynik finansowy 718 706 718 706 263 228 263 228
Pozyczki i naleznosci 19 380 19 380 12 526 12 526
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 36 205 36 205 20776 20776
Kredyty bankowe zabezpieczone (111 895) (111 895) (20 139) (20 139)
Niezabezpieczone wyemitowane obligacje (358 985) (358 985) (96 934) (96 934)
Zobowigzania z tytuu leasingu finansowego (6 120) (6 120) (5067) (5067)
Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate (66 947) (66 947) (49180) (49 180)
Zobowiazania z tytulu $wiadczen pracowniczych (17 212) (17 212) (14 045) (14 045)
213132 213 132 111 165 111 165
Zasady ustalania warto$ci godziwych opisano w nocie 4.
Stopy procentowe wykorzystywane do szacowania wartosci godziwej
31.12.2011 31.12.2010
Aktywa finansowe wyceniane w warto$ci godziwej przez wynik finansowy 9,65% - 198,99% 9,13%-420,40%
Kredyty i pozyczki 8,22%-9,02% 6,26%-7,91%
Niezabezpieczone wyemitowane obligacje 7,39%-12% 8,95%-11,16%

Zobowigzania z tytulu leasingu finansowego

Hierarchia instrumentéw finansowych wycenianych wedfug wartosci godziwej

1,43%-4,13%

0,83%-4,13%

Ponizsza tabela zestawia analiz¢ instrumentéw finansowych wycenianych w warto$ci godziwej, w zaleznosci
od wybranej metody wyceny. W zaleznosci od poziomu wyceny zastosowano nastgpujace dane wejsciowe do

modeli wyceny:

e Poziom 1: ceny kwotowane (nieskorygowane) na aktywnych rynkach dla takich samych aktywéw i

zobowigzan,

e Poziom 2: dane wejsciowe, inne niz ceny kwotowane uzyte w Poziomie 1, ktore sa obserwowalne dla
danych aktywow i zobowiazan, zaréwno bezposrednio (np. jako ceny) lub posrednio (np. sa pochodna

rezerw),

e Poziom 3: dane wejSciowe nie bazujace na obserwowalnych cenach rynkowych (dane wejsciowe

nieobserwowalne).
w tysigcach ziotych

Stan na dzien 31 grudnia 2011 r.
Aktywa finansowe wyceniane w warto$ci godziwej przez wynik finansowy

Stan na dzien 31 grudnia 2010 r.
Aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy

Poziom 3

718 706

263 228
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28. Leasing operacyjny

Umowy leasingu operacyjnego, w ktérych Grupa jest leasingobiorcg

Minimalne ptatnosci z tytulu nieodwolywalnych uméw leasingu operacyjnego ksztattujg si¢ w sposdb
przedstawiony ponizej:

w tysigcach zlotych 31.12.2011 31.12.2010
do roku 3695 2927
1do 5 lat 11341 5007

15036 7934

Do istotnych uméw leasingu operacyjnego naleza:

e Umowa z dnia 13 pazdziernika 2006 r. zawarta z firmg Legnicka Business House Sp. z o.0. na
uzytkowanie nieruchomosci potozonej przy ul. Legnickiej 56 we Wroclawiu o powierzchni 2.845 m2.
Umowa zawarta na okres 10 lat, z mozliwoscia wypowiedzenia po uplywie 5 lat. Roczny koszt
uzytkowania ksztattuje sic w wysokosci 314 tys. EUR.

e Umowa z dnia 13 sierpnia 2009 r. zawarta z Dolno$laska Agencja Rozwoju Regionalnego S.A. w
Walbrzychu na uzytkowanie nieruchomosci polozonej przy ul. Szczawienskiej 2 w Szczawnie-Zdroju
o powierzchni 1.044 m2. Umowa zawarta na okres 10 lat, z mozliwo$cig wypowiedzenia po uptywie 5
lat. Roczny koszt uzytkowania ksztaltuje sie¢ w wysokosci 509 tys. zi.

e Umowa z dnia 15 sierpnia 2008 r. zawarta z firmag ARTA S.C.M. z siedzibg w Targoviste w Rumunii
na nieruchomos¢ potozong tamze o powierzchni 665m2. Umowa zawarta na czas okreslony do dnia
15.08.2018 r. roczny koszt uzytkowania wynosi 27.930 EUR.

¢ Umowa z dnia 13 marca 2009 r. zawarta z firmg S.C. SEMA PARC S.A. z siedzibg w Bukareszcie.
Roczny koszt uzytkowania nieruchomosci o powierzchni 280 m2 ksztaltuje si¢ na poziomie 26.880
EUR.

e Umowa z dnia 10 grudnia 2010 r. zawarta z firmag DEVCO Sp. z 0.0. na uzytkowanie nieruchomosci
potozonej przy ul. Wolowskiej 4 we Wroclawiu o powierzchni 1.696 m2. Umowa zawarta na okres 3
lat, bez mozliwosci wczesniejszego wypowiedzenia. Roczny koszt uzytkowania ksztaltuje si¢ w
wysokosci 264 tys. EUR.

29. Transakcje z podmiotami powigzanymi
Wynagrodzenia kadry kierowniczej

Wynagrodzenie kluczowych czlonkéw kadry kierowniczej Jednostki Dominujacej ksztaltowalo si¢ w sposéb

nastepujacy:
w tysigcach zlotych 01.01.2011 - 01.01.2010 -
31.12.2011 31.12.2010
Wynagrodzenie zasadnicze/ kontrakt menadzerski 2478 2251
Utworzona rezerwa na premie za rok biezacy 2951 2135
Wyptacona premia za rok biezacy 251 483
Inne — §wiadczenia medyczne i inne 15 31
Wynagrodzenie z tytutu ptatnosci w formie akcji 890 257
6 585 5157

Pozostale transakcje z kadrg kierowniczqg

Kadra kierownicza Jednostki Dominujacej wraz z ich bezposrednimi rodzinami posiada na dzien 31 grudnia
2011 r. 18% praw glosu w Jednostce Dominujacej (31.12.2009 r.: 19% ).
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Czgs$¢ kadry kierowniczej i ich rodzin zajmuje w innych jednostkach (spoza Grupy) stanowiska, ktére
umozliwiajag im kontrol¢ lub wywieranie znacznego wplywu na polityke finansowa i operacyjng tych
jednostek.

Niektore z tych jednostek dokonywaly transakcji z Grupg w okresie sprawozdawczym. Warunki tych
transakcji nie odbiegaly od warunkéw podobnych transakcji, przeprowadzanych lub mozliwych do
przeprowadzenia na warunkach rynkowych z jednostkami niepowigzanymi.

Pozostale transakcje z podmiotami powigzanymi

W latach 2010-2011 Grupa nie dokonywata transakcji z Polish Enterprise Fund IV L.P.

30. Skiad Grupy Kapitalowej

Jednostki zalezne

Udzial % Wartos¢ brutto udzialéw / akeji

w tysigcach Zlotych Kraj 31.12.2011 31.12.2010 31.12.2011 31.12.2010
Secapital S.a.r.l Luksemburg 100% 100% 469 567 125 066
ERIF Business Solutions Sp. z o.0. Polska 100% 100% 100 100
Secapital Polska Sp. z 0.0. Polska 100% 98% 50 50
Rejestr Dhuznikéw Europejski Rejestr
Informacji Finansowej Biuro Informacji
Gospodarczej SA Polska 100% 100% 1564 1564
Polski Rynek Dtugéw Sp. z o.0. Polska 100% 100% 50 50
KRUK International Srl Rumunia 100% 100% 11421 5978
Kancelaria Prawna RAVEN Krupa &
Stariko Spétka komandytowa Polska 98% 98% 300 300
KRUK Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych S.A. Polska 100% . 250 -
KRUK International Sro Czechy 100% - 33
Prokura NS FIZ* Polska 100% 100% - -
Prokulus NS FIZ* Polska 100% 100% - -

483 335 133 108

* podmioty zalezne od Secapital Sarl

Wszystkie wymienione powyzej jednostki zalezne zostaly objete skonsolidowanym sprawozdanie finansowym
sporzadzonym na dzien 31 grudnia 2011 r. oraz za okres od 1 stycznia 2011 r. do 31 grudnia 2011 r.

Dnia 17 stycznia 2011 r. Spotka zatozyta KRUK Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. Jednostka ta
zostata zarejestrowana w Krajowym Rejestrze Sgdowym w dniu 16 maja 2011 r.

Dnia 13 kwietnia 2011 r. Spétka nabyla 100% udziatéw czeskiej Spoiki Reberifa S.r.o. z kapitalem
zakltadowym wynoszacym 200 tys. CZK. Cena nabycia udziatéw wyniosta 32,5 tys. zl, a wartos¢ nabytych
aktywow netto 32,3 tys. zt. Nazwa spotki zostata zmieniona na KRUK International S.r.o.

Dnia 26 pazdziernika 2011 r. KRUK Corporate Sp. z 0.0. zmienita nazwe¢ na ERIF Business Solutions Sp. z
0.0. Zmiana zostala zarejestrowana w Krajowym Rejestrze Sadowym w dniu 29 listopada 2011 r.
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Dnia 6 lutego 2012 r. Polski Rynek Diugéw Sp. z 0.0. zmienita nazwe na NOVUM Finance Sp. z 0.0. Zmiana
zostala zarejestrowana w Krajowym Rejestrze Sadowym w dniu 15 lutego 2012 r.

31. Zdarzenia po koncu okresu sprawozdawczego

W dniu 7 marca 2012 r. Jednostka Dominujaca podpisata aneks do umowy kredytowej zawartej w dniu 8
kwietnia 2011 r. z Bankiem Zachodnim WBK S.A. o kredyt rewolwingowy, na podstawie ktorej Bank
Zachodni WBK S.A. udzielil Jednostce Dominujacej odnawialnego kredytu rewolwingowego do wysokosci
maksymalnej 80.000 tys. zt z przeznaczeniem m.in. na refinansowanie lub finansowanie nabycia pakietow
wierzytelnosci przez Jednostke Dominujaca i jej Jednostki Zalezne.
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Piotr Krupa Agnieszka Kulton
Prezes Zarzqdu Czlonek Zarzqdu
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Iwona Stomska Michat Zasqpé
Czlonek Zarzqdu Czlonek Zarzqdu

Osoba odpowiedzialna za prowadzenie
ksiqg rachunkowych

Wroctaw, 13 marca 2012 r.
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